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  الدیباجة

مواردلاستثماراتالأساسیةالتوجیهاتإرساءإلىلحاجةامراعاةلالحاليالاستثمارسیاسةبیانتم تبني   - أولا

، وضمن الهدف والوظائف التي وضعتها اتفاقیة الإمكانقدرالتقیدوبهدفالزراعیةللتنمیةالدوليالصندوق

  .المتحدةللأممالعالميالاتفاقبمبادئإنشاء الصندوق،

ترح رئیس الصندوق ووافق وعلى ضوء تطور عملیات الصندوق الاستئمانیة وتعقیدات الأسواق المالیة، اق- ثانیا 

الحاجة لقدر أكبر من المسؤولیة عن أنشطة الصندوق الاستئمانیة وبالتالي الحاجة علىالمجلس التنفیذي 

تقع لوضع بیان سیاسیة الاستثمار.هدف التفویض بالمسؤولیة للمجلس التنفیذي بإلى تعدیل اللوائح المالیة 

ضمن معاییر وضعها مجلس المجلس التنفیذي،وضع بیان سیاسة الاستثمار على كاهلمسؤولیة

المحافظین، في حین یبقى رئیس الصندوق مسؤولا عن تبني المبادئ التوجیهیة لموظفي الصندوق ومدرائه 

1.الخارجیین فیما یخص استثمار موارد الصندوق

  

  

  

                                                     

  )EB 2011/104/R.45الرقابة الداخلیة لاستثمارات الصندوق (ترد تفاصیل الھیكل التنظیمي والأدوار والمسؤولیات في وثیقة إطار 1
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  الموافقةبتوصیة 

2بیان سیاسة الاستثمار في الصندوق الوارد في هذه الوثیقة.المجلس التنفیذي مدعو إلى الموافقة على 

  بیان سیاسة الاستثمار في الصندوق

والغرضالنطاق-أولا

سیاسةبیانعناصر"بعنوان3المعتمدینالمالیینالمحللینمعهدعنالصادرةالوثیقةوفقالبیانهذاصیغ- 1

سیاسة بیانمنهایتألفالتيفیهاالمرغوبالمكونات"تقترحالتي4"الاعتباریینللمستثمرینالاستثمار

المكوناتالاستثمارسیاسةلبیانالأدنىللحدالممثلةالمكوناتوتشمل."الاعتباریینللمستثمرینالاستثمار

.المخاطروإدارةالأداءومعاییروالمخاطر،بالعائدالمتعلقةوالأهدافالاستثمارات،بتسییرالمتعلقة

توثیقهوالبیانهذامنوالغرض.الصندوقاستثماراتلإدارةإطاراالحاليالاستثمارسیاسةبیانویوفر- 2

:یليماطریقعنلصندوقفي االاستثمارسیاسة

؛")ثانیا"القسم(الصندوقاستثماراتحافظةبتسییرالمتعلقةالرئیسیةوالمسؤولیاتالأدوارتحدید)أ(

المؤهلةالأصولفئاتذلكفيبماوالعائد،المخاطرحیثمنللصندوقالاستثماریةالأهدافبیان)ب(

؛")ثالثا"القسم(

  ؛")ثالثا"القسم(للاستثمارالتوجیهیةللمبادئالرئیسیةالمكوناتتحدید)ج(

  .")رابعا"القسم(والمخاطرالأداءوتقییمورصدلقیاسرسميطابعذاتمعاییرإرساء)د(

وینبغي . منهایتجزألاجزءاالملحقیناعتبارویجب.أقسامأربعةإلىالوثیقةهذهتنقسموبناء على ذلك، - 3

  .من الوثیقة، بینما یرد الملحق الثاني للعلم فقطجزءا لا یتجزأالنظر إلى الملحق الأول باعتباره

.منهایتجزألاجزءاالملحقیناعتبارویجب-ألف 

                                                     

  .1) في الضمیمة B 2011/104/R.43Eترد تفاصیل التغییرات التي أدخلت على بیان سیاسة الاستثمار (2
خصصیین في الاستثمار. معھد المحللین المالیین المعتمدین منظمة  عالمیة غیر ھادفة إلى الربح تضم أكبر رابطة في العالم للمھنیین الت3

ویضع ھذا المعھد أعلى المعاییر التعلیمیة والأخلاقیة والمھینة في میدان الاستثمار ویروج لھا، وموقعھ الإلكتروني ھو 

)www.cfainstitute.org(
4CFA Institute, Elements of an Investment Policy Statement for Institutional Investors, ISBN 987-0-938367-32-1 (May   

www.cfapubs.org/doi/abs/10.2469/ccb.v2010.n13.12010), 
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  والأصولالمستثمرتعریف- ألف –-باء 

رسمیاالصندوقأنشئوقد.المتحدةالأمموكالاتمنمتخصصةوكالةالزراعیةللتنمیةالدوليالصندوق- 4

مفتوحالصندوقفيالعضویةوباب.إنشائهاتفاقیةسریانتاریخوهو،1977الثانيتشرین/نوفمبر30في

فيأوخصصة،تالموكالاتهامنوكالةأيفيأوالمتحدة،الأممفيالأعضاءالدولمندولةأيأمام

.الذریةللطاقةالدولیةالوكالة

التيالمشروعاتلتمویلالأولالمقامفيوذلكتیسیریةبشروطوإتاحتهاإضافیةمواردتعبئةالصندوقهدف- 5

البلدانفيفقرًاالسكانلأشدالمعیشیةوالظروفالتغذیةومستویاتالأغذیةإنتاجنظمتحسینإلىتحدیدًاترمي

والحكومات،الریف،لفقراءدیناميائتلافخلالمنوالمعارفالمواردبحشدالصندوقویقوم.النامیة

التمویلتعبئةذلكویشملالخاص،والقطاعالحكومیة،غیروالمنظماتوالإنمائیة،المالیةوالمؤسسات

جزءابشریةومواردمتممةأموالشكلوفيتجدیدات الموارد نطاقخارجمصادرمنالتمویلویشكل.المشترك

.التشغیلیةالصندوقأنشطةمنیتجزألا

وتستخدملعادیةاالمواردمنجزءاتشكلالتيالاستثماراتلحافظةالناظمهوالحاليالاستثمارسیاسةوبیان- 6

كإطارالاستثمارسیاسةبیانیستخدموسوف.للصندوقالعاديالبرنامجوفقوالمنحالقروضلالتزامات

لافجواتأيستكملأو/وقبلهمنوتدارالصندوقإلىبهایعهدالتيالأخرىالأصوللاستثماراتعریض

.الأخرىالأصوللتلكناظمةتكونكيموضوعةمنفصلةتوجیهیةومبادئسیاساتتغطیها

وأدوارهاالمشاركةالأطراف- باء- جیم 

  مجلس المحافظین:

الدولممثليمنیتألفوهو.الصندوقفيهیئة رئاسیة شاملة أعلىهوالمحافظینمجلس  

یخولأنالمحافظینلمجلسویجوز.المحافظینمجلسیدفيالصندوقصلاحیاتجمیعو .الأعضاء

إنشاء اتفاقیةفيعلیهاالمنصوصللمحدداتالخضوعشرطالتنفیذيللمجلسصلاحیاتهمنأیا

.الصندوق

:التنفیذيالمجلس

.الأعضاءالدولمندولة36منیتألفوهو.الشاملغیرالتنفیذيالجهازهوالتنفیذيالمجلس

مسؤولیةالتنفیذيالمجلسیتولىالصندوق،رئیسإلىبهاالمعهدالوظائفعلىالإشرافإلىوإضافة

إنشاء الصندوق اتفاقیةبمقتضىلیهإأسندتالتيالصلاحیاتویمارسللصندوقالعامةالعملیاتتسییر

.المحافظینمجلسفیهایفوضهالتيأو

الحسابات،مراجعةلجنةهوفرعیاجهازاالتنفیذيالمجلسأنشأ:الحساباتمراجعةلجنة

تعدكيالصندوقمواردباستثمارالمتعلقةالمسائلأمور،جملةضمنإلیها،وأحال

.التنفیذيالمجلسقبلمنإصدارهاالمقترحالمعنیةالقراراتمشروعات

:الصندوقرئیس
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تعیینیتولىكماالموظفینهیئةتنظیمویتولىالصندوق،موظفيهیئةرئیسهوالصندوقرئیس

مجلسوتوجیهإشرافتحتوذلكالصندوق،أعمالتسییرعنمسؤولاویكونوإدارتهم،الموظفین

.التنفیذيوالمجلسالمحافظین

رئیسأنشأوالاستثمارات،المالیةبالإدارةالمتعلقةبالوظائفالاضطلاعأجلمن:المشورة

اللجنةهي(المالیةوالشؤونالاستثماربشأنإلیهالمشورةإسداءتتولىإدارةلجنةالصندوق

)  والمالیةللاستثمارالاستشاریة

فيوالتشغیلیةالتقنیةالقضایاوتحلیلواستعراضمناقشةتیسیرأجلمن:المناقشةمنتدى

یقدمالصندوقموظفيلهیئةمنتدىالصندوقرئیسأنشأوالمالي،الاستثماريالعامالسیاق

والمالیةالاستثمارلإدارةالاستشاریةاللجنةهو(أعلاهالمذكورةالقضایابشأنالتوصیات

.)والخصوموالأصول

تنظیمفيسلطتهعلىبناءآخر،إلىوقتمنالصندوقرئیسیقوم:التنظیمیةالوحدات

الأصولإدارةبمسؤولیةعهدوقد،التنظیميالهیكلبتشكیلالصندوق،موظفيهیئة

.  .")الخزانة"المسماة(الخزانةشعبةإلىالأخرىالمالیةوالمسائلوالاستثماراتوالخصوم

  التسییر-ثانیا

  ورصدهاوتنفیذهاستثمارلااسیاسةتحدیدمسؤولیات-ألف

.التنفیذيالمجلسلموافقةالحاليسیاسة الاستثماربیانیخضع- 7
كلورصدتنفیذالصندوقرئیسیكفل5

فيالتنفیذيالمجلسإلىالاستثمارسیاسة بیانتنفیذحالةعناً تقریر ویرفع.سیاسة الاستثماربیانجوانب

.العادیةدوراته

  وتحدیثهاالاستثمارسیاسةاستعراضعملیة- باء

یعقدهادورةآخرفيالمجلس التنفیذيقبلمنسنویاالاستثمارسیاسةبیانملاءمةمدىاستعراضیجري- 8

في التقریر، قد یعدل میلادي على أساس تقریر یعرضه علیه رئیس الصندوق. وبعد النظر عامكلفي

.المجلس التنفیذي بیان سیاسة الاستثمار ویحدثه تبعا لذلك

للاستثماراتالتوجیهیةالمبادئوتغییرإقرارمسؤولیات- جیم

التوجیهیةالمبادئویعتمدالصندوقرئیسیقرالمالیة،اللوائحمنعشرةالثالثةاللائحةكامبأحعملا- 9

سیاسةلبیانالواجبالاعتبارإیلاءمعالأصولفئاتمنفئةكلدارةلإتوضعالتيللاستثمارات

.الاستثمار

                                                     

منقحة للصندوق.المالیة الللوائحسلطة المجلس التنفیذي في ھذا الشأن مرھونة باعتماد مجلس المحافظین   5
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كجهةالعاملوالمصرفالخارجیین،الاستثمارمدراءخدماتوإنهاءتوظیفمسؤولیات-دال

الآخرینالمالیینوالمستشارینإیداع

إیداعكجهةالعاملوالمصرفالخارجیین،الاستثمارمدراءوإقصاءتعیینمسؤولیةالصندوقرئیسیتولى-10

.الصندوقاستثماراتلتنفیذاللازمینالآخرینالمالیینوالمستشارین

یتبعالآخرین،المالیینوالمستشارینإیداعكجهةالعاملوالمصرفالخارجیین،الاستثمارمدراءاختیاروعند-11

.الصندوقمقر فيللتوریدالتوجیهیةالمبادئتنظمهااختیارعملیةالصندوقرئیس

عملیةفيإدراجهمفيینظركيالتالیةالأولیةالمتطلباتالخارجیونالاستثمارمدراءیستوفيأنیتعین-12

:الاختیار

بماالمالیة،بالخدماتالمتعلقةالمعنيالبلدفيالناظمةواللوائحبالتشریعاتالمدیریتقیدأنیتعین)أ(

المختص؛التنظیميالجهازسلطةذلكفي

بیاناتوتوفیر6الاستثماراتأداءلقیاسالعالمیةللمعاییرالامتثالعلىالمدیریحرصأنینبغي)ب(

حساباتمنمركبإلىاستنادازمنیامرجحأساسعلىمحسوبةالأقلعلىسنویةربعتاریخیةأداء

أساسوعلىالأتعابشاملاإجماليأساسعلىومبلغةمشابه،استثمارنمطأوكاملبشكلتقدیریة

الأتعاب؛خصمبعدصاف

العملاء،وأهمالرئیسیین،والموظفینالشركة،تاریخعنمفصلةمعلوماتالمدیریوفرأنیتعین)ج(

  الدعم؛وموظفيالأتعابوجدول

بأنتفیدمستنداتیوفروأنتتبعسوفالتيالاستثماراستراتیجیةبوضوحالمدیریبینأنیتعین)د(

.زمنیةفترةعبربهاالتقیدسبقالاستراتیجیةتلك

یاتاتفاقعلىیوقععندماالاختیارعلیهمیقعالذینیینالخارجالاستثمارمدراءرسمیاالصندوقرئیسیعین-13

.المدراءمسؤولیاتبالتفصیلیاتالاتفاقلكتبینتو .منهمبكلةالخاصالاستثماراتإدارة
7

علىمعهاالتعاقدیتمخارجیةاستثمارإدارةشركة كلإلىالحاليالاستثمارسیاسة بیانمننسخةتقدم-14

بقبولكذلكوتشهدوثیقةالهذهتسلمتبأنهاكتابةشركةكلوتشهد.قللصندو الاستثمارخدماتتوفیر

الاستثمارسیاسة بیانعلىالشركات تلكإطلاعمنوالهدف.الاتفاقیةمنكجزءوذلك،الوثیقةهذهمحتوى

علىالتطبیقواجبةوكمبادئمشترككأساسالجامعة المبادئتلكمنبینةعلىمدیركلجعلهو

.الأصولفئاتمنفئةبكلالمتعلقةللاستثماراتالتوجیهیةالمبادئ

                                                     

وضع معھد المحللین المالیین المعتمدین "المعاییر العالمیة لقیاس أداء الاستثمار"، وھي مجموعة من المبادئ الأخلاقیة الموحدة التي 6

لائھا تنطبق على المھنة ككل وتوفر إرشادا لشركات الاستثمار بشأن كیفیة حساب نتائج استثماراتھا وإعداد تقاریر عنھا تقدم إلى عم

  المرتقبین.
وغیره الإبلاغتشمل تلك المسؤولیات ما یلي: سلطة الاستثمار، مسؤولیة المدیر، التمثیل والتعھدات، القاعدة المعیاریة للأداء، الأتعاب،   7

اتفاقیة. من المتطلبات الإداریة. ویضمن بیان سیاسة الاستثمار في الصندوق والمبادئ التوجیھیة للاستثمارات ذات الصلة ضمن كل
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النقدیةإدارةلأغراضوالمركزیةالتجاریةالمصارفخدماتوإنهاءتوظیفمسؤولیات- هاء

التشغیلیة

عملیةالصندوقیتبعللصندوق،النقدیةالتدفقاتإدارةلأغراضالخارجیةالتجاریةالمصارفاختیارعند-15

.الصندوقمقر فيللتوریدالتوجیهیةالمبادئتنظمهاتنافسیةاختیار

تلكوتدارالحكومیةالدولیةوالمنظماتالأعضاءللدولالمركزیةالمصارفلدىحساباتالصندوقیفتح-16

.الصندوقرئیسإلىالموكولةالسلطةمعتتمشىمعیاریةلإجراءاتوفقاالحسابات

إیداعكجهةالعاملوالمصرفالخارجیین،الاستثمارأداء مدراءرصدمسؤولیات- واو

الآخرینالمالیینوالمستشارین

علاقاتإرساء العنمسؤولةالمجهزة بالكامل الوحدات التنظیمیةالخزانةشعبةأن تكونالصندوقرئیسیكفل-17

.العلاقاتتلكعلىوالحفاظإیداعكجهةالعاملوالمصرفالخارجیینالاستثمارمدراءمع

وفقبمهماتهم المعینینالاستثمارمدراءوفاءمنالتحققعنالخزانةشعبةمسؤولیةالصندوقرئیسیكفل-18

التوجیهیةالمبادئذلكفيبما،الصلةذات الاستثماراتإدارةیةاتفاقفيالمبینةالتعاقدیةالالتزامات

: یليماالتحدیدوجهعلىذلكویشمل.یةاتفاقكلفيالمتضمنةللاستثمار

، بعد إعداد الأنشطةكلتلخیصمع وجوب .الخارجیینالاستثمارمدراءمعالامتثالقضایامتابعة)أ(

مراجعةتقریرفيمسائل الامتثالوتلخص كل لك التقاریر. إنذارات منبثقة عن تتقاریر امتثال و/أو

شهري؛امتثال

فيللنظر" الملاحظة"قائمةعلىاستثمارمدیروضعإلىتؤديأنشأنهامنالتيالمعاییررصد)ب(

؛استبداله بشخص آخرإمكانیة

مؤشراتمنوغیرهاالمعیاریةالمؤشراتإلىقیاساالخارجیینالاستثمارمدراءلأداءالشهريالرصد)ج(

  ؛)التنفیذيالمجلسعلىللعرضدورة إبلاغ فصلیة (الأساسیةالأداء

  الاستثمار؛لاستراتیجیاتالشهريالاستعراض)د(

كجهةالعاملالمصرفمنالمقدمةوالمخاطرالأداءلإحصاءاتوالفصلي الشهريالاستعراض)ه(

  إیداع؛

  المتاجرة؛عملیاتلتنفیذشهركلنهایةفياستعراض)و(

    .الآخرینالخدماتومقدميالخارجیینالاستثمارمدراءمعمنتظمةاستعراضاجتماعاتعقد)ز(

: ما یليعمامسؤولةالخزانةشعبةتكونأنالصندوقرئیسیكفلإیداع،كجهةالعاملبالمصرفیتعلقفیما-19

؛الأساسیةالإیداعیةباتفاقالتقیدرصد)أ(

الإیداعیةاتفاقمناجزءتشكلالتيالأساسیةالأداءومؤشراتالخدماتمستوىالاتفاقیة علىرصد)ب(

؛الأساسیة
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  .الخدماتلاستعراضفصلیة لاجتماعاتزمنيجدولوضع)ج(

داخلیاالمدارةالاستثماراتمسؤولیات- زاي

بماالخزانةشعبةقبلمنالملائمةبالطریقةالداخلیةالاستثماراتحوافظتدارأنالصندوقرئیسیكفل-20

وتشمل.ذات الصلةالتوجیهیةوالمبادئالصندوقعنالصادرالاستثمارسیاسةبیانمعیتمشى

:الحصرلاالمثالسبیلعلىیليماالداخلیةالاستثماراتبإدارةالمتعلقةالمسؤولیات

التطبیق؛واجبةوالاستراتیجیةللاستثمارالتوجیهیةبالمبادئالتوصیة)أ(

لتطبیق؛لالقابلةوالاستراتیجیةالتوجیهیةللمبادئوفقاالحافظةوتمویلتأسیس)ب(

  الشروط؛مستوفیةأدواتإلىاستناداالراسخةالاستثماریةالمقابلةالأطرافمعالمتاجرة)ج(

عملیةتنسیقذلكفيبماالعلاقة،تلكعلىوالحفاظالمتاجرةفيالمقابلةالأطرافمعالعلاقةقییمت)د(

  القانونیة؛التوثیق

  الإصدار؛وجهاتالمالیةبالأوراقالمتعلقةالائتمانیةمخاطرالتحلیل)ه(

ذلكفيبماالاستثماریة،الأنشطةلكلبالنسبةالمقابلةالأطرافلدىیةالائتمانمخاطرالتحلیل)و(

  الاستثمار؛لشروطالمستوفیةوالمصارفوالمشتقات،المتاجرة

  السیادیة؛المخاطرتحلیل)ز(

.المالیةالأسواقمخاطررصد)ح(

امتثالبشأنالخزانةشعبةطریقعنالصندوقوإبلاغ الرصدمهامإیداعكجهةالعاملالمصرفیتولى-21

  .الصندوقعنالصادرةللاستثمارالتوجیهیةلمبادئلداخلیاالمدارةتاالاستثمار 

التشغیلیةالنقدیةإدارةمسؤولیات-حاء

ووفقاً لبیان .الخزانةشعبةقبلمنالملائمةبالطریقةالتشغیلیةالنقدیةتدارأنالصندوقرئیسیكفل-22-21

:الحصرلاالمثالسبیلعلىیليماالتشغیلیةالنقدیةبإدارةالمتعلقةالمسؤولیاتوتشمل.سیاسة الاستثمار

الأجل؛قصیرةوالسیولةالنقدیةالتدفقاتعملیاتإدارة)أ(

الصندوق؛لتعلیماتالامتثالومراقبةالنقدیةالأرصدةلكلالیومیةالمطابقة)ب(

  الداخلیة؛الاستثماراتتسویة)ج(

  العلاقات؛تلكعلىوالحفاظوالتجاریةالمركزیةالمصارفمعالعلاقاتوإدارةإقامة)د(

  المالیة؛أوضاعهاسلامةومدىوالمركزیةالتجاریةللمصارفالائتمانیةالجدارةتصنیفاترصد)ه(
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.مصرفكلمعللتعاملأقصىحدصدور وضع)و(
8

الأصولتخصیصتحدیدمسؤولیات-طاء

المبینالنحوعلى، الأصولتخصیصلعملیةكأساسالمخاطرمیزانیةلوضعإطاراالصندوقیطبق-23-22

فیهایضععملیةهيالمخاطرمیزانیةوضعوعملیة.بهاالثانيوالملحقالوثیقةهذهمن" رابعا"القسمفي

درجةأي(المعنیةالأصولولفئاتالكلیةللحافظة" میزانیة"باعتبارهاللمخاطرمقبولةمستویاتالمستثمر

تطورمعالنهج،هذاووفق.رئیسیةمخاطرومؤشراتعواملخلالمن) المعیاريالعائدعنالانحراف

المیزانیةحدودفيتظلكيالاستثماراتحافظةتكوینعلىالضروریةالتعدیلاتتجريالأسواق،

وحیازتهاستثماراتالاحافظةضمنالأصوللتخصیصالمسبقالتحدیدمنبدلاللمخاطر،الموضوعة

.الوقتبمرورثابتبشكل
.المخاطرمیزانیةإطارویعتمدالصندوقرئیسویقر9

والإبلاغ عنهاورصدهاالمخاطرإدارةمسؤولیات- یاء

المخاطر التي تواجه عنوالإبلاغورصد إدارةعنمسؤولةالخزانةشعبةتكونأنیكفل رئیس الصندوق -23

یتصل برصد فیما بهاوالتقید المخاطر میزانیةرصد المخاطر.بمیزانیةالمراكز المالیة للصندوق فیما یتعلق 

مخاطر الاستثمار ورصد الامتثال في الحوافظ المدارة داخلیا وخارجیا. ویمكن أن یشمل ذلك ما یلي:

. وتوجز جمیع الأنشطة في تقریر شهري الخارجیینالاستثمارمدراء المسائل المتعلقة بامتثال متابعة   )أ(

عن مراجعة الامتثال؛

به الخارجیین عندما تصل مستویات مخاطرهم إلى الحد الأقصى المسموح مدراء الاستثمارمتابعة   )ب(

؛المخاطر على النحو المحدد في میزانیة

؛المخاطر الأخرى ذات الصلةمستویات مقاییس میزانیة المخاطر ومقاییس لالاستعراض الشهري  )ج(

وحدات حقوق السحب الخاصةلاستعراض حالة مواءمة أصول الصندوق مع الأوزان الترجیحیة )د(-24

.عند الاقتضاءبإجراءات تصحیحیةلأغراض التحوط لمخاطر العملة والتوصیة 

                                                     

الأصولإدارةووالمالیةلاستثمارلالاستشاریةاللجنةالحد الأقصى لحجم التعامل مع كل مصرف یتم استعراضھ وتحدیده عن طریق  8

،5455الفقرتینانظر(المقابلةالأطرافومخاطرالائتمانمخاطرإدارةسیاقفيوالمالیةلاستثمارلالاستشاریةاللجنة/والخصوم

).56و65و
بعنوان "مذكرة معلومات أساسیة عن بیان سیاسة   EB 2011/103/R.32من الوثیقة 15لفقرة لیرجى الرجوع إلى الجدول التالي   9

الاستثمار في الصندوق".  



EB 2012/107/R.32

8

والمخاطروالعائدبالاستثماراتالمتعلقةالأهداف-ثالثا

للاستثمارالكليالهدف–ألف

" بأنهمنها) 1(الثامنةاللائحةفيتتضمنوالتيللصندوق،المالیةاللوائحالمحافظینمجلساعتمد-25-24

أو نفقاته لعملیاتهفوراالصندوقإلیهایحتاجلاالتيالنقدیة،الأموالیستثمرأویودعأنللرئیسیجوز

توجهالتيادئالمبأیضاالمالیةاللوائحمن) 2(الثامنةاللائحةفيالمحافظینمجلسأوردكما."الإداریة

أقصى رئیس الصندوقالصندوق سیراعي مواردعند استثمار "أنهعلىوالتي تنص الأموالاستثمار

، ورهنا ببیان السیاسة الذي یضعه المجلس التنفیذي، وفي إطار هذه الضوابط،.اعتبارات الأمن والسیولة

الصندوقمصادراستثمارعندالمضاربةعلى أكبر عائد ممكن دون الدخول في سیسعى الرئیس للحصول

علىالحصولإلىالرئیسیسعىالضوابطهذهإطاروفي.والسیولةالأمناعتباراتأقصىالرئیسسیراعي

أساساللوائح المالیةمن) 2(الثامنةاللائحةوتشكل."المضارباتفيالدخولدونممكنعائدأكبر

:یليفیماتتمثلالحالي،سیاسة الاستثماربیانیخصفیماالصندوق،یضعهاالتيالاستثماریةالأهداف

الحافظةعلىسلبيعائدأيتحملعدموافتراضالأصولقیمةعلىالحفاظبذلكویقصد،الأمن)أ(

میلادیة؛سنةأيفيمجملهافيالكلیة

أيسیولة،اللمتطلباتالأدنىالحدخلالمنتعریفهاحسبالأصولسیولةبذلكویقصد،السیولة)ب(

ذلك؛العملیاتتطلبتذاإمباشرةمتاحةالمواردتكونأننیتعیأنه

سیاسة الاستثماربیانویهدف.أعلاهالمبینةالشروطوفقممكنعائدأعلىبذلكویقصد،العائد)ج(

.وممكناملائماذلككانحیثماالتضخممعدلمنأعلىعائدتحقیقإلى

المخاطرتحمل–باء

.الاستثمارمنالصندوقهدفمعمتسقاالصندوقیتحملهاالتيالمخاطرمستوىیكونأنینبغي-26-25

الأمنبشرطيالالتزاممعالمضاربةعلىالقائمةغیرالمخاطرإلاالصندوقیقبلألاینبغيلذلك،وتبعا

أنهبهاوالمسلمبهاالمعترفالأمورمنأنهغیر.الاستثمارمنالمتوخاةأهدافهتحقیقأجلمنوالسیولة

أهمیةوتهیمن .الاستثمارمنالمتوخاةالأهدافتحقیقأجلمنالمخاطرمنقدرایتحملأنلهینبغي

معبراالمخاطرتحملفمستویات.بالمخاطرالمتعلقةالاعتباراتعلىالتشغیلیةالصندوقأهدافتحقیق

مسؤولیةباسمهالمتعاملةوالأطرافالصندوقویتحمل.المخاطرمیزانیةإطاروفقوتعتمدتتقرركمیاعنها

.باستمرارورصدهاوقیاسهاالمخاطرفهم

والمخاطربالعائدالمتعلقةالمتطلبات  –جیم

تصبحالتيالأموالعلىقاصرةالمالیةوالتزاماتهالسوققواعدعلىقائمةمؤسسةلیسالصندوق-27-26

علىكعائدالداخلیةالمواردمنوغیرهاالمتكررةالائتمانیةالتدفقاتوتتممهاالأعضاء،الدولمنمتاحة

یتوقعذلك،علىوفضلا.الصندوقأنشطةتمویلفيمهماإسهاماالعائدهذاویمثل.الاستثماراتحافظة
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علىللموافقةالمتاحةالداخلیةبهاالملتزمالمواردزیادةمقدار فيالنقصتغطیةعلىالعائدذلكیساعدأن

.بالموارد مسبقاً الالتزامسلطةاستخدامإلىوقالصندلجوءتخفیفجلأمنوالمنحالقروضتقدیم
10.

المؤهلةالأصولفئات  –دال

:الصندوقفيالأصولتخصیصفيالمؤهلةالأصولفئاتهيالتالیةالأصولفئات-28-27

التشغیلیة؛النقدیة)أ(

؛المتطورةسواقالأ- العالمیةالحكومیةسنداتال)ب(

  ؛الناشئةالأسواق- العالمیةالحكومیةالسندات)ج(

  ؛المرتبطة بمؤشر التضخمالعالمیةالحكومیةالسندات)د(

الأدواتمنمزیجایضمنحوعلىمصممةفئةوهي:العائد الثابتذاتالمتنوعةالمالیةالأوراق)ه(

  ؛بتالعائد الثاذاتالجودةعالیةالمالیة

نحوعلىمصممةفئةوهي:الاستحقاقتاریخحتىبهاالمحتفظالعائد الثابتذاتالمالیةالأوراق)و(

الأصولضمنهذهالأصولفئةتصنفولا.العائد الثابتذاتالجودةعالیةالمالیةالأدواتیضم

    .الصندوقفيسیولةاللمتطلباتالأدنىحدالفيتعریفهالواردالنحوعلىالسائلة

منهاكلوقرینالفئاتهذهضمنالمندرجةالمؤهلةالأصولفئاتلأهمبیانالتاليالجدولفيیرد-29-28

:الائتمانيلتصنیفهاالدنیاالحدود

  الائتمانيأنواع الأصول المؤهلة والحدود الدنیا للتصنیف 

  الائتمانيللتصنیفالدنیاالحدودالوصفالمؤهلةالأصولنوع

)وفیتشومودیز،بورز،آندستاندارد(

الائتمانيللتصنیفالأدنىالحدیكونأنیتعین.التشغیلیةالنقدیةأصولفئاتكلفيمؤهلةالتشغیلیةالنقدیة

وفق(A-1هوالمقابلللطرفالأجلقصیر

P-1أو) فیتشأوبورزآندستانداردتصنیف

)مودیزتصنیفوفق(

قصیرةوالأصولالنقدیةحكمفيما

  الأجل

النقدیةعداالأصولفئاتكلفيمؤهلة

التشغیلیة

الائتمانيللتصنیفالأدنىالحدیكونأنیتعین

وفق(A-1هوالمقابلللطرفالأجلقصیر

P-1أو) فیتشأوبورزآندستانداردتصنیف

)مودیزتصنیفوفق(

                                                     

في . والغرض الأساسي منھا ھو تغطیة حالات النقصمقدماباستخدام سلطة الالتزام بالموارد1997صرح مجلس المحافظین في عام   10

أن تنشأ في سنة بعینھا بسبب التأخیرنمقدار الموارد القابلة للالتزام بھا المتاحة للموافقة على القروض والمنح، وھي حالات نقص یمك

في استلام مدفوعات المساھمات، والتقلب في معدل العائد من دخل الاستثمار و/أو التأخیرات في استلام المدفوعات ومدفوعات سداد 

مقدمة من الصندوق. القروض ال
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  الائتمانيللتصنیفالدنیاالحدودالوصفالمؤهلةالأصولنوع

)وفیتشومودیز،بورز،آندستاندارد(

ذاتالأجلقصیرةالنقدیةالأوراق

حكوماتالعنالصادرةالعائد الثابت

  حكومیةالوكالاتالو 

النقدیةعداالأصولفئاتكلفيمؤهلة

الأدنىالحد-BBBفئةوتمثل. التشغیلیة

. الأسواقدیونأصوللفئةالائتمانيللتصنیف

الحدفإنالأخرىالأصولفئاتكلفيأما

- AAهوالائتمانيللتصنیفالأدنى

-AA: المتطورةالأسواق
أ

  ب-BBB:  الناشئةالأسواق

النقدیةعداالأصولفئاتكلفيمؤهلةالوطنیةفوقالجهاتأصول

التشغیلیة

AA-
ج

  

بأصولالمضمونةالمالیةالأوراق

حكومیةالوكالاتالعنمنهاالصادر(

وكالاتالقبلمنالمضمونةأو

)فقطحكومیةال

العائد ذاتالمتنوعةالأصولفئاتفيمؤهلة

  الثابت

AAA
هـ،د

العائد ذاتالمتنوعةالأصولفئاتفيمؤهلةالشركاتسندات

تاریخحتىبهاالمحتفظالأصولوفئاتالثابت

الاستحقاق

-A: العائد الثابتذاتالمتنوعة
و

  

:  الاستحقاقتاریخحتىبهاالمحتفظالأصول

AAAز

)فقطالتحوطلأغراض(المشتقات

النقدیةعداالأصولفئاتكلفيمؤهلةالعملاتفيالآجلةالعقود

التشغیلیة

الائتمانيللتصنیفالأدنىالحدیكونأنیتعین

وفق(A-1هوالمقابلللطرفالأجلقصیر

P-1أو) فیتشأوبورزآندستانداردتصنیف

)مودیزتصنیفوفق(

الخیاروعقودالمستقبلیةالعقود

البورصاتفيالمتداولة

النقدیةعداالأصولفئاتكلفيمؤهلة

التشغیلیة

الائتمانيللتصنیفالأدنىالحدیكونأنیتعین

وفق(A-1هوالمقابلللطرفالأجلقصیر

P-1أو) فیتشأوبورزآندستانداردتصنیف

)مودیزتصنیفوفق(

النقدیةعداالأصولفئاتكلفيمؤهلةالفائدةأسعارمبادلات

التشغیلیة

الائتمانيللتصنیفالأدنىالحدیكونأنیتعین

وفق(A-1هوالمقابلللطرفالأجلقصیر

P-1أو) فیتشأوبورزآندستانداردتصنیف

)مودیزتصنیفوفق(

النقدیةعداالأصولفئاتكلفيمؤهلةالسدادعدممخاطرمبادلات

التشغیلیة

الائتمانيللتصنیفالأدنىالحدیكونأنیتعین

وفق(A-1هوالمقابلللطرفالأجلقصیر

P-1أو) فیتشأوبورزآندستانداردتصنیف

)مودیزتصنیفوفق(
بما یعادل التصنیف الائتماني الصادر عن ستاندارد آند بورز أو فیتش أو مودیز. أ

بما یعادل التصنیف الائتماني الصادر عن ستاندارد آند بورز أو فیتش أو مودیز.ب
بما یعادل التصنیف الائتماني الصادر عن ستاندارد آند بورز أو فیتش أو مودیز.ج
بما یعادل التصنیف الائتماني الصادر عن ستاندارد آند بورز أو فیتش أو مودیز.د
الخزانة الأمریكیة أو السندات الألمانیة من درجة الاستثمار. لأذونأو ما یعادل التصنیفات الائتمانیة هـ
یعادل التصنیف الائتماني الصادر عن ستاندارد آند بورز أو فیتش أو مودیز.بماو
ز

  بما یعادل التصنیف الائتماني الصادر عن ستاندارد آند بورز أو فیتش أو مودیز.
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للمبادئالأخرىالمكوناتوكلالمؤهلةالأدواتتفاصیلعلىبالموافقةالصندوقرئیسیختص-30-29

إدارةاتیاتفاقمنیةاتفاقكلضمنللاستثمارالتوجیهیةالمبادئوتدرج.وتحدیثهاللاستثمارالتوجیهیة

:الأقلعلىالتالیةالمكوناتعلىوتشتملالاستثمار

المتوقعین؛والمخاطرالعائدتحدید: الاستثمارأهداف)أ(

؛)ذلكإلىوماالتتبع،خطأ(المخاطرمیزانیة)ب(

  الأمریكي؛الدولارهيتكونماوعادة: الأساسعملة)ج(

  للأداء؛المعیاریةالقاعدة)د(

  المؤهلة؛العملات)ه(

  المؤهلة؛المالیةالأدوات)و(

  للحافظة؛مدةوأقصىأدنى)ز(

  الائتمان؛جودةمدى)ح(

  بالتنویع؛المتعلقةالمتطلبات)ط(

.الخیاراتوعقودالمستقبلیةبالعقودیتعلقفیماالمقاصة)ي(

أن) 1(: التالیةبالمعاییرللاستثمارالتوجیهیةالمبادئفيالمحددةالمعیاریةالقواعدتفيأنیتعین-31-30

للتطبیقوقابلةللاستثمارقابلةتكونأن) 2(وبسیطة؛شفافةتكوننوأغموض،بأيمشوبةتكونلا

تكونأن) 5(الاستثمار؛منللغرضملائمةتكونأن) 4(ومستقرة؛للقیاسقابلةتكونأن) 3(المتكرر؛

.مسبقامحددةتكوننأ) 6(الاستثمار؛بشأنالسائدةالآراءعنمعبرة

لهاویكونللأداء،وحیدةمعیاریةقاعدةالتشغیلیة،النقدیةعداالأصول،فئاتمنفئةلكلیكون-32-31

الفرعیةالحوافظمنمختلفةأنواعإلىمنقسمةالمعنیةالأصولفئةكانتإذاواحدةمعیاریةقاعدةمنأكثر

.الأولالملحقفيالمبینالنحوعلىوذلك،الاستثمارحافظةضمن

  الفریدةالظروف  –هاء

الرفعفيالمشتقاتعقودیستخدمولا11الماليالرفعأشكالمنشكلأيالصندوقیستخدملا-33-32

.الاستثماراتحافظةفيللمراكزالمالي

كفئةیتجزألاكلهيالتشغیلیةنقدیتهانأحیثمنفریدةبأنهاالصندوقاستثمارتحافظةتتسم-34-33

بیانفيالفریدةالسمةهذهوتنعكس.عاملكرأسمالمنفصلبشكلتدارولاالمتمیزةالأصولفئاتمن

.الحاليسیاسة الاستثمار

                                                     

یعرف الرفع المالي بأنھ مستوى التجاوز في رأس المال المستثمر في ذلك الأصل أو حجم التعامل في أي أصل بما یتجاوز ارتفاع 11

القیمة السوقیة لذلك الأصل.
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ویأتي،)سنواتثلاث(القصیرالأجلهوطبیعتهابحكمالصندوقاستثماراتلحافظةالزمنيالأفق-35-34

عائدأيیتحملأنیستطیعلاالصندوقأنویعنيالحافظةقیمةعلىالحفاظإلىبالنزعةمدفوعاذلك

الفقرةانظر(السیولةلمتطلباتالأدنىبالحدمدفوعایأتيأنهكمابعینها،سنةأيفيالحافظةعلىسالب

الأصولفئاتلبعضللاستثمارالزمنيالأفقیكونأنیمكنالكلیةالحافظةضمنذلك،ومع.)316

الضروريمنفبالكامل،بهاملتزمالاستثماراتإنحیثو ذلك،علىوفضلا.)سنواتخمس(الأجلمتوسط

الصندوقلدىبهاالمعمولعمل الصندوق للالتزامات الإقراضیة بدورةالاستثماراتإدارةعملیةربط

.المواردتجدیدفترةتغطيوالتي بهاوالاهتداء

    الأجنبیةالعملاتإدارة  –واو

الخاصةالسحبحقوقسلةمعالتواؤم

وتبعا.الخاصةالسحبحقوقبوحداتعنهامعبرالزراعیةللتنمیةالدوليالصندوقالتزاماتأغلبیة-36-35

والمنحبالقروضالالتزاماتبینالإمكانقدرالتواؤمتكفلبطریقةالكلیةبأصولهالصندوقیحتفظلذلك،

ونسببعملاتعنهاالمعبرالأصولوبینالخاصةالسحبحقوقبوحداتعنهاالمعبرالمصروفةغیر

المنحوالتزاماتالعامالاحتیاطيبینالمواءمةالصندوقیحققوبالمثل،.الخاصةالسحبحقوقتقییمسلة

.العملةبتلكعنهاالمعبرالأصولوبینكیةالأمریبالدولاراتعنهاالمعبر

كلمرةالخاصةالسحبحقوقسلةتقییمبمراجعةالدوليالنقدلصندوقالتنفیذيالمجلسیقوم-37-36

تحدیدإعادةتاریخفيالترجیحیةوأوزانهاالسلةمنهاتتألفأنینبغيالتيالعملاتیحددكيسنواتخمس

.للسلةالترجیحیةالأوزان

  

العملاتمخاطرإدارةإسناد

العملاتمواءمةتیسیرأجلمنالعملاتمخاطرلإدارةخارجيبمدیرالاستعانةللصندوقیجوز-38-37

تحقیقشریطةوالداخلیین،الخارجیینالاستثمارمدراءفرادىمسؤولیاتوبینالعملاتإدارةبینوالفصل

ضفاءإمنبدلامرجعيمدیربتعیینالعملاتمواءمةوظائفتجمیعطریقعنللتكلفةأكبرمردودیة

.الحوافظمدراءفرادىبینالمواءمةعملیةعلىاللامركزيالطابع

الأخرىوالحصاناتوالامتیازاتالضریبیةالاعتبارات- زاي

منعضودولة كلأراضي فيالصندوقیتمتعالصندوق،إنشاءاتفاقیةمن10المادةعلىبناء-39-38

.هدفهوتحقیقوظائفهلممارسةاللازمةوالحصاناتبالامتیازاتأعضائه

مبینةالصندوقإنشاءاتفاقیةمن) أ(2البند، العاشرةالمادةفيإلیهاالمشاروالحصاناتالامتیازات-40-39

تنصذلكعلىوبناء.بهاعشرالسادسالملحقفيو وحصاناتهاالمتخصصةالوكالاتامتیازاتاتفاقیةفي

إلیهاالمشاروالحصاناتالامتیازاتأنعلىالصندوقإنشاءاتفاقیةمن) 2(و) 1) (ب(2البند، 10المادة

باتفاقیةالنمطیةالأحكامفيالواردةوالحصاناتالامتیازاتهيتكونالاتفاقیةمن) أ(2البندالعاشرةالمادةفي
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علیهوافقالاتفاقیةلتلكمرفقفيبهعدلتالذيالنحوعلىوحصاناتهاالمتخصصةالوكالاتامتیازات

.الاتفاقیةتلكإلىتانضمقدكونتعضودولة أيأراضي فيوذلكالمحافظین،مجلس

تتمتعأنعلىوحصاناتهاالمتخصصةالوكالاتامتیازاتاتفاقیةتنصالخصوص،وجهوعلى-41-40

والمصادرةوالاستیلاءالتفتیشمنبالحصانةحائزها،كانوأیاوجدتحیثماوأصوله،الصندوقممتلكات

قضائیةأوإداریةأوتنفیذیةإجراءاتاتخاذطریقعنسواءالتدخلأشكالمنآخرشكلوأيالملكیةونزع

أوالذهبأوالأموالمنلدیهمابتحویلبحریةالقیامللصندوقیجوزذلك،علىوفضلا.تشریعیةأو

أخرى؛عملةأيإلىبحوزتهعملةأيوبتحویلالمضیف،البلدداخلأومنهأوآخربلدأيإلىالعملات

ودخلهأصولهعلىالمباشرةوغیرالمباشرةالضرائبكلمنبالإعفاءالصندوقیتمتعذلك،علىوفضلا

.وممتلكاته
12

  الأداءوقیاسالمخاطرإدارةإطار-رابعا

  القراراتصنعوعملیةالمخاطر،میزانیةووضعالمخاطر،إدارةإطار-ألف

المخاطرإدارةإطار

الفائدة،أسعارمخاطر: یليفیماتتمثلالمخاطرأنواعمنلعددالصندوقاستثماراتتخضع-42-41

.")باء-رابعا"القسمانظر(التشغیلیةوالمخاطرالسیولة،ومخاطرالائتمان،ومخاطرالعملات،ومخاطر

المصرفیوفرهاالتيالمخاطرلقیاسالملائمةالأدواتباستخدامشهريأساسعلىالمخاطرهذهوتقاس

.الداخلیةالتحلیلاتمنالمشتقةأوإیداعكجهةالعامل

المخاطرإدارةعنمسؤولةالوحدات التنظیمیة المختصةالخزانةشعبةتكونأنالصندوقرئیسیكفل-43-42

.المخاطرعنشهريتقریرخلالمنالمخاطرمستویاتعنوالإبلاغ وتقییمهاوتحلیلهاورصدها
ویشمل13

التقریریوفرذلك،علىوفضلا.السابقةالفتراتمعومقارناتالمخاطرأنواعكلقیاسأدواتالتقریرذلك

وفقالإجهاد اختباراتإجراءویتعین.الحافظةمخاطرمستویاتفيإحصائیاالمشاهدةللتوجهات تفسیرات

..الاستثماراتحافظةعلى السیناریوهاتمختلف

المصارفمعالتعاملحجمرصدأیضاً عنمسؤولةالخزانةشعبةتكونأنالصندوقرئیسیكفل-44-43

الاستثماراتفيالموضوعةالائتمانیةالتصنیفاتمنالأدنىللحدالامتثالمدىوعنوالإبلاغ عنه التجاریة

.الأجلقصیرة

) الثانيالملحقانظر(المخاطرلمیزانیةنطاقاتوقالصندرئیسیضعمختارة،لمخاطروبالنسبة-45-44

بالرصدالخزانةشعبةقیامالصندوقرئیسویكفل.سیاسة الاستثماربیانلأهدافالواجبالاعتبارإیلاءمع

باستمرارواستعراضهاالمخاطرتحملومستوىالمخاطرمیزانیةوضعتدابیركفایةرصد مدىلمدىالمستمر

                                                     

  المادة الثالثة من اتفاقیات امتیازات الوكالات المتخصصة التابعة للأمم المتحدة وحصاناتھا.12
باستثناء أن مخاطر السیولة یتم إعداد تقریر عنھا على أساس نصف سنوي، وأن المخاطر التشغیلیة یتم إعداد تقریر عنھا سنویا. 13
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المدارةالإفرادیة والحوافظالكلیةالاستثماراتحافظةمخاطرمستوىیتعدىألاویجب.فصليأساسعلى

.المخاطرمیزانیةمستوىیحددهاحسبماالصندوققبلمنالمخاطرتحملدرجةوداخلیاخارجیا

بشأنتحدیثاتالصندوق،استثماراتحافظةعنالمعدالتقریرمنكجزءالتنفیذي،المجلسیتلقى-46-45

علىإدخالهایجبتعدیلاتبأيعلماویحاطالمخاطر،تحملبمستویاتارنةمقالحافظةمخاطرمستوى

.علیهاالمتفقالمخاطرمستویاتمعمتوافقةلجعلهاالحافظة

المخاطرمیزانیةوضع

حدودوضعیستتبعوهو.الأموالبینالمخاطرتوزیعفيیتمثلإجراءهوالمخاطرمیزانیةوضع-47-46

مدراءفرادى مستوىعلىوكذلكإجمالي مستوىعلىالاستثماراتحافظةعلىتطبقسلفامقررةمخاطر

وبتفصیل.التحملمستوىالمقاییسهذهتجاوزتمتىالحافظةوتعدیلالمقاییسهذهورصدالاستثمار،

: یليفیماالمخاطرمیزانیةوضععملیةتتمثلأكبر،

كمي؛أساسعلىلهاالمكونةالعناصرإلىالحافظةتواجههاالتيالإجمالیةالمخاطروتفكیكقیاس)أ(

فئةكلأو/والكلیةالاستثماراتحافظةعلى) للمخاطرمیزانیات(للمخاطرقصوىحدودوضع)ب(

معیتفقبمامختارةمخاطرقیاساتنطاقاتتحدیدخلالمنالمتوقعأساسعلىحدةعلىصولأ

المخاطر؛تحملومستوىالمخاطرتحملعلىقبالالإمدى

  المخاطر؛میزانیاتمعیتفقبماالأصولبینالمخاطرتوزیع)ج(

  مستمر؛أساسعلىالمخاطرةمیزانیاستخدامساءةإأواستخداممدىرصد)د(

  ؛)المتحققأساسعلى(النتائجتحلیل)ه(

.فیهالمرغوبالمخاطرمستوىمعالحافظةتتواءمكيالضرورةعندالاستثماراتفيتغییرإدخال)و(

ارإطمعیتسقبماالنشطة،الإدارةفيالصندوققبلمنالمعینونالخارجیینالأصولمدراءینخرط-48-47

فيلهاالتوضیحمنمزیدسیردوالتيالثانيالملحقالواردة في التتبعخطأوحدودالمخاطرمیزانیةوضع

إیلاءمعالحاليسیاسة الاستثماربیانالموافقة على عندوضعهاالمقررللاستثمارالتوجیهیةالمبادئ

حسبیةالتقدیر السلطةحدودفي"النشطةالإدارة"وتكونالمقدمة إلیهم..ومبادئهلأهدافهالواجبالاعتبار

الانحرافویكون.المخاطرمیزانیةوضعإطارعلىتعتمدأخرىقیوديوأالتتبعأخطاءقیودفياتعریفه

الانحرافذلكمنالهدفویكون.أعلاهاتعریفهحسبالتقدیریةالسلطةهذهحدودفيالمعیاریةالقواعدعن

وضعسیاقفيالمستمدوالعائد) وجدواإنوالداخلیین(الخارجیینالأصولمدراءبمهاراتالوصولهو

.الأمثلالمستوىإلىالمخاطرمیزانیة

الحدودمعیتفقبماالحافظةتخصیصتوازنوإعادةإرساءاجلمنالقراراتصنععملیة

      المخاطرلتحملالقصوى

شعبةتجريالمخاطر،میزانیةفيالمحددمستواهالمخاطرمقاییسمنأكثرأوواحدتجاوزإذا-49-48

.المخاطرفيالارتفاعمصدرعلىالضوءیسلطیكفل رئیس الصندوق إجراء تحلیلتحلیلاالخزانة
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یكفلفحسب،مدراءالمنواحدمركزعنناشئاالكلیةالحافظةمخاطرمستوىفيالتجاوزكانإذا-50-49

الحافظةتلكفيالمخاطرلتقلیصمفصلةاستراتیجیةوضععنالخزانةشعبةمسؤولیةالصندوقرئیس

.التفویضذلكحدودفياتخاذهاالواجبالإجراءاتبشأنالمعنيللمدیرتوصیاتوصیاغة

الأصولتخصیصفيالمشتركةالعواملعنناشئأالكلیةالحافظةمخاطرفيالتجاوزكانإذا-51-50

منالخیاراتمختلفتحلیلوعیوبمیزاتتحلیلعنالخزانةشعبةمسؤولیةالصندوقرئیسیكفلالكلیة،

فيالمدرجالمستوىإلىللحافظةالكلیةالمخاطرخصائصإعادةإلىالرامیةالإجراءاتصیاغةأجل

.المخاطرمیزانیة

التقریرمنكجزءالمخاطرتخفیفلتخفیف) تدابیرأو(تدبیرأيعنیتم إبلاغ المجلس التنفیذي -52-51

.الصندوقاستثماراتحافظةعن

ومقاییسهاالمخاطرأنواع- باء

لمخاطراجراء تحلیلات وإعداد تقاریر بشأنإبتحلیلإالخزانةشعبةاضطلاعالصندوقرئیسیكفل-53-52

.والإبلاغ عنهاالتالیة

الفائدةسعرمخاطر

مدراءفرادى وعنالكلیةالحافظةعنالتقلبمخاطرذلكفيبماالفائدةسعرمخاطررصدیجري-54-53

مهمتهاأخرىخارجیةشركةأوالإیداعجهةشهريأساسعلىوفرهاتالتيالمقاییسإلىاستناداارالاستثم

والقیمةللخطر،المعرضةوالقیمةللحافظة،المعیاريالانحرافالمقاییسهذهأمثلةوتشمل.المخاطرإدارة

.المعیاریةبالقواعدمقارنةالفعلیةوالمخاطرالمشروطةللخطرالمعرضة

،فرادیةالإالمالیةاقور الأبشأنالداخلیةبالتحلیلاتالإیداعجهةوفرهاتالتيالبیاناتكملستتقد-55-54

.أخرىمصادرأيأوبلومبرغمؤسسةبیاناتاستخدامخلالمنتجريالتيالتحلیلاتوهي

الائتمانمخاطر

التوجیهیةالمبادئفيالائتمانيللتصنیفأدنىحدوضعطریقعنالائتمانمخاطرتدار-56-55

التصنیفاتأساسعلىفرادیة الإالإصداروجهاتفرادیة الإالمالیةالأوراقأهلیةوتتقرر.للاستثمار

یكفلالاستثمارات،إدارةعملیةیخصوفیما.الرئیسیةالائتمانيالتصنیفوكالاتتضعهاالتيالائتمانیة

المالیةالأوراقبحسبموزعةللمخاطرتحلیلاتإجراءبإجراءالخزانةشعبةاضطلاعالصندوقرئیس

المدارةالأصولعنانتقائيأساسوعلىداخلیاالمدارةالاستثماراتكلعنفرادیة الإالإصداروجهات

والاستعانةالمالیة،المعلوماتنظمباستخداموذلك،ذات الصلةوالمركزیةالتجاریةالمصارفوعنخارجیا،

وتعدالأخرىالائتمانیةالتحلیلاتكلوتجرى.المصادرمنوغیرهمالائتمانیةالتحلیلاتمقدميأوبمقدم

.المخاطرإدارةعملیةمنیتجزألاكجزءعنهاتقاریر

المقابلةالأطرافمخاطر

للتصنیفأدنىحدوضعطریقعنالاستثماراتلكلبالنسبةالمقابلةالأطرافمخاطرتدار-57-56

یخصوفیماالتشغیلیةالنقدیةیخصفیماالمصارفذلكفيبماالمؤهلةالمقابلةللأطرافالائتماني
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التعامللحجمأقصىحدوضعطریقعنأیضاالمقابلةالأطرافمخاطروتدار.الأجلقصیرةالاستثمارات

عملیةیخصفیماالمقابلةالأطرافمخاطرتحلیلویتمالخزانةشعبةوتتولى.مصرف/إصدارجهةكلمع

المصارفیخصوفیماللاستثمارات،المؤهلةوالمصارفوالمشتقات،المتاجرة،ذلكفيبما،الاستثمارإدارة

الائتمانیةالتحلیلاتبمقدميوالاستعانةالمالیة،المعلوماتنظمباستخداموذلكالمعنیة،والمركزیةالتجاریة

عملیةمنیتجزألاكجزءعنهاتقاریروتعدالأخرىالائتمانیةالتحلیلاتكلوتجرى.المصادرمنوغیرهم

.المخاطرإدارة

العملاتمخاطر

بوثیقةبالاستعانةرصدهاویجريوالخصومالأصولإدارةأساسعلىالعملاتمخاطرتدار-58-57

والمنحالقروضأيالصندوق،التزاماتوأغلبیة."الخاصةالسحبحقوقسلةعملاتمواءمةإجراءات"

منبجزءالصندوقیحتفظثممنو .الخاصةالسحبحقوقبوحداتعنهاویتم التعبیر المصروفة،غیر

تقییمسلةونسببعملات) المساهماتنمالمستحقةوالمبالغالإذنیةوالسنداتالاستثمارات،حافظة(أصوله

المعبرالمنحوالتزاماتالعامالاحتیاطيبینالمواءمةالصندوقیحققوبالمثل،.الخاصةالسحبحقوق

.العملةبتلكعنهاالمعبرالأصولوبینالأمریكیةبالدولاراتعنها

.الخاصةالسحبحقوقتقییمسلةمعالمواءمةحالةرصدشهريأساسعلىیجري-59-58

عملاتمنعملةبكلالمقومةالأصولفيالتواؤملعدمالمئویةالنسبةهوالعملاتمخاطرمقیاس-60-59

.الخاصةالسحبحقوقسلة

الخزانةشعبةمسؤولیةالصندوقرئیسیكفلومهما،مستمرایعتبرالتواؤمفياختلالوجودحالفي-61-60

معیتفقبماالصندوقلأصولالتوازنلإعادةاللازمةللعملاتالجدیدةالترجیحیةللأوزانتحلیل إجراءعن

إعادةإجراءاتتنفیذ ،الضرورةعند،الخزانةشعبةلویجوز.الخاصةالسحبحقوقلسلةالترجیحیةالأوزان

تعلیماتإصدارعلیهایجبأو/والاستثماراتحافظةلعملاتالترجیحیةالأوزانتغییرطریقعنالمواءمة

التغییراتبتنفیذالعملاتمخاطرإدارةعملیةإلیهالمسندالخارجيالمدیرأوالخارجیینالاستثمارمدراءإلى

.العملاتمواءمةجلأمنالمعنیة

السیولةمخاطر

ذلكیكونأنویتعین.یولةالسلمتطلباتالأدنىبالحدالتقیدطریقعنالسیولةمخاطرمعالجةتتم-62-61

.المتوجبةالصرفبالتزاماتالوفاءعلىالصندوقلقدرةضمانازمنیةنقطةأيفيمتاحاالأدنىالحد

التشغیلیةالمخاطر

مخاطرذلكفيبماأعلاه،مذكورهومابخلافالمخاطرمصادركلالتشغیلیةالمخاطرتشمل-63-62

.القانونیةوالمخاطرالنشاطمعاودة

.قانونیةمخاطرأيبتقییمالعامالمستشارمكتباضطلاعالصندوقرئیسیكفل-64-63

للمسؤولیةبوضوحمحددإطارإرساءطریقعنالإجرائیةاطرالمخمعالجةالصندوقرئیسیكفل-65-64

.للصندوقالماليالهیكلفيوالمساءلة
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  الأداءوالإبلاغ عن الأداءقیاس- جیم

الأداءقیاس

داخلیامدارةالالإفرادیة الحوافظوعنالكلیةالاستثماراتحافظةعنالأداءبحسابالإیداعجهةتقوم-66-65

.شهريأساسعلىهذهالحسابعملیاتوتوفروخارجیا

وبماالأمریكيبالدولارخارجیاالمدارةالإفرادیة الحوافظو الكلیةالاستثماراتحافظةأداءیحسب-67-66

بهاتستثمرالتيالعملاتأسعارتقلبتأثیرحذفطریقعنأيالوقت،ذاتفيالمحلیةبالعملةیعادله

كماالمتحققة،الخسائر/المكاسبویشملالأسعار،وعائدالقسائمفيالمتمثلالعائدالأداءویسجل.الحافظة

.الاستحقاقتاریخإلىبهامحتفظاالاستثماریةالحافظةتكنلمإذاالمتحققةغیرالخسائر/المكاسبیشمل

حالاتعلىالتقاریرفيالضوءویسلطالتفویضات،لكلالنسبیةالمعیاریةالمؤشراتبالأداءیقارن-68-67

.المستهدفعنالأداءقصوروحالاتللمستهدفالأداءتجاوز

للحافظةالكليالأداءمنالأتعابوتستقطع.الأتعابإجماليأساسعلىفرادى المدراء أداءیحسب-69-68

.والمعاملاتوالإیداعالإدارةتكالیفمنهتخصمإذصاف،أساسوعلىإجماليأساسعلىیظهروهو

بمادراء،المبحسبموزعةالكلیةللحافظةبالمخاطرمرجحةللعائدمقاییسأیضاالإیداعجهةتوفر-70-69

.الارتباطمعاملومربع،"ألفا"و،"بیتا"والمعلومات،ونسبةالتتبعوخطأ،"شارب"نسبةذلكفي

.خارجیاالمدارةالحوافظبحسبالأداءتوزیعتحلیلاتسنويربعأساسعلىالإیداعجهةتوفر-71-70

  الأداءالإبلاغ عن

الكلیةالحافظةلأداءشهريتحلیلإجراءبإجراءالخزانةشعبةاضطلاعالصندوقرئیسیكفل-72-71

، والإبلاغ أیضا عن الأداء بالعملة الأداءحسبتوزیعهامعالمحلیةبالعملةیعادلهوبماالأمریكيبالدولار

.المحلیة

المجلسعلىللعرضالمحلیةبالعملةالمعیاریةالقاعدةوأداءالكلیةالحافظةأداءعنتقریریوضع-73-72

أرقامالتقریرذلكیشملأنویجب.الصندوقاستثماراتحافظةعنیوضعالذيالتقریرمنكجزءالتنفیذي

.ككلالسابقةوالسنةللفصل السابق النسبيالأداء

،أكثرأوأشهرثلاثةلفترةمؤثربقدرضعیفاأداءالاستثمارمدراءمنأكثرأوواحدأظهرحالفي-74-73

شهرفيإحصائیامما یمكن مشاهدته الاستثمارمدراءاحدأداءاتجاهفيمفاجئتغیرحدوثحالفيأو

مكتوبتفسیرمنهطلبیو وطلبلیهإالمشاربالمدیرتصاللاایتماتصالإجراءالخزانةشعبةتكفلمعین،

إجراءاتخاذلكفالةالضروریةالتدابیرالصندوقرئیسیتخذالأداء،قصوراستمرفإذا.الأداءعن هذا 

.الأداءفي قصورالذي یعاني من الحاصلالاستثمارمدیرلاستراتیجیةووضعتصحیحي

الامتثالرصد-دال

:التالیةالأنشطةإجراءبأداءالخزانةشعبةاضطلاعالصندوقرئیسیكفل-75-74
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علىالصندوقفيللاستثمارالتوجیهیةللمبادئوالداخلیینالخارجیینالاستثمارمدراءامتثالرصد)أ(

الإیداعجهةبتوفیرهالإنترنت تقومشبكةعلىمباشرةمتوافرإلكترونيتطبیقخلالمنیوميأساس

صدور رسالة تحذیریة من نظام الامتثال، تحلل تلك الاحوفي.الداخلیةالتحلیلاتخلالومن

الاستثمارمدراءمنواحدخروجحالوفيالرسالة ویتخذ إجراء بشأن المدیر حسبما یقتضي الحال 

ذلكمعاللازمةالإجراءاتالخزانةشعبةتتخذإلیه،الصادرالمحددالتفویضعنمؤثربشكل

جسامةمدىعنالإیداعجهةمنالتحققبعدالمعنیةداخلیاالمدارةحافظتهیخصفیماأوالمدیر،

؛البحثمحلالقضیة

لضمانمنللتأكدسنوينصفأساسعلىالداخلیةالتشغیلیةبالنقدیةالمتعلقالامتثالرصد)ب(

..14المخاطرمیزانیةإدارةسلامةمنوالتأكدالسیولةإدارةسلامة

  

  المقترحةالمعیاریةالقواعد

المقترحةالمعیاریةالقواعدالمؤهلةالأصولفئات
أ

بيجيمؤسسةعنالصادرالعالمیةالحكومیةالسنداتمؤشرالمتطورةالأسواق-العالمیةالحكومیةالسندات

مورغان

بيجيمؤسسةعنالصادرالصاعدةالأسواقسنداتمؤشرالناشئةالأسواق-العالمیةالحكومیةالسندات

حسبمصمما(فقطالمتنوعالعالميالاستثماردرجة-مورغان

)الحاجة

بمؤشرالمرتبطةالعالمیةالحكومیةللسنداتكابیتالباركلیزمؤشرالتضخمبمؤشرالمرتبطةالعالمیةالحكومیةالسندات

)سنواتعشرحتىواحدةسنةمنلأجل(التضخم

منالأمریكیةالشركاتسنداتحسبمعدلاالأمریكيالإجماليالعائد الثابتذاتالمتنوعةالمالیةالأوراق

منهاالأفضلأوAمرتبة

الحاجةحسبتعدیلهابعدالمعیاریةإمتيإتشقاعدةالاستحقاقأجلحتىبهاالمحتفظالعائد الثابتذاتالمالیةالأوراق
أ

سوف یجري المزید من استعراض القواعد المعیاریة في سیاق میزانیات المخاطر وإدراج تلك القواعد المعیاریة في المبادئ التوجیھیة 
  للاستثمار المطبقة على فئات الأصول المؤھلة المذكورة أعلاه.

  

  

  

                                                     

یحتفظ بالنقدیة التشغیلیة الداخلیة لدى المصارف المركزیة ولدى اثنین من المصارف التجاریة التي یتم التعاقد مھا من خلال إجراءات 14

  تنافس. ویتعلق الامتثال بالتصنیفات الائتمانیة للمصارف التجاریة وبأقصى حجم للتعامل مع المصرف الواحد.قائمة على ال
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  المقترحةالمخاطرمیزانیةوضععملیة

الأساسیةالمخاطرمقاییس-أولا 

مستوى: یليكمامستویینإلىالمخاطرمیزانیةوضعإجراءاتیخصفیماالأساسیةالمخاطرمقاییستشیر

وسوف یرصد الصندوق مقاییس المخاطر باستخدام أداة من طرف .الاستثمارفرادى مدراءومستوىالكلیةالحافظة

  ثالث وسیجري إطلاع المدراء علیها شهریاً للتثبت حیثما استوجب من وضع المخاطر وتصحیحه.

الكلیة:الحافظةیخصفیماالمخاطرمقاییس

للخطرالمعرضةالقیمة:المائة على مدى سنة واحدةفي95تبلغثقةبنسبةالمشروطةللخطرالمعرضةالقیمة-

الحافظةعنالحالاتأسوأسیناریوهاتمنالمائةفي5في) الاسمیة(الاستثمارخسائرمتوسطهيالمشروطة

في5عنالمعبرالمنحنىذیلعندالخسائرلتوزیعكمیاتعبیراالمقیاسهذاویمثل. على مدى سنة واحدةالكلیة

. "المنحنىطرف"مخاطریسمىلمامؤشروهوالاحتمالاتمنالمائة

:الاستثمارمدراءفرادىیخصفیماالمخاطرمقاییس

القاعدة الحافظةفیهتتبعللمدى الذي من المتوقع أنمقیاسهو: (استشراف سنة واحدة)المسبقالتتبعخطأ-

.الانحرافزیادةالتتبعخطأارتفاعویعني. المعیاریة

للخطرالمعرضةالقیمة:المائة على مدى سنة واحدةفي95تبلغثقةبنسبةالمشروطةرخطللالمعرضةالقیمة-

حافظةعنالحالاتأسوأسیناریوهاتمنالمائةفي5في) الاسمیة(الاستثمارخسائرمتوسطهيالمشروطة

المائة في5عنالمعبرالمنحنىذیلعندالخسائرلتوزیعكمیاتعبیراالمقیاسهذاویمثل. المعنيالاستثمارمدیر

. المنحنىطرفمخاطریسمىلمامؤشروهوالاحتمالاتمن

15المخاطرمیزانیةونطاقاتالمخاطرتحملمستویات-ثانیا 

الكلیة:الحافظةیخصفیماالمخاطرمقاییس

106: المیزانیةمستوى:المائة على مدى سنة واحدةفي95تبلغثقةالمشروطة بنسبةخطرللالمعرضةالقیمة-

.للحافظةالسوقیةالقیمةمجموعمنأقصىكحدالمائةفي

تتخذللحافظة،السوقیةالقیمةمجموعمنالمائةفي610المشروطةللخطرالمعرضةالقیمةمستوىبلغفإذا

إلىالتوازنلإعادةخطواتالحصرلاالمثالسبیلعلىتشملالمخاطر،مستوىتقلیصأجلمنخطوات

  . الأصولفئاتتخصیص

المدراء:فرادىیخصفیماالمخاطرمقاییس

  :المسبق (استشراف سنة واحدة)التتبعخطأ-

أقصىكحدالمائةفي1.5: العالمیةالحكومیةبالسنداتالمتعلقالتفویضحالفي.

                                                     

ھي دالة لمھارات المدراء - وعلى وجھ الخصوص مقاییس المخاطر المتعلقة بفرادى التفویضات–میزانیات المخاطر نطاقات15

المبادئفيالنطاقاتتلكوإدراجالمخاطرمیزانیاتسیاقفيالنطاقاتلكتاستعراضمنالمعینین حدیثا، وسوف یجري المزید

  .أعلاهالمذكورةالمؤھلةالأصولفئاتعلىالمطبقةللاستثمارالتوجیھیة
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أقصىكحدالمائةفي2.5: بالتضخمالمربوطةبالسنداتالمتعلقالتفویضحالفي.  

أقصىكحدالمائةفي3: العائد الثابتذاتالمتنوعةبالسنداتالمتعلقالتفویضحالفي.

كحدالمائةفي4): الاستثماردرجةمن(الناشئةالأسواقبسنداتالمتعلقالتفویضحالفي

أقصى

  المائة على مدى سنة واحدة.في95تبلغثقةبنسبةالمشروطةرللخطالمعرضةالقیمة-

 المائةفي4:التفویض المتعلق بالسندات الحكومیة العالمیةفي حال

المائةفي9: بالتضخمالمربوطةبالسنداتالمتعلقالتفویضحالفي  

المائةفي15: العائد الثابتذاتالمتنوعةبالسنداتالمتعلقالتفویضحالفي  

المائةفي27): الاستثماردرجةمن(الناشئةالأسواقبسنداتالمتعلقالتفویضحالفي .
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  التخصیص وفق سیاسة الاستثمار

تخصیص الأصول وفق سیاسة الاستثمار على النحو الوارد أدناه تبعاً لمیزانیة المخاطر في الصندوق مرهون بأي 

  تغییرات قد تقتضیها منظومة مخاطر الحافظة الكلیة:

  النطاق ضمن میزانیة المخاطر  التخصیص  

  المائةفي 5- +/  في المائة7  النقدیة التشغیلیة 

في المائة5- +/  في المائة17  الأصول المحتفظ بها حتى أجل الاستحقاق 

في المائة5- +/  في المائة36  السندات الحكومیة 

في المائة5- +/  في المائة13  السندات العالمیة المتنوعة ذات العائد الثابت 

في المائة5- +/  في المائة20  السندات العالمیة المرتبطة بمؤشر التضخم 

في المائة5- +/  في المائة7  دیون الأسواق الناشئة 

  

  

  


