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 الديباجة 

وفي حين أن سياسة    الصندوق.  أموال  وضع التوجيهات الأساسية لتوظيفإلى  بيان سياسة الاستثمار    يرمي -1

البارامترات والمعايير   سياسة الاستثماربيان  صف  يالسيولة تضع التوجيهات بشأن حجم السيولة المطلوبة،  

ي استثماراتتعين  التي  إدارة  في  ي  .الصندوق  استخدامها  الاستثمار  هدف  كما  التزام  إلى ضمان  بيان سياسة 

 .العنايةمع مراعاة أقصى درجات ، العالمي للأمم المتحدةمبادئ العشرة للاتفاق الب نيالنظراء المالي

التنفيذي  وتقع على عاتق -2 وضعها    التي  معاييرال  وفق  ،الاستثماربيان سياسة  وضع  عن    مسؤوليةال  المجلس 

 .الاستثمارتنفيذ بيان سياسة ضمان  رئيس الصندوق مسؤولا عن يظلمجلس المحافظين، في حين 
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 2024لعام   بيان سياسة الاستثمار في الصندوق

 والغرض النطاق  -أولا

 هو: سياسة الاستثمار هذا والغرض من بيان  .يوفر بيان سياسة الاستثمار إطارا لإدارة استثمارات الصندوق -1

 حافظة استثمارات الصندوق )القسم ثانيا(؛  بحوكمةتحديد الأدوار والمسؤوليات الرئيسية المتعلقة  (1)

 المخاطر والعائد، بما في ذلك فئات الأصول المؤهلة الأهداف الاستثمارية للصندوق من حيث  وضع    (2)

 )القسم ثالثا(؛

 ؛)القسم رابعا( المخاطرلإدارة وضع إطار  (3)

 تحديد النهج الذي يتعين اتباعه لتخصيص الأصول وتقسيم حافظة الاستثمار إلى شرائح )القسم خامسا(.  (4)

 تعريف المستثمر والأصول  -ألف

الثاني   تشرين/نوفمبر  30وقد أنشئ الصندوق في    .وكالات الأمم المتحدةوكالة متخصصة من  هو    الصندوق -2

دخول،  1977 إنشائه   مع  النفاذ  اتفاقية  الدول    .حيز  دولة من  أي  أمام  مفتوح  الصندوق  في  العضوية  وباب 

 . ، أو في الوكالة الدولية للطاقة الذريةالمتخصصةالأعضاء في الأمم المتحدة، أو في أي وكالة من وكالاتها 

الأموال ، والموارد العادية  اتبيان سياسة الاستثمار هذا استثمارات موارد الصندوق المستمدة من تجديد  وينظم -3

التدفقاتالمقتر   أو  القروض،  ضة  من  إطار   لتزاماتلاتستخدم  التي    المواردو  العائدة  في  والمنح  القروض 

لاستثمارات الأموال النقدية الأخرى المسندة إلى   اأيضا إطار   هذا البيان  ويشكلعادي للصندوق.  البرنامج ال

التي منفصلة  التوجيهية  المبادئ  السياسات وال ات لم تغطها  فجوي  لأ  وأداة مكملة  ،ن قبلهوالمدارة م  الصندوق

 .هذه الأصول الأخرى لتنظيم تع  ض  و  

 الأطراف المشاركة وأدوارها  -باء

 مجلس المحافظين 

ممثلة في مجلس هي  وكل دولة عضو  .  صنع القرارات في الصندوقل  ةالرئيسي  الهيئةمجلس المحافظين هو   -4

يفوض مجلس  ب الصندوق    صلاحياتجميع  تناط  و  ،المحافظين أن  المحافظين  لمجلس  ويجوز    المحافظين. 

 .الصندوقالمنصوص عليها في اتفاقية إنشاء  رهنا بالقيود المجلس التنفيذي الصلاحيات إلى

 المجلس التنفيذي 

 المسندة إليهالعمليات العامة للصندوق ويمارس الصلاحيات    الإشراف على  مسؤوليةالمجلس التنفيذي    يتولى -5

 .من قبل مجلس المحافظين المفوضة لهأو  اتفاقية إنشاء الصندوقبموجب 

 لجنة مراجعة الحسابات 

جملة أمور، المسائل   فيإليها،    والتي يحيلهي لجنة مراجعة الحسابات،    ،التنفيذي هيئة فرعية  المجلس  أنشأ -6

 .قرارات المجلس التنفيذيل  في الإعدادالمتعلقة باستثمار موارد الصندوق 

 رئيس الصندوق 

و  -7 للصندوق.  القانوني  الممثل  هو  الصندوق  الصندوق رئيس  موظفي  هيئة  رئاسة  الصندوق  رئيس  يتولى 

مجلس المحافظين   من  توجيهب ، ويكون مسؤولا عن تسيير أعمال الصندوق، وذلك  وإدارتهم  هم تعيينو  هم تنظيمو
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وكلة الم  الصلاحيات  أي من  تفويض  الصندوق  رئيسل  جوزيغير ذلك،  على  نص  ا لم ي  وم  والمجلس التنفيذي.

 في تنظيم الموظفين، يجوز لرئيس   رئيس الصندوق  واستنادا إلى صلاحيات  الصندوق.موظفي  إلى أي من    إليه

يل الهيكل التنظيمي للصندوق. ويجوز له كذلك أن يستودع أو يستثمر الأموال النقدية التي شكتإعادة    الصندوق

 .أو نفقاته الإدارية الصندوقعمليات  فيلا حاجة فورية لها 

إدارية  و -8 لجنة  الصندوق  أنشأ رئيس  المالية والاستثمارات،  بالإدارة  المتعلقة  بالوظائف  أجل الاضطلاع  من 

 .الاستعراض الفعالين لأطر وسياسات إدارة المخاطر المالية للصندوقللإشراف على التنفيذ و

 الحوكمة  -ثانيا 

 ورصدها ،وتنفيذها ستثمارمسؤوليات تحديد سياسة الا -ألف

 .سياسة الاستثمارجوانب جميع  ورصدرئيس الصندوق تنفيذ  يضمن -9

 عملية استعراض سياسة الاستثمار وتحديثها  -باء

 تقويمية سنةمدى ملاءمة سياسة الاستثمار سنويا في آخر دورة يعقدها في كل  التنفيذي المجلس يستعرض -10

تعديل لمجلس التنفيذي ل يجوزرئيس الصندوق. وبعد النظر في التقرير،  يقدمه إليهعلى أساس تقرير 

 .بيان سياسة الاستثمار تبعا لذلك  وتحديث

 ها وتغيير التوجيهية للاستثمار المبادئ  الموافقة علىمسؤوليات  -جيم

إطار  على  رئيس الصندوق   يوافق  منها،  8  للمادة  اوتنفيذ  ،للصندوق  المالية  اللائحةمن   14  المادةعملا بأحكام   -11

  . الاستثماربيان سياسة  يضعها    الحدود التي  وفق  ل حافظة من حوافظ الاستثماراتلإدارة ك  ،هويعتمد  الاستثمار

استثمارات    والصلاحيات بإدارة  المتعلقة  الخزشعبة  المفوضة  جدول    نعكسست  نة اخدمات  تفويض الفي 

 .حسب الاقتضاءللصندوق، بالداخلية  لأدواتغيره من افي الصادر عن الصندوق وبالصلاحيات 

)المصارف  العامل  والمصرف  الاستثمار الخارجيين    مديريدمات  مسؤوليات توظيف وإنهاء خ  -دال

 والمستشارين الماليين الآخرينكجهة إيداع العاملة( 

الصندوق   -12 رئيس  العامل   مديري  وإقالةتعيين  عن    مسؤوليةاليتولى  والمصرف  الخارجيين،  الاستثمار 

 .والمستشارين الماليين الآخرين اللازمين لتنفيذ استثمارات الصندوق ، كجهة إيداع)المصارف العاملة( 

نظر في إدراجهم في عملية الاستثمار الخارجيون المتطلبات الأولية التالية كي ي   مديرويتعين أن يستوفي و -13

 الاختيار: 

التي سيتبعونها  يصفواأن    الاستثمار  مديري  يجب على (1) يوثقوا وأن    ،بوضوح استراتيجية الاستثمار 

 ؛مرور الوقت معهذه الاستراتيجية الالتزام ب

 والأنظمة تشريعات  الب  أن يلتزمواالاستثمار، في جميع البلدان التي يعملون فيها،    مديري  يجب على  (2)

 ؛ المختصة التنظيمية، بما في ذلك سلطة الهيئات الخدمات الماليةبالمتعلقة 
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بيانات أداء تاريخية   وتقديم 1، داء الاستثمارلأالامتثال للمعايير العالمية  الاستثمار    مديري  على  يجب  (3)

أساس مرجح زمنيا  فصلية إلى    ،على الأقل محسوبة على  التقديرية   حساباتالمن    مجموعةاستنادا 

 ؛ المبلغ عنها الأتعابوإجمالي  يصافو أو نمط استثمار مشابه، الكاملة 

وأهم   الاستثمار  يرومد  يقدمأن    يجب  (4) الرئيسيين،  والموظفين  الشركة،  تاريخ  عن  مفصلة  معلومات 

 وموظفي الدعم.   ،وجدول الأتعابالعملاء، 

إدارة الاستثمارات    اتفاقيةع على  يقمن خلال التوالاستثمار الخارجيين    يريمد يعين رئيس الصندوق رسميا  و -14

 .بالتفصيل المديرينتبين مسؤوليات  التي

مدير استثمار خارجي  إلى كل ها من وقت إلى آخر، ث، التي يجري تحديسياسة الاستثمارم نسخة من بيان تقد  و -15

 اها محتول  قبوله هذه الوثيقة و  بتسلمهكل مدير كتابة    ويقر  .توفير خدمات الاستثمار للصندوقل  التعاقد معه  جريي

 . كجزء من الاتفاقية

مد  مسؤوليات  -هاء أداء  الخارجيين  يريرصد  العامل  الاستثمار  العاملة(   والمصرف   )المصارف 

 كجهة إيداع والمستشارين الماليين

  مديري علاقات مع    إقامة  عن  ةيمسؤولال  المخصصة  تنظيميةالوحدات  الأن تتولى  رئيس الصندوق    ضمني -16

 .يهاوالحفاظ عل المستشارين الماليينو ،كجهة إيداع المصارف العاملةو ،الاستثمار الخارجيين

المعينين    مديريوفاء    هذه الوحدات  ضمنتو -17 اتفاقية   بمهامهمالاستثمار  المبينة في  التعاقدية  وفق الالتزامات 

 .إدارة الاستثمارات ذات الصلة، بما في ذلك المبادئ التوجيهية للاستثمار المتضمنة في كل اتفاقية

 مسؤوليات الاستثمارات المدارة داخليا  -واو

تدار    ضمني -18 أن  الصندوق  ملائمة  حوافظرئيس  بطريقة  الداخلية  قبل    الاستثمارات  التنظيمية  من  الوحدة 

 . للاستثمار المحددةوالمبادئ التوجيهية  هذاشى مع بيان سياسة الاستثمار ابما يتم ،المختصة

 الأهداف المتعلقة بالاستثمارات والعائد والمخاطر -ثالثا 

 الهدف الكلي للاستثمار  -ألف

أساس أهداف الاستثمار في الصندوق، والتي تتمثل لغرض   للصندوقالمالية    اللائحة( من  2)  8  المادة  ت شكّل -19

 :سياسة الاستثمار هذا فيما يلي بيان

 ؛ المستثمرة الحفاظ على قيمة الأصوليتعين  – الأمن  (1)

 ؛وحسبما تقتضيه العمليات ذلك اقتضتإذا  أن تكون الموارد متاحة مباشرة يجب -ة السيول  (2)

   المضاربة. دون الدخول في ،أعلى عائد ممكن وفق الشروط المبينة أعلاه يتعين تحقيق – العائد  (3)

 

المعايير العالمية لأداء الاستثمار هي مجموعة من المعايير غير الإلزامية التي يستخدمها مديرو الاستثمار حول العالم لضمان الإفصاح   1

، وهو رابطة  معهد المحللين الماليين المعتمدينالكامل عن بيانات الأداء الاستثماري وعرضها بصورة واضحة. وصدرت هذه المعايير عن  

 تخصصين في مجال إدارة الاستثمارات. عالمية للم
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 تحمل المخاطر  -باء

وتبعا  .  الصندوقفي    العام  الاستثماري يتحمله الصندوق متسقا مع هدف  ذينبغي أن يكون مستوى المخاطر ال -20

 . يةالمضاربة من أجل تحقيق أهدافه الاستثمارلذلك، ينبغي ألا يقبل الصندوق إلا المخاطر غير القائمة على  

دد مستوى تحمل المخاطر   وهي   ،في المائة  3قدرها   2طر مشروطة اخمعلى أساس قيمة معرضة للللحافظة  وح 

المالية، ولا سيما فيما يتعلق بمخاطر السيولة ومخاطر الائتمان،   على المخاطرالإقبال  مع ضعف  نسبة تتسق  

إجراء تقييم  الصندوق  رئيس    وسيضمنالصندوق.  الإقبال على المخاطر في  منصوص عليه في بيان  كما هو  

 لإجمالي  المحددستشمل هذه الحدود الحد  و.  هذه  المخاطر  لحدود المخاطر والإبلاغ عن الامتثال لحدوددوري  

  للأوراق المالية  ئتمانالار  ومخاط  رصد  ، والطرف المقابل والم  لحافظةل  المشروطة القيمة المعرضة للمخاطر

 3الأصول.  اتتصنيف فئالحدود الدنيا لو

 الاستثمار على  عائدالمتطلبات  -جيم

وسيولة الأموال  يتمثل الهدف الرئيسي لاستثمارات الصندوق، على النحو المذكور أعلاه، في الحفاظ على أمن   -21

في حدود ما  المستثمرة. ووفقا لهذين المعيارين، يسعى الصندوق إلى تحقيق أقصى عائد كلي على استثماراته

 تقتضيه اعتبارات الحيطة.

 فئات الأصول المؤهلة  -دال

على   للاطلاعأدناه    1)انظر الجدول    فئات الأصول المؤهلة في تخصيص الأصول في الصندوقفيما يلي   -22

 :فئات الأصول( لتصنيفاتالحدود الدنيا 

 أدوات سوق المال

 ؛دائع تحت الطلبالو (1)

   ؛الودائع لأجل (2)

 ؛شهادات الإيداع (3)

 ؛الأوراق التجارية (4)

 ؛ أذون الخزانة (5)

 ؛اتفاقات إعادة الشراء العكسية (6)

 .قصيرة الأجل فقط(الصناديق الثابتة للأصول، الصافية القيمة ال) صناديق سوق المال (7)

  أداة العملة

 الصرف الفوري للعملات الأجنبية

 

ف أيضا  والخسارة المحتملة للصندوق عند مستويات محددة من الاحتمالات والأطر الزمنية.    المشروطة  معرضة للمخاطرال  قيمةالتقيمّ     2 ت عر 

للمخاطر  ال  قيمةال لحافظة    المشروطةمعرضة  المتطرفة  المخاطر  مقدار  كميا  يحدد  المخاطر  لتقييم  مقياس  وهي  المتوقع،  العجز  باسم 

للخسائر القصوى في ذيل توزيع العوائد المحتملة، بما يتجاوز النقطة الحرجة    ترجيحيمتوسط  وت حسب هذه القيمة على أساس    .الاستثمارات

 . للقيمة المعرضة للمخاطر
3EB 2021/134/R.21  
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 الثابت  عائدذات ال الأوراق المالية

الحكومية (1) الوكالات  أو  الحكومات  عن  الصادرة  الثابت  العائد  ذات  المالية  المستوى الأوراق  على   ،

 الوطني أو دون الوطني

 ؛المنظمات فوق الوطنيةالتي ت صدرها أو تضمنها السندات  (2)

صادرة عن  الأوراق المالية المدعومة من الأصول التي ترعاها الدولة، بما في ذلك الأوراق المالية ال  (3)

   ي؛أو المضمونة بالرهن العقار حكومية وكالة

 الشركاتسندات  (4)

 ؛ عالإيداالمؤسسات المالية ومصارف التي ت صدرها أو تضمنها السندات  (5)

 ؛هأي من الكيانات المذكورة أعلاتي ت صدرها أو تضمنها ال المغطاةالسندات  (6)

 ؛هأي من الكيانات المذكورة أعلاتي ت صدرها أو تضمنها ال ردادالسندات القابلة للاست (7)

 ه؛أي من الكيانات المذكورة أعلاتي ت صدرها أو تضمنها ال السندات المرتبطة بالتضخم (8)

 4:لأغراض التحوط فقط، وتشمل ما يلي تهامسموح بحياز الماليةالمشتقات 

 ؛الصرف الأجنبي الآجل (1)

 ؛ مبادلات الصرف الأجنبي (2)

 ؛ العملات لمبادلات بينا (3)

 ؛اتفاقات أسعار الفائدة الآجلة (4)

 ؛ مبادلات أسعار الفائدة (5)

 ؛يالائتمان التعثر تلامباد (6)

 ؛ ةالمتداولة في البورص  اتوعقود الخيار الآجلةالعقود  (7)

 .ةخارج البورص ات المتداولةقود الخيارع (8)

الماليةا  وبإمكان -23 الأوراق  اتفاقات لإقراض  في  الدخول  الشراء وإعادة   لصندوق  إعادة  فضلا عن معاملات 

 .الشراء العكسية

المشتقوب -24 معاملات  إلى  يأعلاهالمذكورة    المالية  اتالإضافة  مع    جوز،  يدخل  أن  المقابلة  للصندوق  أطرافه 

ترتيبات    المالية  للمشتقات لل  اتضمانللفي  الكامل  النقل  إلى  م  ملكيةتستند  اللاحق  )مثل  التي   ضماناتدعم 

ا القانون  اليزي  لإنجيحكمها  الاشتقاقيةوتنظّمها  والصكوك  المقايضة  لصكوك  الدولية  يؤدي لرابطة  وأن   )

ذلك   في  بما  بموجبها،  يقدمها  التزامات  التي  الصلة  ذات  الضمانات  تتخذ  أن  ويمكن  الملائم.  الضمان  تقديم 

الالصندوق شكل   ذلك  النقد والأوراق  في  بما  الشراء اكت سب  ما  مالية،  الشراء وإعادة  إعادة  لعمليات  نتيجة 

 العكسية.

الضمانات وطلب  إعلان  لصندوق فيما يتعلق بإلى االعتبات الواجبة التطبيق بالنسبة    الصندوق  يحدد رئيسو -25

م ضمانات  المالية.  في معاملات المشتقات هالضمانات من الطرف المقابل أو من مقدّ 

 

 لا ينطبق هذا القيد على خيارات شراء الأدوات ذات الدخل الثابت، مثل السندات القابلة للاسترداد. 4
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للاستفادة من ولا يستخدم عقود المشتقات المالية    ،التمويل بالديونالصندوق أي شكل من أشكال    يستخدم  لاو -26

 . اتفظة الاستثمارفي حا مراكزلا

 الحوكمة المبادئ البيئية والاجتماعية ومبادئ  -هاء

العوامل   ى، بالإضافة إلالحوكمةالاستثمار المسؤول مراعاة العوامل البيئية والاجتماعية وعوامل    يترتب على -27

 المالية.  الاستثماراتتقليدية، في اختيار الأكثر 

اعتبارات  وي -28 إدارة  إلى  مسؤولا،  مستثمرا  بوصفه  الصندوق،  وعوامل  سعى  والاجتماعية  البيئية  العوامل 

ويتمثل هدفه   ر.، التي يجري إدماجها حاليا في جميع مراحل عملية اتخاذ القرارات المتعلقة بالاستثماالحوكمة

  الإنسان حقوق  لبالمبادئ الأساسية  على الأقل  صدرها  الأساسي في الاستثمار في الأوراق المالية التي يلتزم م  

 5بالمبادئ العشرة للاتفاق العالمي للأمم المتحدة.   الصندوق  يلتزم  بناء عليه،و  والعمل والبيئة ومكافحة الفساد.

على  العالمي للأمم المتحدة  لاتفاق  امبادئ  لها  وم صدر  يمتثلالأوراق المالية التي  الصندوق إلا إلى    ينظر  ولا

   ر.مؤهلة للاستثماأنها 

العالمي  وي نفّذ   -29 لمبادئ الاتفاق  المنهجي عن طريق    المتحدة من خلال  للأممالامتثال  فرز الأوراق الاستبعاد 

 لكل معايير الاستبعاد،  ، استنادا إلى مستويات العتبة التي يحددها رئيس الصندوقالمعاييرعلى أساس  المالية  

 :التاليةالكيانات  والتي تصدرها

المثال لا الحصر منافية للأخلاق، بما في ذلك على سبيل التي تتعامل في منتجات أو خدمات الكيانات  (1)

 باستخدام وقود الفحم والتبغ والكحول والمقامرة؛ الطاقة الفحم وتوليد  خراجالأسلحة والذخائر واست

 6مجلس الأمن التابع للأمم المتحدة.لقائمة الجزاءات الموحدة  الكيانات المدرجة في (2)

الاستثمار  بالصندوق  يلتزم  مستويات تحمل المخاطر الواردة في القسم رابعا،  والسوق  صدارات  إتوافر  ورهنا ب -30

في السندات   فيما يتعلق بحافظة السيولة الخاصة بهبحدود النسبة المئوية الدنيا التي يحددها رئيس الصندوق  

  سندات ال، بما في ذلك  والحوكمةالبيئة والمجتمع  ب  المواضيعية المتعلقةالخضراء وغيرها من الأوراق المالية  

الحكومات السيادية والوكالات  السندات الصادرة عن  و،  الوطنيةفوق  المنظمات    من قبل  ةالمضمونالصادرة أو  

 .المؤثرةسندات السوق بأصول في المدعومة والأوراق المالية ، وسندات الشركات الحكومية

 إدارة العملات الأجنبية  -واو

 .خصومهبأصوله بنفس تكوين عملات  الاحتفاظ ضمان إلى الصندوق يسعى -31

 ات حافظة الاستثمار إدارة مخاطر -رابعا

 لمستويات تحمل ين  مستمر    اواستعراض  ارصد  المعنيةالوحدة التنظيمية  أن تجري  رئيس الصندوق    سيضمن -32

وا التنفيذي،  لمخاطر.  المجلس  عن  خلال  من  سيتلقى  الصندوق،التقرير  استثمارات  بشأن    حافظة  تحديثات 

تحقيق  ل  ت جرىحاط علما بأي تعديلات  ، وسي  الفردية  الاستثمارات  وحافظةاطر الحافظة الإجمالية  مستويات مخ

 . عليها المتفقمستويات المخاطر المستويات وبين هذه  لمواءمةا

تقرير عن حافظة استثمارات  إبلاغ المجلس التنفيذي بأي تدابير ت تخذ لتخفيف المخاطر كجزء من ال جريوسي -33

 .الصندوق

 

5 gc/mission/principles-is-https://www.unglobalcompact.org/what 
6 list-consolidated-sc-https://www.un.org/securitycouncil/content/un 



EB 2023/140/R.9/Rev.1 

7 

 المخاطر  الإبلاغ عن -ألف

  المالية   لمخاطرا  جراء تحليلات وإعداد تقارير بشأنإب  معنيةالالوحدة التنظيمية  أن تقوم  رئيس الصندوق    يضمن -34

 .اتالاستثمارالناشئة عن حافظة   التالية

 السوق مخاطر 

لها  السوقيجري رصد مخاطر   -35 تتعرض  الإجمالية  التي  إلى    الفرديةوالمهام    الحافظة  التي   التدابيراستنادا 

التوفرها   القياسية في  المخاطر  المناسبة وتحليلات  المالية  ولاحقة   وست جرى تحليلات توقعية.  قطاعالنماذج 

إجهاد  للمخاطر   إلى اختبارات  بالإضافة  الصندوق  إلى  على أصول خزانة  التاريخية مستندة  السوق  أحداث 

  ة.المتطرفة والصدمات الفورية لفئات الأصول المختلف

 مخاطر الائتمان 

أو الجهات المصدرة أو الأطراف المقابلة أو مقدمي الدعم    المتعلقة بأدوات الاستثمار   7تدار مخاطر الائتمان  -36

أدناه،  39أدناه، وتماشيا مع الفقرة  1لجدول ل وفقاحد أدنى للتصنيف  وضعبشكل عام من خلال  االائتماني له

المالية    ت خصص للأوراق  الاستثمارات  من  محددة  مئوية  المصدرةنسبة  العالي.    ذات  والجهات  التصنيف 

التصنيف تحديد    ويجري وكالات  عن  الصادرة  التصنيفات  أساس  على  الائتمان  لمخاطر  المقبول  المستوى 

الكبرى.   و  وت جرىالائتماني  الائتمان  لمخاطر  بمخاطر  التحليلات  جميع ل  ةالمقابل  الأطرافالمتعلقة 

  .لاستثمارات المدارة داخلياا

المركزية،   والمصارفالتجارية    والمصارف  اخارجيبالنسبة للأصول المدارة    ه،ون المساس بما سبق ذكرمن د -37

 نظم الأطراف المقابلة على أساس انتقائي باستخدام  المخاطر المتعلقة بيمكن إجراء تحليلات مخاطر الائتمان و

ومصادر   الائتمان  تحليل  ومقدمي  المالية  الائتمان    وست جرىخرى.  أالمعلومات  مخاطر  تحليلات  جميع 

 الإبلاغ عنها كجزء لا يتجزأ من إدارة المخاطر.سيجري الأطراف المقابلة الأخرى والمتعلقة بالمخاطر و

ر أو مقدمي   -38 ويوضح الجدول التالي الحد الأدنى للتصنيف لكل ورقة مالية مؤهلة أو للطرف المقابل المصد 

الائتماني.  الذي  و 8الدعم  الائتماني  ب  تجريالتصنيف  التصنيف  لتصنيلدنى  الأحد  المقارنته  متوسط  هو  ف 

 وهي 10،ةالمركب  ةالائتماني  Bloombergتصنيفات  من الوكالات الأربع التي تتألف منها    المتوفر 9الائتماني 

 Standard & Poor’s (S&P)و ،Moody’s ،11 وFitchو ،DBRS  .تصنيف الورقة   يجرييجب أن و

اثنتين على الأقل من وكالات  وكالتين  أو المصدر أو الطرف المقابل أو مقدم الدعم الائتماني من قبل    المالية

  . Fitchأو  Moody’sأو  S&Pالتصنيف التالية: 

 

لأصول والخصوم )بما في ذلك مخاطر الطرف المقابل  الخزانة لالائتمان هنا إلى الخسارة المحتملة الناشئة عن عمليات إدارة    تشير مخاطر   7

(، مقابل الخسارة المحتملة الناجمة عن الأعمال الأساسية للصندوق، والتي تتكون من  المالية  لأطراف المقابلة في معاملات المشتقاتعلى ا

 ه. لمنح الخاص ب برنامج القروض وا
 ، يمكن استخدام تصنيفات مقدمي الدعم الائتماني كبديل للتصنيفات ذات الصلة للمصدرين والأطراف المقابلة. ا حيثما كان مناسب 8
بمتطلبات الحد الأدنى للتصنيف  تصنيف    ثاني أفضل  قاعدة  الاستعاضة عنفي دورته السابعة والثلاثين بعد المائة،    ، قرر المجلس التنفيذي و 9

يستخدم الصندوق متوسط  و الخزانة موضع التنفيذ.    نظمبمجرد وضع     Fitchأو   Moody’sأو  S&Pعلى أساس متوسط التصنيفات المتاحة من  

،  Bloombergشرها  الائتمانية المركبة التي تن  Bloombergالتصنيفات المتاحة من أي من وكالات التصنيف الأربع التي تتألف منها تصنيفات  

 . Fitchأو  Moody’sأو  S&Pالحصول على تصنيفين ائتمانيين على الأقل من  بمتطلباترهنا 
،  DBRSو   Fitchو  S&P ,و  Moody’sمن قبل    ورقة ماليةالائتماني المركب هو مزيج مرجح بالتساوي من تصنيفات    Bloombergتصنيف   10

ترجيح تصنيفات وكالات التصنيف لنفس الورقة المالية بالتساوي وحسابها من خلال أخذ المتوسط    يجري، حيث  Bloombergكما نشرته  

 من التقييمات الحالية، وتقريبها إلى التصنيف الأدنى في حالة وجود المركب بين تصنيفين. 
 ، يجب تطبيق مقياس التصنيف المعادل. Moody’sبالنسبة لتصنيفات  11
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 1الجدول 

 فئات الأصول تصنيف الحدود الدنيا ل

 الحدود الدنيا للتصنيفات الائتمانية  

 أدوات سوق المال 

 الودائع تحت الطلب  •

 الودائع لأجل  •

 شهادات الإيداع  •

 الأوراق التجارية   •

 أذون الخزانة  •

 A-/A3تصنيف 

 Aaa/AAAتصنيف                   فقط( )قيمة صافية ثابتة للأصول، صناديق قصيرة الأجلصناديق سوق المال  •

 A- /A3تصنيف                                                   إعادة الشراء/إعادة الشراء العكسية •

 أداة العملة 

 A-/A3تصنيف                                                                                 الصرف الفوري للعملات الأجنبية

 بالقيمة الاسمية وبالقيمة المرتبطة بالتضخم   الأوراق المالية ذات العائد الثابت:

الأوراق المالية ذات العائد الثابت الصادرة عن الحكومات أو الوكالات الحكومية على  •

 المستوى الوطني أو دون الوطني 

 A-/A3تصنيف 

 A-/A3تصنيف  سندات فوق الوطنية ال •

وكالات حكومية أو مضمونة   وأحكومات  عن  فقط  الأوراق المالية المضمونة بأصول )الصادرة   •

 منها(
 AAA/Aaaaتصنيف 

 AAA/Aaaaتصنيف  السندات المغطاة  •

 A/A3-تصنيف  سندات الشركات  •

 A-/A3تصنيف  ع المؤسسات المالية ومصارف الإيداالتي ت صدرها أو تضمنها السندات  •

 A-/A3تصنيف  القابلة للاسترداد السندات  •

 A-/A3تصنيف  السندات المرتبطة بالتضخم  •

 لأغراض التحوط فقطالمشتقات المالية: 

 الصرف الأجنبي الآجل  •

 مبادلات الصرف الأجنبي  •

 المبادلات بين العملات  •

الطرف    A-/A3تصنيف   لمخاطر 

 المقابل 

 اتفاقات أسعار الفائدة الآجلة  •

 الفائدة مبادلات أسعار  •

 الائتماني  التعثرمبادلات  •

 ة المتداولة في البورص اتوعقود الخيار الآجلةالعقود  •

 خارج البورصةات المتداولة عقود الخيار •
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 معاملات إعادة الشراء وإعادة الشراء العكسية 
الطرف    A-/A3تصنيف   لمخاطر 

 المقابل 

  ينبغي أن تكون  وما فوق  AA-ذات العائد الثابت في فئة التصنيف   جهات الإصدارالأوراق المالية وحصة  -39

 في المائة على الأقل.  60

 في معاملات استثمارية محددة المقابل لطرفبا المتعلقة مخاطرال

حد أدنى للتصنيف الائتماني  من خلال وضع   12تدار مخاطر الطرف المقابل الناشئة عن تداول الأوراق المالية  -40

  تصنف مخاطر الأطراف المقابلة لأغراض تداول الأوراق المالية و  .13في عمليات التداول   المقابلة  لأطرافل

التالية:وفقا    يا دنالالاستثمار    درجةعند   الوكالات  من  الأقل  على  أو    ،Standard & Poor’s  لواحدة 

Moody’s،  أوFitch14. 

المقابلة  وي -41 العقود  لأغراض  مكن تصنيف الأطراف  الخيار  الآجلةتنفيذ  أو    اتوعقود  البورصات    غرف في 

بشرط ،  Fitchأو    Moody'sأو    S&P  :بدرجة غير استثمارية من قبل أي وكالة من الوكالات التاليةالمقاصة  

على حدة عند حد  أن يوضع حد أقصى لتعرض الصندوق لمخاطر أي أطراف مقابلة على أساس كل حالة  

 .مناسب يوافق عليه رئيس الصندوق

إدارة  ويمكن تصنيف مخاطر   -42 المقابلة لأغراض  التشغيلية والنقد )الأطراف  االنقدية  المقام الأول  لودائع في 

ا  مصارف  لدى  الطلب  أيلإيداعتحت  قبل  من  استثمارية  غير  بدرجة  التالية:    (  الوكالات  من 

Standard & Poor’s  أو ،Moody’s  أو ،Fitch  ،شرط أن يوضع حد أقصى لتعرض الصندوق لمخاطر  ب

 . أي أطراف مقابلة على أساس كل حالة على حدة عند حد مناسب يوافق عليه رئيس الصندوق

 المخاطر القطُرية 

الق طريةتمثل   -43 بلد    المخاطر  في  بالاستثمار  المرتبطة  المخاطر  من  ومحددّمجموعة  المخاطر هي  ،  تشمل 

الق طريةتدار  و  .السيادية  والمخاطر،  السياسية طريق  ل  المخاطر  عن  الاستثمارات  أقصى  كل  حد  وضع 

. ويجري رصد  فردية  اتاستثمار  لكل حافظة  التوجيهيةالمبادئ    وفق  الق طريةالتعرض للمخاطر  لتركيزات  

 اس يومي.على أس للمخاطر الق طرية  التعرضدرجة 

 العملات  مخاطر

الصندوق مخاطر  ي   -44 نتيجة عدم    العملاتدير  تنشأ  بين  الالتي  عملات   وتركيبةعملات أصوله    تركيبةتوافق 

 .خصومه

في حالة  مواءمة  التوافق بين العملات وتنفيذ استراتيجية إعادة  العن طريق رصد عدم    المخاطرإدارة    جريوت -45

 زيادة حدة الانحرافات.

 

للأوراق المالية ذات الدخل الثابت ومعاملات إعادة الشراء أو إعادة الشراء   بشكل كامليتكون تداول الأوراق المالية من الشراء أو البيع   12

 ة. العكسي
ال   13 التجارية  بها ت ستثنى منها  التجار والوسطاء لكل من معاملات الاستثمار والاقتراض، و  مقابلةتشمل الأطراف  المصرح    البورصات 

 وغرف المقاصة. 
قطع  بموجب شروط تسوية التسليم مقابل السداد، ب  ت جرىينطبق هذا الحد الأدنى من شروط التصنيف الائتماني على جميع المعاملات التي     14

تسليم الأوراق المالية إلى تسوية الأوراق المالية تتطلب لالتسليم مقابل الدفع هو آلية والنظر عن حد التعرض المتبقي المتاح للطرف المقابل. 

 . الطرف المقابل فقط بمجرد الدفع
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 أسعار الفائدة  مخاطر

. وتشتمل قياسات  الفردية اتالإجمالية ولحوافظ الاستثمار اتد مخاطر أسعار الفائدة لحافظة الاستثماررص  ت   -46

 طر المشروطة.اخمالمعرضة للوالقيمة  طراخمعرضة للمال والقيمةعلى المدة  المخاطر

 لسيولةمخاطر ا

ل االمتعلقة بصرف الأموقدرة الصندوق على الوفاء بالتزاماته    ضمانمن أجل    بسهولة  توافر سيولة كافية  جبي -47

 . الالتزاماتغيرها من و وسداد الديون

 القانونية المخاطر

 رئيس الصندوق أن يقوم مكتب المستشار العام بتقييم أي مخاطر قانونية. سيضمن -48

  المالية بالمشتقات تتعلق ضماناتلل اتوترتيب ةتحوطي اتترتيب أي وكما هو معتاد في الأسواق المالية الدولية،  -49

المقابلة للصندوقمع   آلية  ت  يمكن أن  الأطراف  إلى  المنازعات  الوطنية. ويمكن إحالة  للقوانين   تسوية خضع 

  ستشار جري الإدارة مفاوضات بمساعدة مست  ومناسبة، على النحو المتفق عليه بين الصندوق والطرف المعني.  

 خارجي، عند الاقتضاء، في الولايات القضائية ذات الصلة. 

 المخاطر التشغيلية

داخل  النظم    وأالأشخاص    وأالمخاطر التشغيلية هي مخاطر الخسارة الناتجة عن عدم كفاية أو فشل العمليات   -50

 وضعلمخاطر التشغيلية عن طريق  التصدي ل رئيس الصندوق    وسيضمن  أو عن أحداث خارجية.  المؤسسة

 ضمن الهيكل المالي في الصندوق. إطار محدد بوضوح للمسؤولية والمساءلة

 نزاهة مخاطر ال

الإرهابتهدف   -51 لتمويل  والتصدي  الأموال  غسل  مكافحة  إلى    سياسة  الصندوق  دخول في  خطر  من  الحد 

التي أقرها الصندوق أو متورطة    الجزاءاتالصندوق في أي نشاط مع أطراف مقابلة ترد على أي من قوائم  

 تعرضفي غسل الأموال أو تمويل الإرهاب أو الأنشطة ذات الصلة. ويجري رصد هذه المخاطر للحد من  

 جسيمة. مالية أو مسؤولية قانونية  خسارةتلحق بسمعته أو أي جسيمة لأي أضرار الصندوق 

 المقابلة المحتملة والرصد المستمر للأطراف المقابلة الحالية.   الأطرافجميع    فحصرئيس الصندوق    ضمنوي -52

 الأداءالإبلاغ عن  -باء

بالعملة   الحافظة المرجعيةوأداء    الحافظة الإجماليةعن أداء  إلى المجلس التنفيذي مرتين في السنة  تقرير    مقد  سي   -53

 . والسنة السابقة  السابقة لوللفص المقارنةالأداء  أرقامالتقرير وسيتضمن . المحلية

 رصد الامتثال  -جيم

الصندوق  ضمني -54 تقوم    رئيس  المختصةأن  التنظيمية  الخارجيين   الاستثمار  مديريامتثال    برصد  الوحدة 

للمبادئ   الامتثال،   انتهاك أحكاموفي حال    .على أساس يومي  للاستثمار في الصندوق  التوجيهيةوالداخليين 

 المناسب. جراء الإ واتخاذيجري تحليل الحالة 

 وتقسيم الحافظة إلى شرائحتخصيص الأصول  - خامسا

يتعينالاأن    إلىنظرا   -55 بالكامل،  بها  ملتزم  الاستثمارات  ستثمارات  إدارة  لل  مستوىو   ربط  مخاطر تحملها 

 القصير وتوجيهها وفقا لهذه الاحتياجات.   ىباحتياجات الصندوق من السيولة على المد
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فيم  حافظةتقسم  و -56 الاستثمارات  إدارة  توجيه  هذا  ويساعد  شرائح.  إلى  بالاعتبار    االسيولة  الهام  يتعلق  ين ين 

 ين بالأمن والسيولة. المتعلق   للصندوق

 : ةشرائح التاليالإلى  في الصندوق  السيولةحافظة  تقسملذلك  -57

 المعاملاتشريحة  (1)

النقد ريبقالالمدفوعات  تيسير    .الغرض توفر  لضمان  الإدارية،  نفقاته  أو  الصندوق  لعمليات  الأجل  ة 

 التزامات الدفع الفورية. معادلات النقدية لتلبية الو

 يستند إلى الأموال المتوقع الاحتياج إليها فورا من أجل عمليات الصندوق أو نفقاته الإدارية.  .الحجم

 التي تعد كمعادلات نقدية. أرصدة النقد والأدوات المالية الأكثر سيولة .الاستثمارات

 التشغيلية شريحة ال (2)

تتلقى كما  شريحة المعاملات بالموارد حسبما وكلما اقتضى الأمر،    التشغيليةشريحة  الستزود    .الغرض

الكافية التي يمكن تحويلها  15. وهي تضمن توفر الأدوات المالية النقدية الفائضة من شريحة المعاملات

 متطلبات السيولة قصيرة الأجل المتوقعة وغير المتوقعة.  تلبية  وتضمن الشريحتان معاإلى نقد بسهولة.  

تحتفظ    .الحجم أن  المستهدف  أدنى،   التشغيليةشريحة  المن  كحد  المعاملات،  شريحة  مع  بالاقتران 

ل الخارجة  للتدفقات  المتوقع  إلى    3فترة  بالإجمالي  تقدير مخاطر متطلبات أشهر ومبلغ وقائي يستند 

المستوى  دون  ما  إلى  الشريحتين  لهاتين  المشتركة  القيمة  هبطت  ما  وإذا  المتوقعة.  غير  السيولة 

الأموال من شريحة    لتحويل  لتحديد التوقيت الملائمالمنصوص عليه، ستعد شعبة خدمات الخزانة خطة  

  . التصفيةوتكاليف احتياجات السيولة، مع الأخذ في الاعتبار ظروف السوق  ءالاستثمارات في ضو

إيلاء الاعتبار الأول للحفاظ على   جريقصيرة الأجل والسائلة. وسيالمزيج من الأصول    .الاستثمارات

 في الوقت المناسب. التصفيةرأس المال والقدرة على 

   التحوطيةشريحة ال (3)

المدى القصير والمفترض صرفها على المدى المتوسط. وتسمح   علىالأموال غير اللازمة    .الغرض

 . بحصافة المتوقعة من استثماراتههذه الشريحة للصندوق بتحقيق المستوى الأمثل لإجمالي العوائد 

و  .الحجم المعاملات  لشريحة  مخصصات  تقديم  بعد  السيولة  حافظة  في  المتبقية  شريحة الالأموال 

يقي  التشغيلية أن  ويجب  حجم  .  لمنع    التحوطيةشريحة  الم  نسبيا  مستقر  أنه  والسماح   التصفيةعلى 

 بالتخصيص الأمثل للأصول الاستراتيجية. 

 جميع الاستثمارات التي يسمح بها بيان سياسة الاستثمار. .الاستثمارات

بيان سياسة الاستثمار، المنصوص عليه في  من مستوى تحمل المخاطر  شريحة مكون محدد    لكليخصص   -58

 .ستثماراتللاللمبادئ التوجيهية  وفقا المعنيةالمعايير قاس على أساس تو

 

   شراكة البنك الدولي الاستشارية لإدارة الاحتياطيات.برنامج من خلال  المتداولةتشمل هذه الأدوات الاستثمارات   15


