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ʙʸǽُر خʛʰاء صʙʻوق الʻقʙ الʙولي ʸǼفة مʤʱʻʺة تقارʛȄ تقʛʱح سॽاسات جʙيʙة للʙʻʸوق أو تʷؔʱʶف بʙائل للإصلاح 
  الʙʻʸوق القائʺة. وصʙرت الʨثॽقة الʱالॽة ضʺʧ هʚه الʺʨʺʳعة الʨثائॽʁة: أو تʛاجع سॽاسات وعʺلॽات 

  هʚةهॻهʻجʦʯة الʙؕʘʸوق في  الʙʻʸاء الʛʰلها خʺؔʱها واسʙ٢٨أع  ʨʽلʨ٢٠٢١ي . 

  

  

ॼʡقا لॽʶاسة الʙʻʸوق ʷǼأن الʷفاॽɾة، ʨʳǽز في تقارʛȄ خʛʰاء الʙʻʸوق وغʛʽها مʧ الʨثائȘ الʺʨʷʻرة حʚف الʺعلʨمات 
  ى الʨʶق وما تفʸح عʻه الʶلʢات ʨʸǼرة مʛȞॼة حʨل نʨاǽاها ʷǼأن الॽʶاسات.الʱي تʕثʛ عل

  

  ʧة مॽونʛʱؔخ إلʶل على نʨʸʴال ʧȞʺǽ  
  دراسات الʙʻʸوق ʷǼأن الॽʶاسات ʛʺǼاسلة العʨʻان الʱالي: 
http://www.imf.org/external/pp/ppindex.aspx  
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  ʔʲʴق الʦات حقʶʶʳل معاملة مʦوق حʗʹʶاء الʙʮʳة لॻهʻجʦة تʙؕʘم
ॻɽॻة اسʗʳʯامها   الʳاصة وؕ

 ملʝʳ وافٍ 
تقʗم هʘه الʙؕʘʸة تʦجʻهات لʙʮʳاء الʗʹʶوق حʦل معاملة مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة وॻɽॻؕة اسʗʳʯامها. 

القȄʛʢُْة في الʙʻʸوق عʙʻ تقʦॽʽ الانعȞاسات  وفي هʚا الॽʶاق،   تعʛض الʺʛؗʚة إʡارا مʶʱقا تʛʱʶشǼ ʙه فʛق العʺل 
ʱʶʺاصة على الʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵع مȄزʨʱة لॽة الؔلǽادʸʱة: الاقॽالʱالات الʳʺة الॽʢمع تغ ،ȑʛʢُْالق Ȑʨ  

  :ةॻʮاسʲʸة والॻائʶعاملة الإحʸاصة على    الʵال ʖʴʶق الʨحق ʧاناتها عॽب ʛʷض ونʛان الأعʹاء عʙلʰغي للॼʻي
لى الʱي تʛʱʷك فʽها. وفي أحʙث تʨجʽهات ʷǼأن قʙʽ الॽʰانات وردت في   ْ́ دلʽل  نʨʴ يȘʶʱ مع الʺʺارسات الفُ

)، سʜʽداد ؗل مʧ إجʺالي  BPM6(  الॼʢعة الʶادسة   ، ووضع الاسʲʱʺار الʙولي، الॼʢعة الʶادسةمʜʽان الʺʙفʨعات  
ʴʶق الʨحق ʧة مʙيʙʳات الʸʸʵʺع الȄزʨلة الأجل مع تȄʨʡ ةॽارجʵن الʨيʙامات الʜʱة والॽولʙات الॽʡاॽʱالاح ʖ

الʵاصة. وॽʰʢȃعة الʴال، يʨʱُقع أǽʹا زȄادة صافي الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة، بʻʽʺا ʤǽل صافي الأصʨل الʵارجॽة  
 .ʛʽʽدون تغ  

 :أنهاʵǺ رةʦʵʸاد الؒلي والʶʯاسات العامة على الاقȜة    الانعʙيʙʳاتها الʸʸʵام مʙʵʱان الأعʹاء اسʙلʰلل ʧȞʺǽ
مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة دون قʙʽ أو شȋʛ. ومʧ الأسʯلة الʺʨʴرȄة ʷǼأن الॽʶاسات ذات الʸلة هʨ ما إذا ؗان  

اسʙʵʱامه جʜئॽا أو ؗلॽا.   ميॼʻغي الاحʱفاʜʽʴǼ ȍ الʺʻاورة مʧ خلال الॽʶاسات الȑʚ أتاحه هʚا الʨʱزȄع الʙʳيʙ أ
ǽعʝȞ هʚا القʛار ʛʽʲؗا مʧ الاعॼʱارات، Ǽʺا في ذلʥ الʺʻعʢف الاقʸʱادȑ الʛاهʧ والʺʛحلة الʱي تʺʛ وॼʻȄغي أن  

ʙʽفʨؗ ةʴة العامة  ١٩-بها جائॽاسة الʺالॽاورة الؔافي أمام سʻʺال ʜʽح ʛافʨت Ȑʙات، ومॽʡاॽʱة الاحǽؗفا Ȑʙوم ،
في حʙود مʙʱʶامة ودرجة الاسʱقʛار الʺالي،   والॽʶاسة الʻقǽʙة، ومȐʙ إمȞانॽة الʴفاȍ على الʙيʧ الʙاخلي والʵارجي

  وقʨʽد الȄʨʺʱل، وغʛʽها مʧ العʨامل ذات الʨʸʵصॽة القȄʛʢُْة. 

،  ٢٠٢١وفي ʣل الʛʤوف الʱي ؗانʗ سائʙة وقʗ الʨʱزȄع العام لʺʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في عام  
ʙʽفʨؗ مةʙبها ص ʦʶʱي تʱة الॽائʻʲʱعة الاسॽʰʢا للʛʤاج ١٩-ونʱʴي تʱان الʙلʰعة في الʛونة وسʛʺǼ غي العʺلॼʻي ،

ʻʺال ʜʽام حʙʵʱل اسʺʷت ʙل قʰʶǼ ʥاجهة الأزمة، وذلʨʺة لȄʨاء أولʢه إلى إعʴॽʱي ȑʚاسات الॽʶخلال ال ʧاورة م
تʨزȄع مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ أجل مȞافʴة الʳائʴة. أما Ǽالॼʶʻة للʰلʙان الʱي بʙأت تʳʱاوز مʛحلة  

ʙʽفʨؗ ةʴفي جائ ȏارʨʢتعافٍ  ١٩-ال Șʽقʴʱل ʦاسات إلى دعॽʶأن الʷǼ مة لهاʙرة الʺقʨʷʺل الʨʴʱغي أن تॼʻʽف ،
والاسʙʱامة. وॼʻȄغي أن ʛʽʷǽ خʛʰاء الʙʻʸوق على الʰلʙان الأعʹاء Ǽاسʙʵʱام احʨʱائي أخʹʛ يʱʺʱع ǼالʸلاǼة  

حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على نʨʴ يȘʶʱ مع مقॽʹʱات اسʙʱامة الاقʸʱاد الؔلي وȄʛʢȃقة شفافة، وعʙم الʱأخʛ في  
ʚلʥ عʙم إʡالة العʺل  على مȐʨʱʶ الاقʸʱاد الؔلي  إجʛاءات الʅॽؔʱ والإصلاح   Ǽالॽʶاسات وȂعادة Ȟॽʂلة الʙيʧ، وؗ

  الاقʸʱادǽة الؔلॽة غʛʽ الʺʙʱʶامة. 

٢٨ ʨʽلʨ٢٠٢١ ي  
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 :نʦيʗل الʸʲرة على تʗة القȂارʙʸʯلات اسʻلʲذاته،    ت ʙاصة، في حʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵع مȄزʨت ʛثʕلا ي
تأثʛʽا سلॽʰا على اسʛʺʱارȄة قʙرة الʰلʙان الأعʹاء على تʴʺل الʙيʨن، بل ʧȞʺǽ أن تʕدȑ الʺʸʸʵات الʙʳيʙة إلى  

ȘȄʛʡ ʧ زȄادة الاحॽʱاॽʡات الʨقائॽة وتعʜȄʜ الʸلاǼة. وفي حالة اسʙʵʱام الʶلʢات لʜʽʴ الʺʻاورة  دعʦ هʚه القʙرة ع
مʧ خلال الॽʶاسات الȑʚ يʴॽʱه هʚا الʨʱزȄع، فإن تأثʛʽه الؔلي على اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن يʨʱقف على  

ثة َّʙ َɹ ُ̋ مʴل الʨʱجʽهات الʶاǼقة الʱي أعʙَُِّت لʛʰʵاء   كॽɿॽة اسʙʵʱام الʺʸʸʵات الʺʨزعة. وتʴل هʚه الʨʱجʽهات ال
  الʙʻʸوق ʷǼأن تʴلʽلات اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن، Ǽʺا في ذلʥ الʺʛؗʚة الʨʱجʽهॽة الʱي تʴʺل عʨʻان: 

DSF)-Income Countries (LIC-Sustainability Framework for Low Debt2018 .  

 :اءلةʴʸة والॻɼفاʵال   ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاسǼ ذات صلة ʛاصʻة عʙة على عॽɾفاʷأن الʷǼ وقʙʻʸعʺل ال ȑʨʢʻي
ة مʧ  ، وشفاॽɾة الʺالॽة العامة. وʧȞʺȄ لʛʰʵاء الʙʻʸوق الاسʱفاد"الʵاصة، ومʻها "سॽاسة تقʦॽʽ الʹʺانات الʨقائॽة

  هʚه الأʛʡ لॽʳʷʱع الʷفاॽɾة والʺʶاءلة في اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. 

وʛʷʻȄ الʙʻʸوق Ǽالفعل معلʨمات رȃع سȄʨʻة عʧ حॽازات الʰلʙان الأعʹاء مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وسʨʽاصل  
لʱقʛȄʛ  تعʜȄʜ الʷفاॽɾة في اسʙʵʱامها عȘȄʛʡ ʧ نʛʷ بॽاناتها حʖʶ الفʯة الإجʺالॽة. وسʛʷʻʽ الʙʻʸوق أǽʹا ا

ُ̋عʙَ للʺʳلʝ الʻʱفǼ ȑʚʽعʨʻان    Annual Update)"  "الʺʙʳʱʶات الȄʨʻʶة لعʺلॽات تʙاول حقʨق الʖʴʶ الʵاصةال
on SDR Trading Operations).   ʧا لاحقا عʛȄʛوق تقʙʻʸاء الʛʰخ ʙعॽع، سȄزʨʱعلى ال ʧʽمُʹي عام ʙعȃو

  اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. 

 :اتॻʟاॻʯالاح الʨʻʰك   إدارة  الʵاصة   ʖʴʶال حقʨق  حॽازات  تُعʛَِّض   ،Ȑʛالأخ الاحॽʱاॽʡة  الأصʨل  غʛار  على 
. وهʚه الʺʵاʛʡ تʧʺʹʱ مʵاʛʡ الʨʽʶلة والʛʸف  إدارة ملائʺةلʺʵاʛʡ مالॽة معʻʽة يॼʻغي فهʺها وॽʀاسها وȂدارتها  

  الأجʰʻي وأسعار الفائʙة والائʱʺان. 

  اردʦʸǺ مةʦعʗʸامج الʙʮاسات على الȜوق:  الانعʗʹʶال    ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵع مȄزʨت ʖلʢʱʽجه عام، سʨب
فاǽة الاحॽʱاॽʡات والॽʶاسات  الʵاصة تʙʴيʘ الʛʰامج الʺʙعʨمة ʨʺǼارد الʙʻʸوق، وخاصة إلقاء نʛʤة جʙيʙة علىؗ 

) الʱالॽة:  الʛئॽʶॽة   ȏادॼʺال الʴالة  هʚه  في   Șʰʢʻوت الؔلॽة.  الʛʱتॼʽات  ١الاقʸʱادǽة  اخʱلاف   ȑدʕي ألا  يॼʻغي   (
ʺʴلॽة الʺʱعلقة Ǽقʙʽ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة إلى اخʱلاف تقॽʽʺات الاقʸʱاد الؔلي والʺʨʷرة الʺقʙمة عʛʰ الʰلʙان،  ال

وȂن ؗان سʱʽعʧʽ الʛʤʻ في القʨʽد الʱي ʧȞʺǽ أن تʦȞʴ اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة نʳॽʱة للʛʱتॼʽات الʺʕسॽʶة،  
م حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʱعارضا مع ) سʨȞॽن فʛض حʙود مॼاشʛة مʧ خلال الʛʰامج على اسʙʵʱا٢و(

  ʛʽود غʙض حʛإلى ف ȑدʕت ʙامج قʛʰف الʙأه ʧؔول ،ȋوʛʷم ʛʽا غॽʡاॽʱارها أصلا احॼʱاعǼ قʨقʴه الʚة هॽɻوض
) تعʙʺʱ الʙرجة اللازمة لʱعʙيل أهʙاف الʛʰامج Ǽعʙ تʨزȄع مʸʸʵات ٣مॼاشʛة مʧ خلال الॽʡʛʷة الʺالॽة والʻقǽʙة، و(

الؔلॽة ذات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة   على تقʦॽʽ مȐʙ ؗفاǽة الاحॽʱاॽʡات وغʛʽ ذلʥ مʧ الاعॼʱارات الاقʸʱادǽة 
إجʛاءات الʅॽؔʱ والإصلاح على مȐʨʱʶ  ) يॼʻغي ألا يʕدȑ تʨزȄع الʺʸʸʵات إلى تأخʛʽ ما يلʜم مʧ  ٤الʸلة، و(

اوز الʙʴود الʺʙʱʶامة.  وألا ʨȞǽن بʙيلا لإعادة Ȟॽʂلة الʙيʧ، إذا خلʟ الʱقʦॽʽ إلى أن الʙيʧ تʳ  الاقʸʱاد الؔلي
Ǽʺا في ذلʥ احॽʱاجات   –وسʤॽل الʨʸʴل على الȄʨʺʱل في ʣل اتفاقات الʙʻʸوق ʛʱʶǽشǼ ʙالʺعايʛʽ الʺʱʶقʛة  

الʺʙʶد    ʛʽغ الائʱʺان   ʦʳوح الʙʻʸوق،  تʳاه  الʜʱاماته  سʙاد  على  وقʙرته   ،ʨʹالع  ʙلʰال في  الʺʙفʨعات  مʜʽان 
  Șابʶال الأداء  وسʳل  تأ  –للʙʻʸوق،  مʛاعاة  الأʛʡ  مع  على  الʵاصة   ʖʴʶال حقʨق  تʨزȄع مʸʸʵات   ʛʽث

  الاقʸʱادǽة الؔلॽة للʰلʙان الأعʹاء.
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  اعʙʺʱت الʺʛؗʚة
ʦغلʦʻاشȁازارǺ لاʻج  

إعʙاد إدارة الاسʛʱاتॽʳॽات والॽʶاسات والʺʛاجعة Ǽالʱعاون مع إدارات الʺالॽة، والʕʷون القانʨنॽة، 
والأسʨاق الʻقǽʙة والʛأسʺالॽة، والإحʸاءات. وقاد فȘȄʛ العʺل ؗامʽلʨ تʨفار (إدارة الاسʛʱاتॽʳॽات 

كʰʽي، وʨȞॽȄن وو،  والॽʶاسات والʺʛاجعة)، وتألف الفȘȄʛ مʧ نʽل شʻʽاȑ (رئʝॽ الفȘȄʛ)، ومʜʽا تا
 ʧʽلʽوه  ،ʛلʨؗ اس  ʨؗول ماكغʛو،   ʝȄوو  ،ʦॽؗ وديهانغ  إنʙيʻغل،   ȑʙنʨب  ʥȄʛيȂو جʻغ،  وتॽانʷاو 
 ʛʷʱʽفل ʧʽفॽ بʨارسʨن وارد، وسʛʽجʨʽ رودرȄغʜʽ، ومارتʻʽا هʻʽج، ومانʥȄʛ سايʜʻ، وتʦॽ وȄلʺʜ، وؗ

وغʳʱȄʛي إفʛارت،   (وجʺॽعهʦ مʧ إدارة الاسʛʱاتॽʳॽات والॽʶاسات والʺʛاجعة) ؛ وȞॽʂي هاتانॼا، 
ʨسʨد ʨفا، وȂيʨʻزا أوؗ ، وأنا ناكافʛʽو،  وومʨانʜا نʨؔسʨ، ومارȄا مانʨ، وجʧʽ مʨʰرو، وفʙʻولا ʨؗرؗ

لارا تॽʺان   وفلاॽɾان مʨرو، وزʨʰȄ تان (وجʺॽعهʦ مʧ إدارة الʺالॽة)؛ وهʨانغ فام، وأنʨʳم روشا، وؗ
القانʨنॽة)؛   الʕʷون  إدارة   ʧم  ʦعهॽʺوج)ʙا  وأس إدارة   ʧم) والʛأسʺالॽة)، قʛشي  الʻقǽʙة  لأسʨاق 

ديʜʻʽʻان،    ʨلʽومارس ،ʨتʨؗ ʝȄرʨȃلاوʨȄزʨج ʨارلʨʶॽؔاتʻʽوف   ʥॽن إدارة الإحʸاءات). وقʙم   ʧم)
هʨلʺارك (إدارة الاسʛʱاتॽʳॽات والॽʶاسات والʺʛاجعة) الʺʶاعʙة الॽʲʴॼة، ؗʺا ساعʙت في إعʙاد 

ʚل  اهʽس دا سʨاسǼ ʛلʽم ʜش وديʨȞȄتʺارا غار ʧؗل م ʛȄʛقʱهات  الʽجʨت ʨʷاتȃرʨؗ أنا ʗمʙفا. وق
  عامة تʗʴ إشʛاف ʻʽʱʶȄʛؗا ʨؗسॽʱال (إدارة الاسʛʱاتॽʳॽات والॽʶاسات والʺʛاجعة). 

 

  ٥ _____________________________________________________________________  الاخʸʱارات 

  ٧  __ ________________________________ ________________________________   مقʗمة

  ٩  ______________________________________________________  الاعॺʯارات الإحʶائॻة والʲʸاسॻʮة 

  ١٢  _____________________________  الانعȜاسات العامة على الاقʶʯاد الؒلي والʦʵʸرة ʵǺأن الॻʴاسات 
  ١٨  _______________________________  القʗرة على تʸʲل الʗيʦن  اسʙʸʯارȂة الانعȜاسات على تʲلʻلات 

  ٢٤  ________  تॻʱʵع الʵفاॻɼة والʴʸاءلة في سॻاق اسʗʳʯام حقʦق الʔʲʴ الʳاصة وȀعʗاد الʯقارʙȂ ذات الʶلة 
Ȃʚة  ʙؕʸك الʦʹʮات في الॻʟاॻʯاسات على إدارة الاحȜ٢٨  ____________________________________  الانع  

  ٣٠  _____________________________________  الانعȜاسات على الʙʮامج الʗʸعʦمة ʦʸǺارد الʗʹʶوق 
  

ʙʟالأ 
 ١١  ____________________   الاعॼʱارات القانʨنॽة الأساسॽة الʺʱعلقة Ǽʺعاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة واسʙʵʱامها  - ١
  ٢٣  ___________________________  القʙرة على تʴʺل الʙيʨن  اسʛʺʱارȄة تعʙيل الإرشادات الʶاǼقة حʨل تʴلʽلات -٢
 

 الأشȜال الॻʮانॻة 
 ١٧  ____________________________________________________  مʨʺʳعة مʱʵارة مʧ أسعار الفائʙة -١

  الȂʦʯʲʸات 
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 الʗʱاول 

 ٢١  __________   اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʧ العام  الانعȞاسات على تʴلʽل – اسʙʵʱامات حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  - ١
  الʺعلʨمات الʺعلʻة عʧ مʸʸʵات وحॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة،   -٢

  ٢٦  __________________________________________  والʺॼادلات واتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة ذات الʸلة       
ʧʽ مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة نʺʨذج الإبلاغ عʧ الʱغʛʽات رȃع  -٣  ٢٧  _________________  الȄʨʻʶة في حॽازات الʺʷارؗ
  

 ʙʸاال Ȗف  

  ٣٣  _____________________________________________________  ضاॽɾةالإحʸائॽة الإعॼʱارات لاا -١
  ٣٦  ________________________________________  مʢʱلॼات إعادة تʧȄʨؔ حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  -٢
  ٣٨  ________________________________________________________  إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  -٣
  ٤٣  __________________________________  أدوات ورواȌǼ مفʙʽة للʛʰʵاء تʱعلʨʺǼ Șارد حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  -٤
  

  ٤٤  _______________________________________________________________________  الʺʛاجع
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  الاخʶʯارات 
BPM6 Balance of Payments and International Investment 

Position Manual—Sixth Edition 
 –دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعات ووضع الاسʲʱʺار الʙولي 

 الॼʢعة الʶادسة 
BOPSY Balance of Payments Statistical Yearbook  عاتʨفʙʺان الʜʽاءات مʸلإح ȑʨʻʶاب الʱؔال 
CB Central Bank  ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال 
CCRT Catastrophe Containment and Relief Trust   ʅॽɿʵارث وتʨؔاء الʨʱاني لاحʺʯʱوق الاسʙʻʸال

 أॼɺاء الʙيʨن 
DSA Debt Sustainability Analysis  نʨيʙل الʺʴرة على تʙة القȄارʛʺʱل اسʽلʴت 
EDS External Debt Statistics  ارجيʵال ʧيʙاءات الʸإح 
ESS External Sector Statistics  ارجيʵاع الʢاءات القʸإح 
FTC Fiscal Transparency Code   ةॽة الʺالॽɾال شفاʳة في مʺॽلʶاق الʺʺارسات الʲʽم

 العامة
FTE Fiscal Transparency Evaluation   ةॽة الʺالॽɾال شفاʳة في مॽʺلʶالʺʺارسات ال ʦॽʽتق

 العامة
GFS Government Finance Statistics  مةʨȞʴة الॽاءات مالʸإح 
GFSM Government Financial Statistics Manual  مةʨȞʴة الॽاءات مالʸل إحʽدل 
GRA General Resources Account  ابʶارد العامة حʨʺال 
HIPC Heavily Indebted Poor Countries  نʨيʙالǼ قلةʲʺة الʛʽان الفقʙلʰال 
IFS International Financial Statistics   ةॽولʙة الॽاءات الʺالʸالإح 
IFRS International Financial Reporting Standards ةॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽالʺعاي 
IIP International Investment Position وليʙار الʺʲʱوضع الاس   
IRFCL International Reserves and Foreign Currency 

Liquidity  
 الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة والʨʽʶلة Ǽعʺلات أجॽʰʻة

JEDH Joint External Debt Hub ارجيʵال ʧيʙاءات الʸك لإحʛʱʷʺانات الॽʰع الʺʳم 
LIC Low-Income Country  خلʙال ʠفʵʻم ʙبل 
LIC-DSF Debt Sustainability Framework for Low-Income 

Countries 
إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن في الʰلʙان  

 مʵʻفʹة الʙخل 
MAC-DSA Debt Sustainability Analysis for Market-Access 

Countries 
تʴʺل الʙيʨن العام في تʴلʽل اسʛʺʱارȄة القʙرة على 

 الʰلʙان القادرة على الʻفاذ إلى الأسʨاق 
MFS Monetary and Financial Statistics ةॽة والʺالǽʙقʻاءات الʸالإح 
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MFSMCG Monetary and Financial Statistics Manual and 
Compilation Guide 

دلʽل الإحʸاءات الʻقǽʙة والʺالॽة والʺʛشʙ إلى 
 إعʙادها 

MOF Government Agency (e.g. Ministry of Finance)  (ةॽل وزارة الʺالʲم) ةॽمʨȞالة ح  وؗ
NAFA Net Acquisition of Financial Assets  ةॽل الʺالʨاء الأصʻʱصافي اق 
NFA Net Foreign Assets  ةॽارجʵل الʨصافي الأص 
NIL Net Incurrence of Liabilities  مʨʸʵل الʺʴصافي ت 
NIR Net International Reserves  ةॽولʙات الॽʡاॽʱصافي الاح 
QEDS Quarterly External Debt Statistics  ةȄʨʻʶع الȃارجي رʵال ʧيʙاءات الʸإح 
QPSDS Quarterly Public Sector Debt Statistics ةȄʨʻʶع الȃاع العام رʢالق ʧاءات ديʸإح 
PRGT Poverty Reduction and Growth Trust ʛالفق ʧم ʙʴوال ʨʺʻاني للʺʯʱوق الاسʙʻʸال 
RAP Reserve Asset Portion (ʟʸʴادة الȄه زǼ دةʙʶʺال) ةॽʡاॽʱل الاحʨء الأصʜج 
SAP Safeguards Assessment Policy ةॽقائʨالʹʺانات ال ʦॽʽاسة تقॽس 
SDRs Special Drawing Rights  اصةʵال ʖʴʶق الʨحق 
STA International Monetary Fund Statistics 

Department 
 إدارة الإحʸاءات في صʙʻوق الʻقʙ الʙولي 

TMU Technical Memorandum of Understanding ةॽʻف ʦة تفاهʛؗʚم 
VTA Voluntary Trading Arrangements  ةॽɺʨʡ ادلةॼاتفاقات م 
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 ٧صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

  مقʗمة 
١-   ʛʠʴولي  ٢٠٢١في أغʗال ʗالʹق الʔʲʴ الʳاصة تعادل  ، أجȎʙ صʹʗوق  عʸلॻة تʦزȂع عام لʶʶʳʸات مʥ حقʦق 

وʲʺʱȄل الهʙف الʛئʶॽي مʧ هʚا الʨʱزȄع في الʺʶاعʙة   ١ملॻار وحʗة حقʦق سʔʲ خاصة). ٤٥٦ملॻار دولار أمȜȂʙي ( ٦٥٠حʦالي 
ʨد والانؔʺاش على تلॽʰة الʴاجة العالʺॽة Ȅʨʡلة الأجل لʽʺؔʱل الأصʨل الاحॽʱاॽʡة الʺʨجʨدة على نʨʴ يʖʻʳʱ إصاǼة الا ʛؗالǼ ادʸʱق

وॽʁȄه مʧ ارتفاع الʢلʖ والʦʵʹʱ إلى مȄʨʱʶات مفʡʛة. وʚȃلʶǽ ،ʥاعʙ تʨزȄع مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على تʴقȘʽ أهʙاف 
   ٢الʙʻʸوق الʺʨضʴة في اتفاॽʀة تأسʶॽه.

ة في "إدارة حقʦق وتʹʝ اتفاॻɾة تأسʛॻ الʗʹʶوق على تʦزȂع حقʦق الʔʲʴ الʳاصة على الʮلʗان الأعʷاء   -٢ الʵʸارؕ
ووفقا لأحȞام   ٣بلʗا (الʸادة الʳامʴة عʙʵة).   ١٩٠وهي حالॻا جॻʸع الʮلʗان أعʷاء الʗʹʶوق الॺالغ عʗدها    –الʔʲʴ الʳاصة"  

  ʦʶان  ٢القʙلʰة الȄʨʹع ʟʸح ʧة مȄʨʯم ʖʶʻؗ عȄزʨʱة الॽها عʺلʰجʨʺǼ ʦʱي تʱلات الʙالʺع ʧع ʛhَّعǽ ،ةʛʷة عʻامʲالʺادة ال ʧ(ب) م
ة.ال دَت نॼʶة تʨزȄع الʺʸʸʵات على أساس مʨحʙ هʨ   ٤ʺʷارؗ ِّʙُح ʙالأعʹاء.   ٪٩٥٬٨٤٥٥٠٢٥٣٥٧وق ʟʸح ʧ٥م   ،ʥوعلى ذل

ملॽار    ٢٦٤ملॽار دولار أمȞȄʛي (  ٣٧٥ملॽار دولار أمȞȄʛي، تʦ تʨزȄع حʨالي    ٦٥٠فʺʧ بʧʽ مʨʺʳع الʺʸʸʵات الॼالغة ʱʺॽʀها  
ملॽار دولار   ٢٧٥ة، بʻʽʺا حʸلʗ بلʙان الأسʨاق الʸاعʙة والʰلʙان الʻامॽة على  وحʙة حقʨق سʖʴ خاصة) على الاقʸʱادات الʺʱقʙم

ملॽار وحʙة حقʨق سʖʴ خاصة) للʰلʙان    ١٥ملॽار دولار أمȞȄʛي (  ٢١ملॽار وحʙة حقʨق سʖʴ خاصة)، مʻها حʨالي    ١٩٣أمȞȄʛي (
  مʵʻفʹة الʙخل. 

حقʦق الʔʲʴ الʳاصة الʶʶʳʸة لها، ʸǺا في ذلʣ   وتʯʸʯع الʮلʗان الأعʷاء بʗرجة ʙʻʮؕة مʥ الȂʙʲة في Ȃʙʟقة إدارة  -٣
Ȃʚة في إدارتها وما إذا ؕان في اسʠʯاعة الʦʸازنة أن تʗʳʯʴمها مॺاشʙة لʗعʤ احॻʯاجاتها. ʙؕʸك الʦʹʮة ال وتʱʵلف   مȎʗ مʵارؕ

ʛʽʲ مʧ الʰلʙان الأعʹاء ȑʜ يʨʱلى  ،  الʰلʙان الأعʹاء في تʛتॼʽاتها الʺʕسॽʶة الʺʱعلقة ॽʴǼازة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. ففيؗ  ʛؗʺال ʥʻʰال
Ȅʜة إقʛاض الʺʨارد الʺʛتʢॼة ʴǼقʨق الʖʴʶ الʵاصة للʨȞʴمة، بʻʽʺا  ʛؗʺك الʨʻʰه الʚه ʠعǼ عॽʢʱʶاصة. وتʵال ʖʴʶق الʨإدارة حق

أن ǽفعل ذلʥ. ومʧ مʨʤʻر صʙʻوق الʻقʙ الʙولي، تʨزَّع مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على الʰلʙ  الॼعʠ الآخʛ    لا ॽʢʱʶǽع
  ʛʸʱوتق ʨʹالع  Șʰʢʻال، تʴعة الॽʰʢȃامها. وʙʵʱأن اسʷǼ اتهʺॽار تعلʙإص ʨʹالع ʙلʰل الʺالي للʽ ʨؗلى الʨʱا يʺʻʽازتها، بॽه حॽعل

  ʧدا مʙاك عʻأن ه  ʛʽة، غॽʶسʕʺال الʛʤʻ عʧ تʛتॼʽاتها  الʰلʙان الأعʹاء ʛʸǼف  الʺʛؗʚة على جʺॽع  الʨاردة في هʚه  الʨʱجʽهات 
معاملة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة واسʙʵʱامها في الʨʳانʖ  عʙʻ وضع الإرشادات الʺعॽʻة ॽɿॽȞǼة  الʺʳالات تʛُاعى فʽها الʛʱتॼʽات الʺʕسॽʶة  

  ذات الʸلة عʙʻ تقʦǽʙ الʺʨʷرة ʷǼأن الॽʶاسات.  

العالʸي  -٤ اقʶʯادǻة ؕلॻة جʸة على الاقʶʯاد  ʸǺʹافع  الʳاصة   ʔʲʴال الʦʯʸقع أن ǻعʦد تʦزȂع مʶʶʳات حقʦق   ʥوم
عʦ جʺॽع الʰلʙان الأعʹاء في الʙʻʸوق، وتʙȄʜ مʧ احॽʱاॽʡاتها، وتʶاعʙ على بʻاء الʲقة، وتʛسل فهي أداة فʙȄʛة تʙ  والʮلʗان الأعʷاء.

ʙʽفʨؗ اجهة أزمةʨاف في مʛʡدة الأʙعʱة مॽة تعاونǼاʳʱد اسʨضح وجʨة تȄʨة ١٩-إشارات قʡوʛʷم ʛʽات غॽʡاॽʱاح ʛʽفʨشأن ت ʧوم .
ʙة تʳلة على معالʨʽʶال ʟنق ʧي تعاني مʱان الʙلʰال ʙاعʶǽ أنʙʽفʨ بʱقلʟॽ حاجʱها إلى الʅॽؔʱ مع هʚه الʺʙʳʱʶات   ١٩- اॽɺات أزمةؗ 

 
١   ʨاصة هʵال ʖʴʶق الʨة حقʙحʨجعي لʛʺف الʛʸال ʛ٠٬٧٠٢٢٨٣سع    ʧارا مॼʱي اعȞȄʛ١لؔل دولار أم   ʨʽلʨور    ٢٠٢١يʙخ صȄة  (تارʷاقʻʺلل ȑʚʽفʻʱال ʝلʳʺال ʝॽرئ ʟॽʵتل

 ʦاصة رقʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵʺع العام لȄزʨʱالǼ ةॽʻراجع دراسة 21/65الʺع .(.IMF (2021a).  
 تʟʻ الʺادة الأولى على أهʙاف الʙʻʸوق، بʻʽʺا تʙʴد الʺادة الʲامʻة عʛʷة الإʡار القانʨني لʨʱزȄع مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة.  ٢
ة في إد  نʛʤا لأن ٣ ة في إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، فʨʶف تʛʽʷ هʚه الʺʛؗʚة مʧ الآن فʸاعʙا إلى الʰلʙان الʺʷارؗ ارة حقʨق الʖʴʶ  جʺॽع الʰلʙان أعʹاء الʙʻʸوق مʷارؗ

  الʵاصة ॼɻǼارتي الأعʹاء أو الʰلʙان الأعʹاء. 
٤   ʦʶالق ʟʻة على أنه "٢يʛʷة عʻامʲال ʖʶʻ مȄʨʯة مʧ حʟʸ العʹȄʨة في تارȄخ ؗل قʛار  ؗالʱي تʨʺǼ ʦʱجʰها عʺلॽات الʨʱزȄع    يʦʱ الʱعʛʽʰ عʧ الʺعʙلات(ب) مʧ الʺادة 

ʧʽوأن " ǼالʨʱزȄع  .""تʨؔن هʚه الʖʶʻ الʺȄʨʯة مʺاثلة لॽʺʳع الʺʷارؗ
  .IMF (2021b).راجع دراسة  ٥
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مʧ خلال سॽاسات انؔʺاشॽة و/أو تȄʨʷهॽة، وȃإتاحة نʢاق أوسع لإصʙار اسʳʱاǼة معاكʶة لاتʳاهات الʙورة الاقʸʱادǽة. وسॽʱʱح 
ال  الʙʻوب الʺʳال أǽʹا للإنفاق على اسʳʱاǼة الأعʹاء للأزمة، مʺا ʶǽاعʙ على حʺاǽة أضعف شʛائح   ʛʡاʵم ʧم ʙʴان والȞʶ

  الʺʺʙʱة. وʨȃجه عام، مʧ الʺʨʱقع أن ʶǽهʦ هʚا الʨʱزȄع في تعʜȄʜ اسʱقʛار الʤʻام الʺالي والʸلاǼة العالʺॽة.

فهʻاك    وفي الʦقʕ نفʴه، سʙʯʯتʔ على تʦزȂع مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة مʳاʙʟ يʯعʥʻ مʙاعاتها والʯعامل معها. -٥
ʱʺان الʙلʰم الʨأن تقǼ الʺʱق  احʨام حقʙʵʱة اللازمة أو اسॽة الؔلǽادʸʱيلات والإصلاحات الاقʙعʱل الʽأجʱات بʸʸʵʺه الʚة لهॽʁل

الʖʴʶ الʵاصة دون الʛʤʻ إلى ؗل الʱؔالʅॽ والʺʵاʛʡ الʺʱʴʺلة. ومʧ بʧʽ هʚه الʱؔالʅॽ، على سʽʰل الʺʲال لا الʛʸʴ، ما ǽقʛʱن 
أسعار مʱغʛʽة والʴاجة إلى مʛاॼʀة حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة عǼ ʧرȃع سȄʨʻة  Ǽاسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ رسʨم فائʙة  

كʖʲ لʹʺان اتʵاذ الإجʛاء اللازم في الʨقʗ الʺʻاسʖ لȄʨʶʱة الالʜʱامات الʺقʨمة ʴǼقʨق الʖʴʶ الʵاصة تʳاه الʙʻʸوق. وȂضافة  
تʳاوزت ʨؔن مʛتفعة في الʰلʙان الʱي إلى ذلʥ، فإن الʺʵاʛʡ الʻاشʯة عʧ الاسʙʵʱام غʛʽ الʺلائʦ لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة ʧȞʺǽ أن ت

ʙ هʚا مʙʳدا مȐʙ الʴاجة إلى تʅॽʲؔ الʳهʨد لʱعʜȄʜ الʷفاॽɾة  ديʨنها ا ʕؗȄة. وʺ ʨؗʴضعف ال ʧي تعاني مʱامة أو الʙʱʶʺود الʙʴل
والʺʶاءلة. وॼʻȄغي ألا ʙʵʱʶǽم الأعʹاء حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ǽغʛض الʴفاȍ على سॽاسات غʛʽ مʙʱʶامة. فقǽ ʙفʹي ذلʥ إلى 
تؔالʅॽ على الʰلʙ العʹʨ مʧ خلال ما ॼʰʶǽه مʧ إضعاف لقʙرته على تأمʧʽ الȄʨʺʱل الؔافي لاحॽʱاجات الʺʱʶقʰل، إلى جانʖ أمʨر 

.Ȑʛامج   ٦أخʛفي ب ȋاʛʵة والانǼقاʛخلال ال ʧوق، مʙʻʸال ʧرة الʺلائʺة مʨʷʺال ȘȄʛʡ ʧع ʛʡاʵʺه الʚه ʧم ʖجان ʅॽɿʵت ʧȞʺȄو
  . ٢٠٠٩ما حʙث في سॽاق تʨزȄع حقʨق الʖʴʶ الʵاصة عام  مع الʰلʙان الأعʹاء، على غʛار 

الʳاصة  -٦  ʔʲʴال مʥ حقʦق  لʶʶʳʸات  العام  الʦʯزȂع  معاملة  تʦجʻهات حʦل  الʙؕʘʸة  هʘه  تقʗم  الʳلॻɽة،  هʘه  وعلى 
فقʡ ʙلʖ الʺʙيʛون الʻʱفʚʽيʨن إلى خʛʰاء الʙʻʸوق إعʙاد "مʛؗʚة تʨجʽهॽة" لʺʶاعʙة الفʛق القȄʛʢُْة على واسʗʳʯام هʘه الʶʶʳʸات. 

ʴاسات على نॽʶأن الʷǼ رةʨʷʺال Ȑʨʱʴاد مʙة.إعॽة الؔلǽادʸʱامة الاقʙʱالاس Șʽقʴات تॽʹʱمع مق Șʶʱي ʨة  ٧ॽهʽجʨʱة الʛؗʚʺه الʚم هʙوتق
إʡارا مʶʱقا لʱقʦॽʽ الانعȞاسات الاقʸʱادǽة الؔلॽة لهʚا الʨʱزȄع على الʺȐʨʱʶ القȑʛʢُ، ؗʺا تʨضح ॽɿॽؗة معاملʱه إحʸائॽا ومʴاسॽʰا، 

ارة الاحॽʱاॽʡات. وتʻاقʞ الفʛوق في الʛʱتॼʽات الʺʕسॽʶة، وتʱʶعʛض انعȞاساتها على تʴلʽلات اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن وȂد 
  وانعȞاسا لʺʷهʙ الاقʸʱاد والॽʶاسات على مȐʨʱʶ العالʦ، تقʙم هʚه الʺʛؗʚة تʨجʽهات للاسʛʱشاد بها في الॽʶاقات الʛقابॽة والʛʰامॽʳة.  

تعʝȞ    فهيوتʦضح الʙؕʘʸة أʷǻا الॺʸادئ الʯي ʥȜʸǻ أن تعʚز الʵفاॻɼة والʴʸاءلة في اسʗʳʯام حقʦق الʔʲʴ الʳاصة.   -٧
الأعʹاء تعʜȄʜ الʷفاॽɾة والʺʶاءلة في تʰلॽغ بॽانات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة واسʙʵʱامها، مع الʴفاȍ على الʢاǼع غʡ  ʛʽلʖ الʰلʙان

ولʴʱقȘʽ هʚه الغاǽة، تلقي الʺʛؗʚة الʹʨء على الȄʛʢقة الʱي ʧȞʺǽ أن   ٨.الʺʛʷوȋ لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة بʨصفها أصʨلا احॽʱاॽʡة
مʧ الأʛʡ الʺعʙʺʱة لȐʙ الʙʻʸوق Ǽالفعل عʙʻ إسʙاء الʺʨʷرة ʷǼأن الʷفاॽɾة في اسʙʵʱام حقʨق   تॼʱعها الفʛق القȄʛʢُْة في الاسʱفادة

الʖʴʶ الʵاصة Ǽʺا في ذلʥ مʨʺʳعة الʺॼادȏ والʺʺارسات الفُʹلى الʺʨضʴة في إʡار "سॽاسة تقʦॽʽ الʹʺانات الʨقائॽة" وʡȂار 
 ʛؗʚʺح الʛʢوق. وتʙʻʸوضعهʺا ال ʧْيʚة العامة اللॽة الʺالॽɾشفا ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاسǼ علقةʱʺمات الʨالʺعل ʛʷن ʜȄʜعʱل ʛʽابʙا تʹǽة أ

  الʵاصة. 

 
٦ ʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵع مȄزʨأتاحه ت ȑʚاورة الʻʺال ʜʽʴل ʙʽشʛال ʛʽام غʙʵʱفي حالة الاس  ʧم مʜما يل ʛʽامة، أو تأخʙʱʶم ʛʽاسات غॽاع سॼات ʦʱاءات  اصة (كأن يʛإج

Ǽ ʖʰʶʱعʠ الʰلʙان الأعʹاء في اسʙʱامة الاخʱلالات القائʺة (أو تعلى مȐʨʱʶ الاقʸʱاد الؔلي، أو اسʙʵʱام الʺʸʸʵات ʨʸǼرة تفʱقʛ إلى الʷفاॽɾة)، قʙ  الʅॽؔʱ والإصلاح  
ʗ  خلȘ تʨʸر Ǽاسʙʱامʱها)، مʺا ʧȞʺǽ أن يʕث  َy الʺʵاʛʡ، خلُ الʨʶق بʱؔلفة معقʨلة. وʛȃغʦ هʚه   ʧل مȄʨʺʱال  ʧʽعلى تأم ʦرتهʙوق ʛʡاʵʺلل  ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʛ سلॼا على تʨʸر 

 في اسʙʵʱام الʺʸʸʵات الʺʨزعة.  أدلة تʛؗʚُ على شʨʽع الʛʢʵ الأخلاقي""إلى عʙم وجʨد " ٢٠٠٩الʴʱلʽلات اللاحقة لʨʱزȄع مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الȑʚ تʦ في 
  . وسʨȞॽن تقʦǽʙ مʨʷرة مʧ خʛʰاء الʙʻʸوق أمʛا مهʺة في تʅॽɿʵ هʚه الʺʵاIMF (2018a) .ʛʡوللاʡلاع على مʙȄʜ مʧ الʱفاصʽل، راجع دراسة 

  ."الʵاصة"اقʛʱاح إجʛاء تʨزȄع عام لʴقʨق الʷǼ  ʖʴʶأن  ٢٠٢١يʨلʨʽ   ١٢راجع الʱلʟॽʵ الʸادر عʧ رئʝॽ الʺʳلʝ الʻʱفȑʚʽ في  ٧
  الʸادر عʧ اللʻʳة الʙولॽة للʕʷون الʻقǽʙة والʺالॽة.  إبȄʛل ٨ بॽانراجع  ٨
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الʯالي:   -٨  ʦʲʹال أقʴام مʙتॺة على  الʦʯجʻهॻة في  الʙؕʘʸة  الʱالي وصفا للاعॼʱارات الإحʸائॽة وتأتي هʘه   ʦʶالق  ʧʺʹʱي
ʷʺة والॽة الؔلǽادʸʱاسات الاقȞأن الانعʷǼ إرشادات ʘالʲال ʦʶم القʙقȄة؛ وॽʰاسʴʺح والʛʷȄاسات؛ وॽʶال ʙʽلة على صعʸرة ذات الʨ

القʦʶ الʛاǼع Ȅʛʡقة معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ضʺʧ تʴلʽلات اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن؛ بʻʽʺا ǽعʛض 
الॽʰانات ذ ات القʦʶ الʵامʝ مʨʷرة خʛʰاء الʙʻʸوق ʷǼأن تॽʳʷع الʷفاॽɾة والʺʶاءلة في اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وتʰلॽغ 

الʸلة؛ وʙʴȄد القʦʶ الʶادس انعȞاسات تʨزȄع هʚه الʺʸʸʵات على إدارة الاحॽʱاॽʡات؛ وʠॽɿʱʶȄ القʦʶ الʶاǼع والأخʛʽ في تʨضॽح  
انعȞاسات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على الʛʰامج الʺʙعʺة ʨʺǼارد الʙʻʸوق؛ أما الʺʛفقات فʨʱرد معلʨمات إضاॽɾة وتفاصʽل تʷغʽلॽة 

الʺفʙʽة لʛʰʵاء  ʷǼأن الاعॼʱارات الإحʸائॽة الʵاصة، والأدوات   ʖʴʶال الʵاصة، وȂدارة حقʨق   ʖʴʶال إعادة تʧȄʨؔ حقʨق  ، وآلॽة 
  الʙʻʸوق في عʺلهʦ الʺʱعلʴǼ Șقʨق الʖʴʶ الʵاصة.  

 الاعॺʯارات الإحʶائॻة والʲʸاسॻʮة 
عʷاء، ʸǺا في  لا تʗʲد اتفاॻɾة تأسʛॻ الʗʹʶوق تʙتॺʻات مʓسॻʴة لॻʲازة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة مʥ جانʔ الʮلʗان الأ  -٩

Ǽاتॼاع    ʨʺǼجʖ الاتفاॽʀة   الʰلʙان الأعʹاء لا تُلʜَم  وȃالʱالي،  ذلʣ أȏ معاملة مʲاسॻʮة مʗʲدة لʶʶʳʸات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة.  
لॽʴازة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ولا اتॼاع إʡار مʴاسʰي مʙʴد أو مʻهॽʳة مʴاسॽʰة مʙʴدة لهʚا الغʛض، ومʧ    مʕسॽʶة معʻʽة   تʛتॼʽات 

  ʖʴʶق الʨازة حقॽʴة لॽʶسʕʺات الॼʽتʛʱال ʧع ʛʤʻال ʠغȃد. وʙʸا الʚان الأعʹاء في هʙلʰعها الॼʱي تʱات الॼʽتʛʱا الʛʽʲؗ لفʱʵت ʦث
ॽɿॽة معاملʱها مʴاسॽʰا مʧ جانʖ الʰلʙا ʽلا مالॽا للʰلʙ العʹʨ، فʺʧ مʨʤʻر  الʵاصة وؗ ن الأعʹاء أو الʳهة الʱي تعʺل Ǽاعॼʱارها وؗ

ة الʰلʙان الأعʹاء في هʚه الإدارة Ǽʺقʱʹى   إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في الʙʻʸوق، تʺʲل الالʜʱامات والʴقʨق الʻاشʯة عʧ مʷارؗ
  ʝॽأسʱة الॽʀام    –اتفاʙʵʱاسǼ علقةʱʺق الʨقʴامات والʜʱالال ʥا في ذلʺǼ  اصةʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵق   –مʨامات وحقʜʱاال    ʟʵت

ʽله الʺالي أو جهة أخȐʛ تاǼعة له تʷارك في إدارة معاملات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لهʚا العʹʨ (راجع الإʡار   الʰلʙ الʺعʻي ولʝॽ وؗ
١  .( 

١٠ -  ʙعǺ مʦة أن تقʹʻلى معʷُة فॻائʶارسات إحʸة في مॻɸاʦʟ كʙʯʵي تʯاء الʷان الأعʗلʮال ʥقع مʦʯȂُها  وʙʵاناتها ونॻض ب
غʛʽ أن هʚه الʺʺارسات الفُʹلى لا تʙʴد الʺʕسʶات الʺʴلॽة الʱي يॼʻغي تʽʳʶل حقʨق الʸǺ   ʖʴʶا يʦʯافȖ مع هʘه الʸʸارسات.

 ʛʡاع ؗل الأॼغي اتॼʻا، يॽʰاسʴها مʱاصة ومعاملʵال ʖʴʶق الʨازة حقॽʴǼ ةॽʻة الʺعॽلʴʺات الॼʽتʛʱالي، ففي الʱالȃيها. وʙاصة لʵال
ॽنʨلي.   القانʴʺال Ȑʨʱʶʺل بها على الʨʺة الʺعॽʶسʕʺة وال 

وʦʸȁجʔ أحʗث الإرشادات الʲʸاسॻʮة، تʙʠأ زȂادة على ؕل مʥ إجʸالي الاحॻʯاॻʟات الʗولॻة والʚʯامات الʗيȂʦʟ ʥلة الأجل  - ١١
  –دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعات ووضع الاسʲʱʺار الʙولي  فʖʶʴ الʨارد في    عʹʗ إضافة مʶʶʳات جʗيʗة مʥ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة.

تُقʙََّ̔ تʸॽʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة للʰلʙان الأعʹاء Ǽاعॼʱارها زȄادة في إجʺالي الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة (حॽازات  الॼʢعة الʶادسة
ʧʽ في إدارة حقʨق حقʨق الʖʴʶ الʵاصة) للʰلʙ العʹʨ، مع تʽʳʶل زȄادة   مʶاوȄة في الʜʱامات الʙيȄʨʡ ʧلة الأجل تʳاه الʺʷارؗ
الʵاصة).   ʖʴʶال الʵاصة (مʸʸʵات حقʨق   ʖʴʶل   ٩الʺʴعلى ت القʙرة  لʴʱلʽلات   ʟʸʵʺال  ʦʶالق في  Ǽاسʱفاضة  ʺا نʨضح  وؗ

 
٩   ʖجʨʺǼارجيʵال ʧيʙاءات الʸل إحʽولي  و  ٢٠١٣لعام    دلʙار الʺʲʱعات ووضع الاسʨفʙʺان الʜʽل مʽدل–   ʧʺاصة ضʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵخل مʙادسة، تʶعة الॼʢال

. وفي وضع الاسʲʱʺار الʙولي، تʙُرج حقʨق الʖʴʶ الʵاصة أǽʹا Ǽاعॼʱارها  (IIP)الʜʱامات الʙيȄʨʡ ʧلة الأجل في إحʸاءات إجʺالي الʙيʧ الʵارجي ووضع الاسʲʱʺار الʙولي 
 ʨʡ ماʨʸرد  خʨȄلي. وʽʺؔت ʙʻب ʨات، وهॽʡاॽʱالاحǼ ةʢॼتʛلة الأجل مȄوليʙار الʺʲʱعات ووضع الاسʨفʙʺان الʜʽل مʽات،   –  دلॽʡاॽʱالاحǼ ةʢॼتʛʺم الʨʸʵفا للȄʛادسة، تعʶعة الॼʢال

أصʨل الاقʸʱاد، وهʨ تعʅȄʛ يȘʰʢʻ على مʸʸʵات حقʨق    ॽɾقʨل إنها الʜʱامات الʶلʢات الʻقǽʙة Ǽالعʺلة الأجॽʰʻة والʱي ʧȞʺǽ اعॼʱارها اسʴʱقاقات مॼاشʛة لغʛʽ مʧʽʺॽʁ على
) خʨʸم ١الʨʴʻ الʱالي: (الʖʴʶ الʵاصة. وʻʸȄف الʙلʽل الʨʸʵم الʺʛتʢॼة Ǽالاحॽʱاॽʡات تʳاه غʛʽ الʺʧʽʺॽʁ على أساس أجل الاسʴʱقاق الʺॼʱقي وحʖʶ أداة الʙيʧ على  
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 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ١٠
 

  ʧʺض (اصةʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵم) لة الأجلȄʨʡ ʧيʙامات الʜʱرَج الʙُغي ألا تॼʻن، يʨيʙالʦॽʽاض تقʛلأغ ʧيʙال ʙʽة   رصȄارʛʺʱاس Ȑʙم 
وॼʻȄغي إدراج الॽʴازات والʺʸʸʵات في الʱقارʛȄ على أساس الʛʱصʙʽ الʸافي. وهʚه الʺعاملة هي الʺعʙʺʱة  ١٠القʙرة على تʴʺل الʙيʨن. 

  Șʴة (راجع الʺلॽة الؔلǽادʸʱاءات الاقʸ١١. )١في ؗل أدلة الإح   ʙَّ̔تُق ʘʽان الأعʹاء، حʙلʰة الॽʰاصة  وفي أغلʵال ʖʴʶق الʨحق ʜاكʛم
ȑʜ، تʕدȑ زȄادة حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة إلى زȄادة مॼاشʛة  ʛؗʺال ʥʻʰة للॽمʨʺة العॽانʜʽʺم في الʨʸʵل والʨي الأصʰعلى جان

 .ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة للॽولʙات الॽʡاॽʱه  ١٢في إجʺالي الاحʽف ʙَّ̔اك حالات تقʻن هʨؔت ʙالة وق ʨؗة لॽمʨʺة العॽانʜʽʺاصة في الʵال ʖʴʶق الʨا حق
ȑʜ. وفي هʚه الʴالات، تقʙَّ̔ حॽازات ومʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ǽاعॼʱارها أصʨلا وخʨʸما مالॽة  ʛؗʺال ʥʻʰال ʧلا مʙة بॽمʨȞح

الة الʨȞʴمॽة.  ʨؗان   ١٣للȞم ʧع ʛʤʻال ʠغȃوʙʽق   ॽولʙات الॽʡاॽʱاصة، فإن إجʺالي الاحʵال ʖʴʶق الʨات.حقʸʸʵʺإضافة ال ʙʻداد عʜة ي  

ومʥ الʦʯʸقع أن يʚداد صافي الاحॻʯاॻʟات الʗولॻة مع الʦʯزȂع الʗʱيʗ لʶʶʳʸات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة، شʠȂʙة ألا   - ١٢
الȄʜادة  . ولʧ يʕثʛ الʨʱزȄع الʙʳيʙ على صافي الأصʨل الأجॽʰʻة لأن تʙَʠُح مʹه الʚʯامات الʗيȂʦʟ ʥلة الأجل الʸقʦمة Ǻالعʸلة الأجʹॻʮة 

  ʨʹالع ʙلʰح الʛʢǽ ة ألاʢȄʛة شॽولʙات الॽʡاॽʱادة في صافي الاحȄإلى ز ȑدʕʽه سʻؔة. ولॽʰʻم الأجʨʸʵل والʨي الأصʰث على جانʙʴت
 ١٤الʨʸʵم Ȅʨʡلة الأجل الʺʛتʢॼة Ǽالاحॽʱاॽʡات مʧ صافي الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة، مʲلʺا ʙʴǽث في أغلʖ الʴالات. 

  

 
م Ȅʨʡلة الأجل مʛتʢॼة Ǽالاحॽʱاॽʡات (بʥʻ تؔʺʽلي). وهʻاك اخʱلاف بʧʽ مفهʨمي الالʜʱامات الʺʛتʢॼة  ) خʨʸ ٢قʛʽʸة الأجل مʛتʢॼة Ǽالاحॽʱاॽʡات (ضʺʧ بʨʻد الʛؗʚʱة)، و( 

، Ȅʨʡلة الأجل قʛوض وسʙʻات الʙيǼʧالʙيʨن والʨʸʵم الʺʛتʢॼة Ǽالاحॽʱاॽʡات. فʺʧ الʺʺʧȞ أن تʷʺل الʜʱامات الʙيʨن Ȅʨʡلة الأجل مʨʺʳعة واسعة مʧ الأدوات الʺالॽة، مʲل ال 
ى الأصʨل الاحॽʱاॽʡة للاقʸʱاد. ʨʸʵم الʺʛتʢॼة Ǽالاحॽʱاॽʡات هي الʜʱامات الʶلʢات الʻقǽʙة Ǽالعʺلة الأجॽʰʻة والʱي ʧȞʺǽ اعॼʱارها اسʴʱقاقات مॼاشʛة لغʛʽ الʺʧʽʺॽʁ علبʻʽʺا ال

  ॽʱاॽʡات تʹʦ أǽʹا الʜʱامات ديʨن قʛʽʸة الأجل. وȃالʱالي، فلʗʶॽ ؗل الʜʱامات الʙيȄʨʡ ʧلة الأجل خʨʸما مʛتʢॼة Ǽالاحॽʱاॽʡات، ؗʺا أن الʨʸʵم الʺʛتʢॼة Ǽالاح
القʙرة على تʴʺل الʙيʨن عʛʰ الʰلʙان الʺʱʵلفة، Ǽغʠ الʛʤʻ عʺا إذا ؗانʗ مʛاكʜ  اسʛʺʱارȄة  سʶॽاعʙ إجʛاء تعʙيلات في إحʸاءات مالॽة الʨȞʴمة على تʛʽʶॽ اتʶاق تʴلʽلات   ١٠

ȑʜ أو لʨؗالة حʨȞمॽة (راجع القʦʶ الʺعʻي بʴʱلʽل حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مقʙʽة في الʺʜʽانॽة العʺʨمॽة للʥʻʰ الʺ ʛؗ  ةȄارʛʺʱن).اسʨيʙل الʺʴرة على تʙالق  
؛ والʙʴʱيʲات ٢٠٠٨نʤام الʶʴاǼات القʨمॽة لعام  و  ة الʶادسةالॼʢع  –دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعات ووضع الاسʲʱʺار الʙولي  ، تʦ اعʱʺاد الإرشادات الʨاردة في  ٢٠٠٨في عام   ١١

  ʧها  اللاحقة لؔل مʽمʙʵʱʶيها ومʙلʺع ʙشʛارجي: مʵال ʧيʙاءات الʸالع، و٢٠١٣  -إحǼ لةʨʽʶة والॽولʙات الॽʡاॽʱاسي الاحॽʀ ذجʨʺاد نʙة لأعॽهʽجʨʱال ȏادॼʺة: الॽʰʻلة الأجʺ
  .٢٠١٦ -دلʽل الإحʸاءات الʻقǽʙة والʺالॽة والʺʛشʙ إلى إعʙادها ، و ٢٠١٤ - دلʽل إحʸاءات مالॽة الʨȞʴمة  ، و٢٠١٣ -للॽʰانات 

١٢ ʽم ʥذل ʧج عʱʻة. وتǽʙقʻة والॽات الʺالʢلʶال ʧل ؗلا مʺʷʱل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة الॽانʜʽمَج في مʙُوق عادة ما تʙʻʸاه الʳت ʨʹالع ʙلʰال ʜاكʛم  ،ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰزة للʜة معॽمʨʺة عॽانʜ
  ʖʶة حǽʙقʻات الʢلʶفي للॽʣʨم الʨه الʺʺارسة مع الʺفهʚه Șʶʱة. وتǽʙقʻات الʢلʶاب الʶأنها حǼ َّفʛَتعʽولي  دلʙار الʺʲʱعات ووضع الاسʨفʙʺان الʜʽادسة  –ل مʶعة الॼʢال ʨوه ،

ȑʜ) وعʺلॽات معʻʽة عادة ما تُعȐʜ إلى ا  ʛؗʺال ʥʻʰعي للʛاع الفʢها القʺʹǽ Ȑʛة أخॽʶسʕات مʙه وحʱʴت ȑʨʹʻت ȑʚال) ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰل الʺʷǽ لى ماʨʱت ʗن ؗانȂو ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰل
 Ȑʛة أخॽمʨȞات حʶسʕان مॽالأح ʠعǼ ها فيʚʽفʻا   تʹǽولة. راجع أʙؗة للʨة الʺʺلȄارʳʱك الʨʻʰل الʲة، مȄارʳك تʨʻأو ب Șفʛʺولي  ٢-٤الʙال ʙقʻوق الʙʻات مع صǼاʶʴل  في  الʽدل
لʙان الأعʹاء . وتʛʽʷ الأدلة الإحʸائॽة إلى أن حॽازة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لا تʨʳز إلا للʶلʢات الʻقǽʙة في ال٢٠١٦ʰ-الإحʸاءات الʻقǽʙة والʺالॽة والʺʛشʙ إلى إعʙادها  

 الॼʢعة الʶادسة)   –دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعات ووضع الاسʲʱʺار الʙولي  مʧ    ٣٤-٥، والفقʛة  ٢٠١٣  -إحʸاءات الʙيʧ الʵارجي: مʛشʙ لʺعʙيها ومʙʵʱʶمʽها  مʧ    ٤٥-٣(الفقʛة  
   ).٢٠١٤دلʽل إحʸاءات مالॽة الʨȞʴمة  مʧ ٩٣-٣الفقʛة م(دون أن تʙʴد الʺʜʽانॽة العʺʨمॽة للʺʕسʶة الʨȞʴمॽة الʱي يॼʻغي قʙʽ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة فʽها 

الة حʨȞمॽة Ǽعʻʽه ١٣ ا تعʛʰʱ الʺالʥ الʻهائي لʴقʨق  في Ǽعʠ الʰلʙان، تقʙِّ̔ الʶلʢات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في الʺʜʽانॽة العʺʨمॽة الʨȞʴمॽة وتʟʻ تȄʛʷعاتها الʺʴلॽة على وؗ
  الʖʴʶ الʵاصة.  

١٤   ʅȄلة، أوردت تعارʽقة قلǼقاقها.  في حالات ساʴʱأجل اس ʧع ʛʤʻال ʠغǼ ،افيʸال ʙʽصʛʱات على أساس الॽʡاॽʱالاحǼ ةʢॼتʛʺم الʨʸʵة ؗل الॽولʙات الॽʡاॽʱصافي الاح
ʙʻʸق الʛِن على فʨȞॽة. وسॽولʙات الॽʡاॽʱادة في صافي الاحȄز ȑاصة أʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵم ʧج عʱʻت ʧه الʺعاملة، فلʚت هʙَِ̋ ُɦذا اعȂفي و ʛʤʻة الȄʛʢُْؗل حالة   وق الق

الʱي سʱأتي خلفا للॼʢعة الʶادسة مʧ هʚا  – دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعات ووضع الاسʲʱʺار الʙوليمǼ  ʧعةعلى حʙة لفهʦ ما يȘʰʢʻ على ؗل حالة. ومʧ الʺʨʱقع أن تقʙم الॼʢعة الʶا
  ʺقارنات عʛʰ الʰلʙان.  مʙȄʜا مʧ الإرشادات عʧ الʱعʅȄʛ الإحʸائي لʸافي الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة الȑʚ يلʰي احॽʱاجات الʙʻʸوق الʴʱلʽلॽة لأغʛاض الʛقاǼة ولعقʙ ال  – الʙلʽل 

  

  



ॽɿॽة اسʙʵʱامها   مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ

 ١١صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

 

 الاعॺʯارات القانʦنॻة الأساسॻة الʯʸعلقة ʸǺعاملة مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة واسʗʳʯامها  -١الإʟار 

ة في إدارة  وفقا لاتفاॻɾة تأسʛॻ صʹʗوق الʹقʗ الʗولي، تʦزع مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة على   الʮلʗان الأعʷاء في الʗʹʶوق الʵʸارؕ
. وȃغʠ الʛʤʻ عʧ الʛʱتॼʽات الʺʕسॽʶة الʺʴلॽة لॽʴازة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة والʺعاملة الʺʴاسॽʰة  حقʦق الʔʲʴ الʳاصة (الʸادة الʳامʴة عʙʵة)

ʽل مالي للʰلʙ العʹʨ، فإن الال ʜʱامات والʴقʨق الʱي تʟʻ علʽها اتفاॽʀة تأسʝॽ الʙʻʸوق  الʺعʙʺʱة لȐʙ الʰلʙان الأعʹاء أو الʳهة الʱي تعʺل ʸǼفة وؗ
ة الʰلʙان الأعʹاء في إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة   Ǽʺا في ذلʥ الالʜʱامات والʴقʨق الʺʛتʢॼة ʸʸʵʺǼات حقʨق الʖʴʶ    –والʻاشʯة عʧ مʷارؗ

ʽله الʺالي أو الʳهة الʱاǼعة  الʜʱامات وحقʨق تʟʵ الh ،  مʧ وجهة نʛʤ إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ǽالʙʻʸوق،  هي  – الʵاصة   لʙ العʹʨ ولʝॽ وؗ
ʜ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة للʰلʙ العʹʨ. وȃغʠ الʛʤʻ عʧ مȞان قʙʽ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على الʺȐʨʱʶ الʺʴلي، فإن حقʨق   ʛؗم ʛيʙي تʱله ال

 الʖʴʶ الʵاصة هي أصʨل والʜʱامات تʟʵ الʰلʙ العʹʨ الʺعʻي.  

ʻله الʸالي فقȊ، وʯȂعامل الʗʹʶوق مع الʮلʗ العʦʷ مʥ  يʯ، مʥ الʸادة الʳامʴة  ١القʸȁ  ʤʴقʷʯى  و  عامل ؕل بلʗ عʦʷ مع الʗʹʶوق مʥ خلال وؕ
  .Ȋل فقʻ ʦؕال ʛة  خلال نفॽفي معاملاته الʺال ʨʹالع ʙلʰل الʲʺǽ Ȍॽفة وسʸǼ ي تعʺلʱهة الʳالة أو ال ʨؗال ȑل الʺالي، أʽ ʨؗلى الʨʱأن ي ʖʳǽ ،اليʱالȃو

 .مʧ القʨاعʙ واللʨائح الʙاخلॽة للʙʻʸوق)   ٢- الʰلʙ العʹʷǼ ʨأن تȄʨʴل حقʨق الʖʴʶ الʵاصة (راجع أǽʹا القاعʙة زاȑمع الʙʻʸوق، إصʙار تعلॽʺات  

الاتفاॽʀة  يُلʜَم الʰلʙان الأعʹاء ʨʺǼجʖ  . وȃالʱالي، لا  ولا تʗʲد اتفاॻɾة تأسʛॻ الʗʹʶوق معاملة مʲاسॻʮة مʗʲدة لʶʶʳʸات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة
 Ǽ ي مʰاسʴار مʡاع إॼعة  اتʨʺʳعا في مʨʡ كʛʱʷي تʱان الʙلʰال ʧقع مʨʱȄُها. وʽزعة علʨʺات الʸʸʵʺالǼ Șعلʱا يʺॽɾ دةʙʴة مॽʰاسʴة مॽʳهʻد أو مʙʴ

ْ̡لى أن تقʨم Ǽعʛض ونʛʷ بॽاناتها وفقا لهʚه الʺʺارسات.  ُ̋  مʙʴدة مʧ الʺʺارسات الإحʸائॽة ال

 ʟوʙʵʸال ʙʻلة غʦʻʴال الȜأش ʥل مȜاصة هي شʳال ʔʲʴق الʦات حقʶʶʳوم  ʔʲʴق الʦن في إدارة حقʦ ة، إذ لا ȉʙʯʵǻُ أن ʦʯʴǻفي الʵʸارؕ
وعقʖ أȑ تʨزȄع عام، Șʴǽ لهʦ اسʙʵʱام مʸʸʵات حقʨق  الʳاصة أȏ مʠʯلॺات مʗʲدة للʦʶʲل على حʶʶهʤ الʹॻʮʴة في الʦʯزȂعات العامة.  

Ș نʤام الʱؔلʅॽ الʺعʙʺʱ لȐʙ الʙʻʸوق، ؗʺا الʖʴʶ الʵاصة في سʙ احॽʱاجات مʜʽان الʺʙفʨعات Ǽالʨʸʴل على عʺلات مʧ الʰلʙان الأعʹاء وف 
ʧʽ آخʧȄʛ في معاملات تǼ ʦʱالاتفاق.   ʨʳǽز لهʦ اسʙʵʱام ما لʙيهʦ مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة للʨʸʴل على عʺلات مʧ مʷارؗ

  ʥم ʔلʠʯوق ما يʗʹʶال ʛॻة تأسॻɾفي اتفا ʗجʦاصة، فلا يʳال ʔʲʴق الʦات حقʶʶʳه مǺ ʤʴʯت ȏʘال ȉوʙʵʸال ʙʻع غǺاʠال ʤوق  ورغʗʹʶال
إنʺا ʨʳǽز إجʛاء تʴلʽل مʟʸʵ حʖʶ الʴالة لʺȐʙ    تʤॻʸʶ أهʗاف الʙʮامج على نʥʸʷǻ ʦʲ اسʗʳʯام حॻازات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة Ǻالؒامل.

الʻʱفʚʽ الأمʲل  الʰلʙ العʹʨ مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مع  تفʛʱض الاسʙʵʱام الؔامل لॽʴازات  الʛʰامج الʱي    اتʶاق أو عʙم اتʶاق تʦॽʺʸ أهʙاف 
 ʛʰعʺهنامج الللʙي ȑʚ    .يʻالʺع ʨʹوف العʛʤوفقا ل ،(الʲʺل الʽʰة العامة، على سॽاف الʺالʙلى و/أو أهʲʺات الॽʡاॽʱات الاحȄʨʱʶد مʨفي وج) وقʙʻʸال

  ʦȞʴي تʱال ʥإلى تل ʙʱʺاصة، بل تʵال ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاس ʦȞʴي تʱال ʥلة على تلʸة ذات الॽنʨص القانʨʸʻال ʛʸʱاق، لا تقॽʶا الʚوفي ه
 ɦوق  اسʙʻʸالǼ ارد العامةʨʺاب الʶح ʧة مʙʺʱʶʺارد الʨʺام الʙʵ–    ʧم ʙʴوال ʨʺʻاني للʺʯʱوق الاسʙʻʸارد "الʨام مʙʵʱة على اسॽɻॼʱالǼ Șʰʢʻما ي ʨوه

 "ʛالفق(PRGT)  على حل ʙلʰا الʚه ʙاعʶا تʡوʛع شʹǽ ارد، أنʨʺه الʚله ʨʹالع ʙلʰام الʙʵʱاق اسॽوق، في سʙʻʸال ʧص مʨʸʻه الʚه ʖلʢʱوت .
ʷم  ʦʶة (القʱقʕفة مʸǼ وقʙʻʸارد الʨام مʙʵʱة لاسॽɾة ؗاॽد ضʺانات وقائʨوج ʧم ʙأكʱعات، مع الʨفʙʺان الʜʽʺǼ علقةʱʺلاته الȞالʺادة ٣ ʧ(أ) م

الʵامʶة). وعلى أǽة حال، فإن تʦॽʺʸ أهʙاف الʛʰامج على نʨʴ يʖʻʳʱ الافʛʱاض الʱلقائي لاسʙʵʱام مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ǽالؔامل 
شॽʡʛة تʱعلʴǼ Șقʨق الʖʴʶ الʵاصة، بل هي شॽʡʛة تʱعلǼ Șاسʙʵʱام مʨارد الʙʻʸوق، أȑ أن ʙʵʱʶǽم الʰلʙ العʹʨ ما لǽʙه مʧ حقʨق   لا ʲʺǽل

  .Ȑʛل أخʰʶǼ افʙه الأهʚه Șʽقʴفي ت ʥح مع ذلʳʻȄاصة وʵال ʖʴʶال 

الʗʸعʦمة مʥ حʴاب الʦʸارد العامة/الʗʹʶوق    وʸʹʻȁا قʗ تʹॺع القʦʻد غʙʻ الॺʸاشʙة على اسʗʳʯام حقʦق الʔʲʴ الʳاصة مʥ أهʗاف الʙʮامج
لاسʸʭʯاني للʹʦʸ والʗʲ مʥ الفقʙ، فإن وضع قʦʻد مॺاشʙة على اسʗʳʯام حقʦق الʔʲʴ الʳاصة (كإرساء مॻɹار للأداء يʯعلʲǺ Ȗقʦق الʔʲʴ  ا

ʙيها مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على الʨʴʻ  فأولاً، تعʢي اتفاॽʀة تأسʝॽ الʙʻʸوق الȘʴ للʰلʙان الأعʹاء في اسʙʵʱام ما ل الʳاصة) ʰʸǻل إشȜالॻة. 
لى  الʺلʟʵ أعلاه، وسʨȞॽن مʧ قʽʰل الʳʱاوز لأحȞام الاتفاॽʀة أن ʙʸǽر قʛار مʧ الʺʳلʝ الʻʱفʷǼ ȑʚʽأن اسʙʵʱام الʺʨارد ǽفʛض قʙʽا مॼاشʛا ع 

ʵال ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاسǼ Șعلʱي ȋʛن وضع شʨȞǽ جح أنʛلا ي ،ʥالإضافة إلى ذلȃق. وʨقʴه الʚام هʙʵʱة  اسॽʁʢʻا له علاقة مʛات أمʚالǼ اصة
  ʦʶقا للقॼʡ لʽʰا القʚه ʧم ȋوʛح وضع شॽʱي تʱاض الʛالأغǼان على حل  ٣ʙلʰة الʙاعʶفي م ʦاف، ما يهʢʺة الǽة؛ ففي نهاʶامʵالʺادة ال ʧ(أ) م

الȑʚ يʙعʺه الʙʻʸوق مʧ الʺʨʤʻر  مȞʷلاتها والʱأكʙ مʧ تʨفʛ ضʺانات وقائॽة لʝॽ اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في حʙ ذاته، بل قʨة الʛʰنامج  
 الاقʸʱادȑ الؔلي الʨاسع.  
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ॽɿॽة اسʙʵʱامها مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق    حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ
 

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ١٢
 

لʻل مʚʻان الʗʸفʦعات ووضع  الॺʠعة الʴادسة مʥ دها  ʯ وʸʹʻȁا اعʗʸʯت أغلॻʮة مʥ الʮلʗان الأعʷاء الॺʸادئ الʦʯجʻهॻة الʯي قʗم  - ١٣
وॼʻȄغي  ١٥تʹʯقل Ǻعʗ إلى تȖʻʮʠ ما ورد في الʗلʻل. ، فإن الʸعاملة الʲʸاسॻʮة قʗ تʱʯاوز هʘه الॺʸادئ في الʮلʗان الʯي لʤ  الاسʸʰʯار الʗولي

للفʛِق القȄʛʢُة Ǽالʙʻʸوق أن تʳʷع الʶلʢات على الॽʁام فʨرا Ǽإدراج مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʱي حʸلʗ علʽها في الʨʱزȄع  
جʛاءات الʺॼʢقة مʚʻ وقʗ سابȘ الأخʛʽ ضʺʧ ؗل مʧ الأصʨل الاحॽʱاॽʡة والالʜʱامات Ȅʨʡلة الأجل، وفقا لʺا ورد في الʙلʽل. فॼʢقا للإ

على عʺلॽة الʨʱزȄع الأخʛʽة، تʙʵʱʶم إدارة الإحʸاءات Ǽالʙʻʸوق الॽʰانات الʸادرة عʧ إدارة الʺالॽة مʧ أجل مʛاجعة معاملات حقʨق 
ب الȑʨʻʶ الʱؔاو  (IFS)  الإحʸاءات الʺالॽة الʙولॽة  –الʖʴʶ الʵاصة وॽȃانات مʛاكʜ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في مʨʰʢعاتها الإحʸائॽة  

 في حالات الʰلʙان الʱي لʦ تعǼ ʙʺʱعʙ معايʛʽ الʙلʽل.   – (BOPSY)لإحʸاءات مʜʽان الʺʙفʨعات 

  الانعȜاسات العامة على الاقʶʯاد الؒلي والʦʵʸرة ʵǺأن الॻʴاسات
١٤-  ȉوʙاصة دون شʳال ʔʲʴق الʦحق ʥاتها مʶʶʳام مʗʳʯاء اسʷان الأعʗلʮلل ʥȜʸǻ.على ١٦ ʝॽان  ولʙلʰفاء   الॽʱالأعʹاء اس

الȘʴ في اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في    امʧ الʨʱزȄعات العامة لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة، وله  اأȑ مʢʱلॼات للʨʸʴل على نʰʽʸه
الʺعاملات (أȑ مॼادلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة للʨʸʴل على عʺلة قابلة للʙʱاول الʛʴ) أو العʺلॽات الʱي يʨافȘ علʽها الʙʻʸوق (Ǽʺا في 

 ʨفʙم ʥذل ʧȄʜائʴأو ال ʧȄʛالآخ ʧʽ عات الالʜʱامات الʺالॽة، والقʛوض، والʱعهʙات، والʛʰʱعات، والʺॼادلات، والʺعاملات الآجلة) مع الʺʷارؗ
.(ʘالʲال Șʴراجع الʺل) اصةʵال ʖʴʶق الʨفي إدارة حق ʧيʙʺʱاصة   ١٧الʺعʵال ʖʴʶق الʨمعاملات حق ʚʽفʻار في تʛʺʱقع الاسʨʱʺال ʧوم

ॽʰات الॽخلال عʺل ʧق اتفاقات مʨاقة سʡ ةǽم ؗفاʙع ʙʻادرة عʻالات الʴاصة. وفي الʵال ʖʴʶق الʨق حقʨة في سॽɺʨʢاء الʛʷع وال
ة في معاملات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ خلال اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة   الʺॼادلة الॽɺʨʢة، أو عʙم وجʨد ʛʡف مقابل يʛغʖ في الʺʷارؗ

ʱمع ʜأو حائ الʻʲائॽة مع مʷارك  الʛʱتॼʽات  الʱؔلʅॽ الإلʜامॽة على دعʨة  أو  ʛʺǼاكʜ الʱي تʱʺʱع  الأعʹاء  الʰلʙان  ʺʙ آخʛ، تʟʻ خʢة 
خارجॽة قȄʨة Ǽالقʙر الؔافي لʨʱفʛʽ العʺلة مقابل حقʨق سʖʴ خاصة ǽقʙمها الʰلʙ العʹʨ الʱʴǽ ȑʚاج إلى تʺȄʨل مʜʽان الʺʙفʨعات (راجع  

  ). ٣في الʺلȘʴ  ١الإʡار 

. فؔʺا أشار القʦʶ الʶابȘ، يȑʨʢʻ تʨزȄع حقʨق الʙʰ ʖʴʶوةلل  تʦزȂع حقʦق الʔʲʴ الʳاصة لا ʰʸǻل نقلاوتʗʱر الإشارة إلى أن    -١٥
  انʱقال للʛʲوة.  ʙʴثلا ȃǽالʱالي )، و الʺʸʸʵات) وزȄادة مʺاثلة في الʨʸʵم Ȅʨʡلة الأجل (الॽʴازاتالʵاصة على زȄادة في الأصʨل (

١٦-       ʔʲʴق الʦات حقʶʶʳم ʤاهʴا ما تॺوغال ʦʷالع ʗلʮاسات أمام الॻʴخلال ال ʥف مʙʶʯلل ʙʮأك ʚʻاح حʴاصة في إفʳال
. وȄُقǼ ʙʸالʜʽʴ الȑʚ تʴॽʱه مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ خلال الॽʶاسات الȜʸǻ ȏʘʹه الاحʯفاȋ بهʘا الʚʻʲ أو اسʗʳʯامه

 
الॼʢعة   -دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعات ووضع الاسʲʱʺار الʙولياسʻʱادا إلى    (ESS)القʢاع الʵارجي  الاقʸʱادات الʱي تʰلغ بॽانات  على قائʺة    هʚا الʛاʧȞʺǽ ȌǼ الاʡلاع مʧ خلال   ١٥

  الʙʻʸوق). مʧ الʰلʙان أعʹاء   ١٦١(مʻها اقʸʱادا  ١٧٧وعʙدها  الʶادسة
١٦  ʙʸقǽُت ʛʽʽاض الإنفاق أو تغʛلأغ) ʛʴاول الʙʱل على عʺلة قابلة للʨʸʴاصة للʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽح ʧم ʖʴʶال Șʽʹاه الʻعʺǼ "امʙʵʱلح "اسʢʸʺǼ ات) أوॽʡاॽʱالاح ʧȄʨؔ

ʧʽ أو الʴائʧȄʜ الʺعʙʺʱيʧ في إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. ولʧؔ نʛʤا لأن حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة تȞʷل جʜءا مʧ الأصʨل الاحॽʱاॽʡة   إجʛاء العʺلॽات الʺʨʺʶح بها مع الʺʷارؗ
 Ȑʛة الأخॽʡاॽʱل الاحʨالأص ʧʽȃها وʻʽادل بॼʱʺة الإحلال الॽانȞإم ʖʰʶǼ اصةʵال ʖʴʶق الʨامات حقʙʵʱاس ʙيʙʴت ʖعʸǽ ،ʨʹالع ʙلʰعة للʺʳʺال، قف   –  الʲʺل الʽʰعلى س  Ȏفʱʴǽ ʙ

  Ǽاسʙʵʱام الأصʨل الاحॽʱاॽʡة الأخȐʛ لȄʨʺʱل عʜʳ أكʛʰ في مʜʽان الʺʙفʨعات. العʹॽʴǼ ʨازاته مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ولʻؔها تʶʺح له 
) مʙʵʱʶمة على نʢاق واسع لأداء مʙفʨعات عʧ معاملات دولॽة، ١تعʛف الʺادة الʲلاثʨن (واو) "العʺلة القابلة للʙʱاول الǼ "ʛʴأنها عʺلة الʰلʙ العʹʨ الʱي ǽقʛر الʙʻʸوق أنها ( ١٧
، قʛر الʺʳلʝ الʻʱفȑʚʽ أن عʺلات سلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، Ǽʺا في ذلʥ الॽʻʳه ٢٠٢١اسع في أسʨاق الʻقʙ الأجʰʻي الʛئॽʶॽة. واعॼʱارا مʧ نهاǽة يʨلʨʽ  ) مʙʱاولة على نʢاق و ٢و(

ع على قʨاعʙ حʶاب سعʛ الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ  الإسʛʱلʻʽي والʰʻʺʻȄʛي الʻʽʸي والʨʽرو والʧʽ الॽاǼاني والʙولار الأمȞȄʛي، تعʙ جʺॽعها عʺلات قابلة للʙʱاول الʛʴ. وʧȞʺȄ الاʡلا
  .  https://www.imf.org/external/np/fin/data/query.aspxالʵاصة والॽʰانات الʱارॽʵȄة ذات الʸلة مʧ خلال الʛاȌǼ الʱالي: 



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ١٣صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

اقʸʱادǽة ؗلॽة اسʶʻʱابॽة   تʻفʚʽ سॽاسات  العʹʨ على   ʙلʰال الʙʱرॽʳȄة في قʙرة  ما ؗانʗ لॼʸʱح مʺʻȞة لʨلا مʸʸʵات حقʨق الȄʜادة 
  ʧة. ومॽقائʨاته الॽʡاॽʱاح ʜȄʜعʱة لʙيʙʳاصة الʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵʺǼ ȍفاʱالاح ʨʹالع ʙلʰار الʱʵǽ أن ʧȞʺȄاصة. وʵال ʖʴʶال

الʻفاذ إلى الأسʨاق (مʧ خلال الʙʴ مʧ تؔلفة الاقʛʱاض ا الʰلʙان الأعʹاء على  الʰلʙ شأن ذلʥ الʺʶاعʙة في زȄادة قʙرة  لʱي يʴʱʺلها 
العʹʨ)، وتʅॽɿʵ قʨʽد الȄʨʺʱل الʵارجي، وتعʜȄʜ الʸلاǼة. وʧȞʺȄ للʰلʙان الأعʹاء أǽʹا مॼادلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ǽعʺلات قابلة  

في إدارة  ؗةالإضاॽɾة. ʚؗلʧȞʺǽ ʥ للʰلʙان الʺʷارِ   االʙولॽة أو تʅॽɿʵ قʨʽد الʨʽʶلة وتʺȄʨل نفقاته  اللʙʱاول الʛʴ لʱعʙيل تʧȄʨؔ احॽʱاॽʡاته
علʽها الʜʱامات تʳاه صʙʻوق الʻقʙ الʙولي اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لʱغॽʢة تلʥ الالʜʱامات   الʱي تȘʴʱʶحقʨق الʖʴʶ الʵاصة  
 .(ʘالʲال Șʴراجع الʺل) 

اسʗʳʯامه،    مʸॻɼا إذا ؕان يʹॺغي الاحʯفاȋ بهʘا الʚʻʲ أ  ذات الʶلة  الॻʴاسات  ʵǺأن  الʦʲʸرȂةلʘلʣ يʰʸʯل أحʗ الأسʭلة    -١٧
. وفي الʺʛحلة الʴالॽة وما Ǽعʙها، يॼʻغي أن تʛاعي مʨʷرة الʛʰʵاء ʷǼأن قʛار الاحʱفاȍ بهʚا الʜʽʴ أو اسʙʵʱامه  سʦاء جʚئॻا أو Ǻالؒامل

 ʙʽفʨؗ ةʴاء جائʨʱرته على احʙق ʘʽح ʧم ʨʹع ʙوضع ؗل بل ʥا في ذلʺǼ ،املʨالع ʧعة مʨʺʳة   –   ١٩-مॽائʻʲʱوف الاسʛʤل الʣ في
إمȞانॽة الʴفاǼ ȍ، والاعॼʱارات الʺʱعلقة  سॽاسة الʺالॽة العامة والॽʶاسة الʻقǽʙةؗفاǽة الاحॽʱاॽʡات، والʜʽʴ الʺʱاح مʧ خلال  مȐʙ  و الʴالॽة،  

. وغʛʽها مʧ العʨامل ذات الʨʸʵصॽة القȄʛʢُْة، وقʨʽد الȄʨʺʱل،  على الʙيʧ الʙاخلي والʵارجي في حʙود مʙʱʶامة ودرجة الاسʱقʛار الʺالي
ȑʜ  وॼʻȄغي أن   ʛؗʺال ʥʻʰال ʧʽة بॽʶسʕʺات الॼʽتʛʱال ʥا في ذلʺǼ ،ةॽلʴʺة الॽʶسʕʺة الʯʽʰا الʹǽاصة أʵال ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاعى في اسʛُي

الات الʨȞʴمॽة. ʨؗارات أدناه. ١٨والॼʱه الاعʚه ʞاق    وتُ̒

  الॻʴاسات الʯʸعلقة Ǻالʱائʲة الʦʵʸرة ʵǺأن

١٨-     Ȏʦʯʴاحا على مʲإل ʙʰة الأكȂʦل الأولʰʸʯتʗʻفʦؕ ةʲاء على جائʷة في القॻهʻجʦʯة الʙؕʘʸه الʘار هʗإص ʕاسات وقॻʴال -
١٩  ʤالعال أنʲاء  على  في جॻʸع  الʳائʴة  تفʛضها  الʱي  للǽʙʴʱات   ȑʙʸʱال الʰلʙان  الʙʻوب صعʙʽ  . وسʱʽعʧʽ على   ʖʻʳʱل الॽʶاسات 

ʜ الاقʸʱادǽة الʺʜمʻة، Ǽʺا في ذلʥ الʻاجʺة عʧ زȄادة الفقʛ، مع مʛاعاة احʨʱاء احॽʱا ʛؗالʹعف في م ʧʡاʨدارة مȂارجي وʵل الȄʨʺʱجات ال
علʽها أǽʹا مʨاجهة اتʳاهات تʙني نʺʨ الإنʱاجॽة وتʜايʙ عʙم الʺʶاواة الʱي شهʙتها في مʛحلة ما قʰل الʳائʴة. لʚلʥ فʺʱȄ   ʧعʧʽالʙيʧ. و 

 ɦة والاقॽʴʸه الأزمة الʚاجهة هʨʺات لʸʸʵʺه الʚه هʴॽʱت ȑʚاسات الॽʶال ʜʽام حʙʵʱاس ʧȞʺʺة  الʛʽل وتʽʳقة وتعʨʰʶʺال ʛʽة غǽادʸ
  الʱعافي العالʺي. 

.  وȁالʹॺʴة للʮلʗان الʯي يʯعʥʻ علʻها إيلاء الأولȂʦة لॻʴاسات الاسʱʯاǺة للʱائʲة، فॺʹʻغي لها الʙʲʯك ʦʶǺرة مʙنة وفʦرȂة   -١٩
ʸʸʵخلال م ʧاح مʱʺاسات الॽʶال ʜʽام حʙʵʱفي اس ʛʤʻال ʧȞʺǽ ،ةʴائʳة للॽائʻʲʱعة الاسॽʰʢا للʛʤرة ونʨʸǼ اصةʵال ʖʴʶق الʨات حق

 ١٩فʨرȄة للʙʴ مʧ الهȋʨʰ الʻاجʦ عʧ الʳائʴة وتʅॽɿʵ الʙʻوب على الʺȐʙ الȄʨʢل قʙر الإمȞان Ǽʺا ʴǽقȘ الاسʙʱامة الاقʸʱادǽة الؔلॽة.
ع هائلة على  ومʧ شأن اسʙʵʱام الʺʨارد الʺʱاحة، Ǽʺا في ذلʥ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، للʺʶاعʙة في تʅॽɿʵ تʙاॽɺات الʳائʴة تʴقȘʽ مʻاف

الʺȐʙ القʖȄʛ والȄʨʢل قʙ تʳʱاوز في حالات ʛʽʲؗة تؔلفة اسʙʵʱام الʜʽʴ الʺʱاح مʧ خلال الॽʶاسات. وॼʻȄغي أǽʹا أن ʛʽʷǽ الʛʰʵاء في 

 
وزارة الʺالॽة أو الʜʵانة العامة أو أȑ مʕسʶة مʴلॽة أخʵǼ Ȑʛلاف الʶلʢات الʻقǽʙة للʰلʙ   ، مʧ بʧʽ جهات أخǽُ ،ȐʛقʢʸʺǼ ʙʸلح "الʨؗالة الʨȞʴمॽة" في هʚه الʺʛؗʚة الʨʱجʽهॽة   ١٨

 .ʨʹالع  

١٩ ʙʽفʨؗ ار أزمةʛʺʱل اسʣ ١٩-فيʛؗʷوال ʛʢʵضة للʛالʺع ʛن للأسʨالع ʙاسات يॽʶم الʙغي أن تقॼʻجهة  ، يʨة مॽمال ʛʽابʙاذ تʵات ʥا في ذلʺǼ ،ارʛʺʱمات الاسʨلها مق ʛافʨʱي تʱات ال
فاق على الʛعاǽة الॽʴʸة ومʶاعʙة الفʯات مʧ خلال أʛʡ سॽاسات مʨʱسʢة الأجل تǼ ʦʶʱالʺʙʸاॽʀة. وفي الʰلʙان الʱي لا يʨʱافʛ لها سȐʨ حʜʽ مالي مʙʴود، يॼʻغي إيلاء الأولȄʨة للإن

 .ʛʡاʵʺضة للʛع ʛʲالأك  



14
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 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ١٤
 

 ʜȄʜة إلى تعʻʽوف معʛʣ في ȑدʕت ʙق ʖȄʛالق Ȑʙʺعافي على الʱالǼ لʽʳعʱال ʦعʙة العامة لॽالʺال ʜʳادة عȄرة إلى أن زʨʷʺال ʦǽʙاق تقॽس
الʱي ؗانʗ لʱقع لʨلا ذلʥ. غʛʽ أنه يʱعʧʽ مʨازنة الʺʻافع   لʙʻوبن على الʺȐʙ الʺʨʱسȌ مʧ خلال تʖʻʳ اʨ اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙي

 .ʛلآخ ʙبل ʧفاوت مʱي تʱوال ،ʛʡاʵʺة العامة مقابل الॽاض الʺالʛاصة لأغʵال ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱلة لاسʺʱʴʺال  

٢٠-  ʗلʮال الॻʴاسات  وʸʹʻȁا يʹॺغي أن تʙʲʯك  ʗ الʙʮʳاء على أهॻʸة  ʓؕي ان الأعʷاء ʙʸǺونة للقʷاء على الأزمة، يʹॺغي أن 
. فʺʧ الʺهʦ ألا ʙʵʱʶǽم الأعʹاء حʜʽ الॽʶاسات الʺʱاح مʧ خلال الʺʸʸʵات في إرجاء الʴاجة إلى إعادة Ȟॽʂلة الʙيʧ،  الʗʯʴʸامة 

ما يلʜم مʧ إجʛاءات الʅॽؔʱ والإصلاح على مȐʨʱʶ الاقʸʱاد    اتʵاذأو تʻفʚʽ سॽاسات اقʸʱادǽة ؗلॽة غʛʽ مʙʱʶامة، أو الॼʱاʕʡ في  
  ʚؗلʥ يॼʻغي أن ʳʷǽع الʛʰʵاء الʶلʢات على ضʺان شفاॽɾة اسʙʵʱام الʺʸʸʵات (راجع القʦʶ الʵاص Ǽالʷفاॽɾة). الؔلي. 

ʚʻ الʦʵʸرة ʵǺأن الॻʴاسات    -٢١ ʙؕل تʦʲʯغي أن يॺʹة، يʲائʱها الʯضʙي فʯارئ الʦʠحلة الʙم ʥان مʗلʮوج الʙمع خ ʥامʚʯالȁو
  ʔتعاف صل Ȗʻقʲت ʤامة. إلى دعʗʯل والاسʦʸʵالǺ ʤʴʯة على    يʴائʳاسات الॽأن سʷǼ وقʙʻʸرة الʨʷم ʜ ʛؗعافي، تʱور الʚسخ جʛفʺع ت

  ʦعʙال ʦǽʙتق ʧل مʨʴʱال ʗʽقʨة وتॽɿॽك ʞامʨاء هʻعادة بȂارد وʨʺع الȄزʨل إعادة تʽهʶشأنها ت ʧي مʱاسات الॽʶاجهة الأزمة إلى الʨʺاللازم ل
يʱʺʱع ʙȄʜʺǼ مʧ الاسʙʱامة  تʴقȘʽ تعاف أكʛʲ صلاǼة وشʺʨلا  نهاǽة الʺʢاف على  الأمان الاقʸʱادǽة الؔلॽة على الʨʴʻ اللازم للʺʶاعʙة في  

  والʛʹʵة.  

ॻʴارجي والʳال ʚ ʙؕʸامة الʗʯةاسǻʗاسة الʹق  

ʚ الاحॻʯاॻʟات في أحʗ الʮلʗان الأعʷاء  -٢٢ ʙؕار مʙقʯم اسʗة في حالة عॻقائʦات الॻʟاॻʯإعادة بʹاء الاح ȏورʙʷال ʥومع  م .
ʙʽفʨؗ ةʴجائ ʧان مʙلʰوج الʛالات ١٩- خʴال ʠعǼ ات فيॽʡاॽʱاء الاحʻاتها، أو إعادة بॽʡاॽʱاح ʜȄʜة إلى تعʙيʙان عʙاج بلʱʴقع أن تʨʱُي ،

ʶال ʖعق  ʧʡاʨوم ʛʡاʵʺامي الʻالات تʺʱاح ʙض ȋʨʴʱلل Ȑʛة في حالات أخॽɾة ؗاॽات وقائॽʡاॽʱاء احʻة، أو بʛʽها في الآونة الأخʻم ʖʴ
الʹعف في مʛحلة ما Ǽعʙ الʳائʴة. وȃالʺʲل، قʙ تʨؔن هʻاك حاجة إلى تعʜȄʜ الاحॽʱاॽʡات في الʰلʙان الʱي تهʙف إلى تॽʴʸح أسعار 

لॼʶʻة للاقʸʱادات الʱي تʙʵʱʶم الʙولار أو الʨʽرو (أȑ الʱي لا تʙʸر عʻها عʺلة مʴلॽة)، سʶॽاعʙ الاحʱفاȍ  الʛʸف أو زȄادة مʛونʱها. وȃا
 .ʛʽض الأخʛفة الʺقॽʣʨام بॽʁلل ʛʰال أكʳاصة في إتاحة مʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽح ʧم ʛʰء الأكʜʳالǼ  

ة أكʙʮ عادة لاسʗʳʯام حʚʻ الॻʴاسات الȏʘ وفي حالة عʗم وجʦد شʦاغل ʵǺأن مȎʦʯʴ الاحॻʯاॻʟات، سʦؒʯن هʹاك فʙص  -٢٣
الأصʨل  مʧ  مʧ حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة أو  إما  . وʧȞʺȄ الॽʁام بʚلʥ مʧ خلال الʖʴʶ  تʲॻʯه مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة

الأساس قʛارا ʷǼأن  الاحॽʱاॽʡة الأخȐʛ. ومʧ مʨʤʻر إدارة الاحॽʱاॽʡات، فإن اخॽʱار نʨع الاحॽʱاॽʡات الʧȞʺǽ ȑʚ اسʙʵʱامه ʲʺǽل في  
  ٢٠كॽɿॽة تʨزȄع الأصʨل (راجع القʦʶ الʵاص Ǽإدارة الاحॽʱاॽʡات).

٢٤-    ʥف مʗن الهʦȜǻ غي أنॺʹȂو  ȏام  أʗʳʯا لاسʸǺ ،اد الؒليʶʯامة الاقʗʯعلى اس ȋفاʲال ʦاصة هʳال ʔʲʴق الʦازات حقॻʲ
الʹقǻʗة والʳارجॻة اسʗʯامة الأوضاع   ʣاصة  ف.  في ذلʵال  ʖʴʶال الʙورȄة ǼإمȞانها  ʴقʨق  للاتʳاهات  الʺʹادة  الʻقǽʙة  الॽʶاسات   ʦدع

  ʅॽɿʵʱة في الʙاعʶʺاصة للʵال ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاس ʧȞʺǽ اʺʻʽȃف. وʛʸة في أسعار الʡʛات الʺفʴॽʴʸʱال ʧم ʙʴة في الʙاعʶʺوال

 
ʺʲال) لʱغॽʢة مʙفʨعات  ʖʳǽ على الʰلʙان الاحʱفاʴǼ ȍقʨق الʖʴʶ الʵاصة أو الʨʸʴل على حقʨق سʖʴ خاصة (مʧ خلال مॼادلة أصʨل الʻقʙ الأجʰʻي الأخȐʛ على سʽʰل ال  ٢٠

ʱة الॽʢغʱاصة لʵال ʖʴʶق الʨحق ʧر ؗاف مʙقǼ الأعʹاء Ȏفʱʴǽ ا أنʹǽغي أॼʻȄاصة. وʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵة على مʙالفائ  ʖʴʶق الʨقʴǼ فعʙقة الʴʱʶم Ȑʛالأخ ʦاماتهʜ
  الʵاصة تʳاه الʙʻʸوق. 



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ١٥صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

ʙ الʛʰʵاء على أن الʙʱخل ʖʳǽ ألا ʨȞǽن بʙيلا ل ʕؗغي أن يॼʻي، يʰʻف الأجʛʸق الʨلالات في سʱة الاخʙح ʧات والإصلاحات مʴॽʴʸʱل
 .Ȍسʨʱʺال Ȑʙʺة على الॽلȞॽاله  

  سॻاسة الʸالॻة العامة 

. وقʙ يʰʸʯل أحʗ الأسʭلة الʸهʸة ʸॻɼا إذا ؕان يʹॺغي إرخاء قʦʻد الʸالॻة العامة وتʹفʘʻ سॻاسات مʷادة للاتʱاهات الʗورȂة  -٢٥
تॽʱح مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة إمȞانॽة زȄادة عʜʳ الʺالॽة العامة و/أو اسʙʵʱام الʺʙȄʜ مʧ الاحॽʱاॽʡات لأغʛاض تʺȄʨل الʺʨازنة 
(إذا ما سʺʗʴ بʚلʥ الʛʱتॼʽات الʺʕسॽʶة الʺʴلॽة)، ولا سॽʺا في حالة فʛض قʨʽد صارمة على تʺȄʨل الʺالॽة العامة. وهʨ ما ʧȞʺǽ تॽʁʴقه 

ȑʜ في حالة الʶʺاح بʚلʥ، أو تȄʨʴل حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مॼاشʛة إلى عʺلات أخǼ Ȑʛʺعʛفة  مʧ خلا ʛؗʺال ʥʻʰان الʺʱادة صافي ائȄل ز
الات الʨȞʴمॽة. وʨʱȄقف قʛار إرخاء مʨقف الʺالॽة العامة على ʛʣوف ؗل بلʙ. غʛʽ أن إرخاء سॽاسات الʺالॽة العامة يॼʻغي  ʨؗال Ȑʙإح

Ȍسʨʱار مʡاق إॽفي س ʦʱق   أن يʨقʴل لʺʱʴʺام الʙʵʱفإن الاس ʥلʚؗ .هاʱʽاقʙʸة العامة ومॽامة الʺالʙʱعلى اس ȍفاʴالأجل لʹʺان ال
الʙائʺة تʙʱʶعي    –مʕقʱة أم دائʺة  الʖʴʶ الʵاصة يॼʻغي أن يʛاعي ما إذا ؗانʗ الॽʶاسات تʖʽʳʱʶ لʙʸمات   نʛʤا لأن الʙʸمات 

ʺة الʶلॽʺة. والʴاجة إلى تعʜȄʜ الإنفاق عال –الॽʴʸʱح ولʝॽ الȄʨʺʱل  ʨؗʴة والॽɾفاʷدة والʨʳ٢١ي ال  

الات الʦȜʲمॻة    -٢٦ ʦؕوال ȏʚ ʙؕʸال ʣʹʮال ʥʻب ʤي القائʴسʓʸار الʟام الإʙʯة احॻʸء على أهʦʷة الȂʙʠق القʙغي أن تلقي الفॺʹȂو
وॼʻȄغي أن تعʛب أǽʹا عʧ أهʺॽة سلامة مʺارسات الإقʛاض الʺȘʱʷ مʧ   ٢٢.في العلاقة بʻʹهʸاالʸؕʦʲة الʴلʸॻة  الʵفاॻɼة و وتॻʱʵع  

ʺة الʶلॽʺة في اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لأغʛاض الʺالॽة   ʨؗʴة والॽɾفاʷخلال ضʺان ال ʧة مॽمʨȞʴالات ال ʨؗإلى ال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال
ʙ الفʛق ال ʕؗغي أن تॼʻآنفا، ي ʛʽا أُشʺ قȄʛʢة على أن تʨزȄع حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لا ʲʺǽل  العامة (راجع القʦʶ الʵاص Ǽالʷفاॽɾة). وؗ

الاسʛʺʱار نقل ثʛوة، بل يॼʻغي الʱعامل معه Ǽاعॼʱاره عʺلॽة سʖʴ مʧ خȌ ائʱʺان قائʦ سʕʽثʛʳʺǼ ʛد اسʙʵʱامه على قʙرة الʰلʙ العʹʨ على  
  ن). ʨ القʙرة على تʴʺل الʙي ǼاسʛʺʱارȄةن (راجع القʦʶ الʵاص ʨ تʴʺل الʙيفي 

تʗʹʯʴ قʙارات الʮلʗ العʵǺ ʦʷأن تʙتॺʻات الإقʙاض الȖʯʵʸ إلى الاعॺʯارات الʯʸعلقة Ǻالاسʯقلالॻة الʸالॻة للʦʹʮك  وॺʹȂغي أن   -٢٧
Ȃʚة ʙؕʸارات (الॼʱه الاعʚه ʧʺʹʱوضة على  ١. وتʛة الʺفॽنʨرات القانʨʤʴʺود أو الʙʴع للʹʵت Șʱʷʺاض الʛة الإقʙأرص ʗما إذا ؗان (

إʡار الإبلاغ الʺالي الʺʙʵʱʶم لȐʙ الʥʻʰ   حʖʶثار الʺʴاسॽʰة الʻاتʳة عʧ شʛوȋ الإقʛاض الʺȘʱʷ  ) الآ٢الائʱʺان الʺʺʨʻح للʨȞʴمة، و(
الآثار  ومʻاقʷة  أساسॽة،  إʡارȄة  اتفاॽʀة   ʧʺض ȋوʛʷال  Șʽثʨت عادة  وॼʻȄغي  الʺالॽة).   ʛȄقارʱال الʙولॽة لإعʙاد   ʛʽالʺعاي (مʲل   ȑʜ ʛؗʺال

ʴال Ȑʙات لॼالʢʺال ʦॽʽتق ʥا في ذلʺǼ ،ةॽʰاسʴʺال ʥʻʰالʺالي لل ʜ ʛؗʺعلى ال Șʱʷʺاض الʛالإق ʛʽتأث ʙيʙʴʱل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰققي الʙمة، مع مʨȞ
 .ȑʜ ʛؗʺال  

وȀذا ما خلʝ تقʤॻʻ خʙʮاء الʗʹʶوق إلى أن الʗيʥ العام تʱاوز الʗʲود الʗʯʴʸامة، يʹॺغي عʗم اسʗʳʯام حॻازات حقʦق   -٢٨
. وॼʻȄغي عʦʷ والʗʯابʙʻ الॻʲॻʲʶʯة الʶʸاحॺة على مȎʦʯʴ الॻʴاساتالʔʲʴ الʳاصة لإرجاء إعادة الهȜॻلة اللازمة لʗيʦن الʮلʗ ال

 
٢١ ʙʽفʨؗ أن أزمة ʧم ʦغʛالǼ-عادة    ١٩ʱوم لاسʜالل ʙʻع Ȍسʨʱʺال Ȑʙʺات على الʴॽʴʸاء تʛة الأزمة إلى إجʳॽʱا دائʺة نȃوʙاجه نʨي تʱان الʙلʰاج الʱʴت ʙة، قʱقʕمة مʙص ʙامة  تعʙʱاس

  الʺالॽة العامة.  

Ǽ ȑʜإقʛاض حʽʸلة مॼا ٢٢ ʛؗʺال ʥʻʰام الॽʀ Șʱʷʺاض الʛالإقǼ ʙʸقǽُ ،ةʛؗʚʺه الʚاض هʛلأغ  ʛʡالأ Șة وفॽمʨȞʴؗالات الʨإلى ال ʛʴاول الʙʱالعʺلة القابلة للǼ اصةʵال ʖʴʶق الʨدلة حق
Ȅʜة قʨʽدا على (أو قʙ تʺʻع ؗلॽا مʧ) إقʛاض الʨȞʴمة   ʛؗʺك الʨʻʰاجه الʨت ʙة. وقॽلʴʺة الॽʶسʕʺة والॽنʨة  القانʙفائ ʛعʶǼ ة، أوॽلʴʺلاف العʺلة الʵǼ Ȑʛعʺلة أخǼ أو ،ʦعلى أساس دائ

لأغʛاض الʺالॽة ʛ الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. لʚلʥ يॼʻغي أن تʙؗʕ مʨʷرة الʛʰʵاء Ǽقʨة على أهʺॽة ضʺان اتʶاق اسʙʵʱام مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  مʶاو لʶع
  العامة مع الأʛʡ والإجʛاءات الʺʕسॽʶة الʺʴلॽة.



16

ॽɿॽة اسʙʵʱامها مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق    حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ
 

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ١٦
 

ن وحʖʶ خʢة مالॽة معلʻة وواضʴة على  ʨ اسʙʵʱام حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على نʧʺʹǽ ʨʴ اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙي
الفʨʳات الȄʨʺʱلॽة، يʨصى ʙʷǼة ألا يʱʻقʟ   الʺȐʙ الʺʨʱسȌ. وفي سॽاق إعادة الهȞॽلة في حالة تʳاوز الʙيʧ الʙʴود الʺʙʱʶامة أو لʺʨاجهة

اسʙʵʱام حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ عʙالة تقاسʦ الأॼɺاء بʧʽ الʙائʧʽʻ (أȑ اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لȄʨʶʱة أȑ مʢالॼات 
  قʰل الʱعامل معها)، نʛʤا لأن ذلʥ قʙ يʕدȑ إلى تعقʙʽ عʺلॽة إعادة الهȞॽلة لاحقا.

. وفي الʴالات الʱي  زات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة للʗʲ مʥ الʗيʦن أو الʯʸأخʙات العامة مʙتفعة الʯؒلفةوʥȜʸȂ اسʗʳʯام حॻا  -٢٩
  .ʙلʰة للॽʰʻل الأجʨصافي الأص ʜ ʛؗعلى م ʛʽتغ ȑأ أʛʢǽ ارجي، لاʵال ʧيʙال ʠॽɿʵة في تʙاعʶʺاصة للʵال ʖʴʶق الʨها حقʽم فʙʵʱʶُت

ʵاصة لʠॽɿʵʱ الʙيʨن العامة الʺʴلॽة أو الʺʱأخʛات الʺʴلॽة مʛتفعة الʱؔلفة.  وʧȞʺȄ للʶلʢات الʛʤʻ أǽʹا في اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ ال
  وفي الʴالʧʽʱ، يॼʻغي اتʵاذ القʛار في إʡار اسʛʱاتॽʳॽة شاملة لإدارة الʙيʧ واحʛʱام الʛʱتॼʽات الʺʕسॽʶة الʺʴلॽة. 

  اعॺʯارات إضاॻɼة 

  .الأثʙ الؒلي على الإʟار الاقʶʯادȏ الؒليتʃɾʦʯ الʯؒلفة الʶاॻɼة لاسʗʳʯام حقʦق الʔʲʴ الʳاصة على   -٣٠

   اتهʸʸʵوم ʨʹالع ʙلʰازات الॽح ʧʽق بʛمع الف ʛʴاول الʙʱعʺلات قابلة للǼ اصةʵال ʖʴʶق الʨادلة حقॼʺة لʛاشॼʺؔلفة الʱال ʖاسʻʱت
ʙفع رسʨما تو مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة،    اʸʴل الʰلʙان الأعʹاء على فʨائʙ على حॽازاتهتالʛʱاكʺॽة مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. و 

الʛʱاكʺॽة بʻفʝ سعʛ الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. وفي حالة تʶاوȑ حॽازات ومʸʸʵات الʰلʙ العʹʨ،    اعلى مʸʸʵاته
لا تʷʻأ مقʨʰضات أو مʙفʨعات فائʙة صاॽɾة Ǽالॼʶʻة لإدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. وعʙʻ اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، تʳʱاوز 

الʺʷارؗ يʙفعها  الʱي  لهʦ على حॽازاتهʦ  الʛسʨم  الʺʴʱʶقة  الفائʙة  أقل مʧ    إذا أصʨʗʴॼن  الʵاصة   ʖʴʶال حॽازاتهʦ مʧ حقʨق 
  ʧيʚال ʨن  الʺʷارؗ ʸʴǽل   ،ʝȞالع وعلى  الʛʱاكʺॽة.   ʦاتهʸʸʵمʙȄʜاصة    تʵال  ʖʴʶال حقʨق   ʧم  ʦازاتهॽح  ʧع  ʦاتهʸʸʵم

 الʺʸʸʵات.الʛʱاكʺॽة على فائʙة أكʛʰ على حॽازاتهʦ مقارنة Ǽالʛسʨم الʺʙفʨعة على 

  Șقʴʺال ʙخلال العائ ʧم ʛʴاول الʙʱعʺلات قابلة للǼ اصةʵال ʖʴʶق الʨادلة حقॼم ʧة عʳاتʻة الʛاشॼʺؔلفة الʱال ʠȄʨتع ʧȞʺȄو
  ʖʴʶق الʨقʴيل لʙʰام الʙʵʱالاس ʧة مॼʶʱȞʺة الʙخلال الفائ ʧافي مʸة الʙالفائ ʦازنة رسʨم ʧȞʺʺال ʧʺق. فʨقʴال ʥام تلʙʵʱاس ʧم

الʺʲال، عائʙ الاسʲʱʺار على أصʨل ذات عائʙ أعلى تʦ شʛاؤها مʧ حʽʸلة بॽع حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، أو    الʵاصة (على سʽʰل
الʨفʨرات الʺʴققة مʧ سʙاد ديʨن ذات أسعار فائʙة أعلى)، أو تʧʶʴ وضع الʺʨارد العامة نʳॽʱة الʻهʨض Ǽأداء الاقʸʱاد الؔلي في  

 ٢٣الॽة عالॽة الʨʳدة. حالة اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في تʺȄʨل بʛامج م

٣١-    ʙʟاʳʸا الʷǻات أʠلʴاعي الʙغي أن تॺʹȂها    –وʯوديʗʲم ʤازات   –رغॻʲال ʥȂʦؒلإعادة ت ʗاعʦض قʙة فॻانȜإم ʥة عʸالʹاج
ʧʽ في إدارة حقʨق الʖʴʶ أو إلغاء حقʦق الʔʲʴ الʳاصة . ففي حالة تȘʽʰʢ قʨاعʙ "إعادة تʧȄʨؔ الॽʴازات"، قʙ يʱعʧʽ على الʺʷارؗ

ا الʺʸʸʵات الʵاصة  الʺʨʱسȌ عʧ نॼʶة مʙʴدة مʧ مʨʱسȌ صافي  في  ǽقل  الʵاصة لا   ʖʴʶال Ǽقʙر مʧ حॽازات حقʨق   ȍفاʱلاح
 ʧازاته عॽتقل ح ʨʹع ȑام أʜإل ʦʱʽازات، سॽʴال ʧȄʨؔإعادة ت ʙاعʨض قʛف ʙʽذا ما أعȂو .(انيʲال Șʴراجع الʺل) دةʙʴة مʛʱة خلال فॽʺاكʛʱال  

قʙر ؗاف مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لȄʜادة حॽازاته   الʨʸʴل على عادة تʧȄʨؔ حॽازاته مʧ خلال  نॼʶة مʙʴدة مʧ مʸʸʵاته الʛʱاكʺॽة Ǽإ

 
٢٣   ȑʚعافي الʱة الʛʽارع وتʶال، تʲʺل الʽʰعلى س ،ʧʶʴʱا الʚه ʝȞعǽ ʙع و قʛأس ʨʴة على نॽʰȄʛʹادات الʛات الإيȄʨʱʶعادة مʱالي إلى اسʱالǼ ȑدʕاءات  يʛإج ʖʴس

 الإنفاق الʺʛتʢॼة Ǽالأزمة.



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ١٧صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

إذا ارتأȐ عʙم وجʨد  القائʺة  للʨصʨل إلى الʙʴ الأدنى الʺʢلʨب. علاوة على ذلʨʳǽ ،ʥز لʺʳلʝ الʺʴافʧʽʤ إلغاء حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  
ʧʽ في إدارة حقʨق تلʜِ مʧ هʚا القʽʰل،  في سʻʽارʨȄ  احॽʱاج عالʺي للاحॽʱاॽʡات على الʺȐʙ الȄʨʢل. و  م اتفاॽʀة تأسʝॽ الʙʻʸوق الʺʷارؗ

، حʸʸهʦ مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʱي سʦʱʽ إلغاؤهابʧʽ حॽازاتهʦ و الʖʴʶ الʵاصة بʨʱفʛʽ عʺلة قابلة للʙʱاول الʛʴ لʱغॽʢة الفʛق  
(راجع الʺلȘʴ الʲاني)، ولȘʰʶǽ ʦ إلغاء   ١٩٨١. وȃالʛغʦ مʧ أن قʨاعʙ إعادة تʧȄʨؔ الॽʴازات تʦ إلغاؤها عام  إذا ؗان هʚا الفʛق سالॼا

حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ قʰل، تʤل إمȞانॽة تȘʽʰʢ قʨاعʙ إعادة تʧȄʨؔ الॽʴازات أو إلغاء حقʨق الʖʴʶ الʵاصة قائʺة. وॼʻȄغي أن  
الق للʶلʢات الॽʻʡʨة أن  القȄʛʢة  الفʛق  الॽʴازات ʧȞʺǽ ʦʶ٦  تʨضح   ʧȄʨؔإعادة ت ʙاعʨعلى أن ق ʟʻة يʛʷاسعة عʱال الʺادة   ʧ(ب) م

.ʙيʙʳت ʛʡاʵعلى م ȑʨʢʻحة تʨʱاصة الʺفʵال ʖʴʶق الʨحق ʜاكʛي أن مʻعǽ ما ʨوه .ʗوق ȑها في أʱاجعʛم  

الʗخل   -٣٢  الʮلʗان مʹʳفʷة  في  الʳاصة، ولا سʸॻا   ʔʲʴال Ǻاسʗʳʯام حقʦق   Ȗعلʯت اعॺʯارات خاصة  فॼʻʽغي مʛاعاة  وثʸة   .
الʨʷاغل الʺʱعلقة Ǽالقʙرة على تʴʺل الʙيʨن، ولا سॽʺا في الʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل، نʛʤا لأن اسʙʵʱام حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  

لʛسʨم فعلॽة مȃʨʶʴة على أساس سعʛ الفائʙة الʺʱغʵǽ  ʛʽʹع  
  ʛل سعʨوص ʦاصة. ورغʵال ʖʴʶق الʨعلى حق ʛʶॽʺال ʛʽغ
الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في الʨقʗ الʴالي إلى أقل  

في الʺʨʱسȌ   ٪٣٬٨مȄʨʱʶاته على الإʡلاق، فقʙ سʳل حʨالي  
مʸادر  تؔلفʱه  تʳʱاوز  أن   ʧȞʺȄو الأولى،  للʺʛة  صʙوره   ʚʻم

للʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل، Ǽʺا في ذلʥ  ا لȄʨʺʱل الأخȐʛ الʺʱاحة 
الॽʰاني   الȞʷل   ʛʤان)  ʛʶॽʺال يॼʻغي   ٢٥، ٢٤). ١الȄʨʺʱل   ʥلʚؗ

الأخʚ في الاعॼʱار القʨʽد الʱي تʨاجه الʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل،  
 ʚʽفʻوت صॽاغة  على  قʙرتها  تعʨق  الʱي  القʨʽد   ʥذل في  Ǽʺا 

ॽالؔل ة اللازمة، وأوضاعها  الॽʶاسات والإصلاحات الاقʸʱادǽة 
على   الʨʸʴل  على  قʙرة   ʛʲأك  ʛʰʱتع  ʘʽح أǽʹا،  الȄʨʺʱلॽة 
الʺال   رأس  أسʨاق  إلى  الʻفاذ  على  قʙرة  وأقل   ʛʶॽʺال الȄʨʺʱل 

   مقارنة Ǽاقʸʱادات الأسʨاق الʸاعʙة.

  الانعȜاسات على تقارʙȂ الʙʮʳاء 

٣٣-     ʥة عʱالʹات الآثار  الʙʮʳاء بʦضʦح   ʙȂتقار أن تعʙض  الʳاصةيʹॺغي   ʔʲʴال الʟʻ   ٢٦.تʦزȂع حقʦق   ʛʽʷǽ أن فॼʻʽغي 
الأساسي إلى أن مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة تعʙ، في الʺقام الأول، أداة مȞʺلة للأصʨل الاحॽʱاॽʡة الʺʨجʨدة Ǽالفعل. وفي حالة  

في تʅॽɿʵ القʨʽد الʺفʛوضة    اسʙʵʱام حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، يॼʻغي أن تʛʽʷ تقارʛȄ الʛʰʵاء بʨجه عام إلى دور هʚه الʺʸʸʵات

 
  وفي هʚا الॽʶاق، ʧȞʺǽ تॽʰʷه مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ȌʵǼ ائʱʺان مفʨʱح ʶǼعʛ الفائʙة الʺʱغʛʽ على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة.  ٢٤

. ولا الʺعॽʻة Ǽالʙيʧ الʵارجي في إʡار تʛتॼʽات الʙʻʸوق لا تʙخل مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ضʺʧ تعʅȄʛ "الʙيʧ" حʖʶ مॼادȏ الʙʻʸوق الʨʱجʽهॽة ʷǼأن معايʛʽ الأداء   ٢٥
 ʦة رقʛة (راجع الفقॽهʽجʨʱال ȏادॼʺال ʥاردة في تلʨارجي الʵال ʧيʙود الʙʴالي لʱالǼ عʹʵ٧٠ت .(  

ʙ ٢٠٢١عʙاد تقʛȄʛ لاحȘ عقʖ مʛور عامʧʽ على إجʛاء الʨʱزȄع العام لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة في  Ǽإ  الʜʱم الʙʻʸوق  ٢٦ ʕؗعة، مʺا يǼاʛاورات الʺادة الʷإلى م ʛȄʛقʱا الʚه ʙʻʱʶॽوس .
 على أهʺॽة الʺʱاǼعة الʙورȄة مʧ قʰل الفʛق القȄʛʢة. 

 : مʦʸʱعة مʯʳارة مʥ أسعار الفائʗة ١الȜʵل الॻʮاني 
(%)  

  
١٩٦٩    ١٩٧٨      ١٩٨٦      ١٩٩٥      ٢٠٠٣     ٢٠١٢      ٢٠٢١  

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي.الʺʸادر: صʙʻوق الʻقʙ الʙولي. وحʶاǼات خʛʰاء 
 

٢٥  

٢٠  

١٥  

١٠  

٥  

ʛصف 

  العائʙ على مʕشʛ سʙʻات الأسʨاق الʸاعʙة 
  سعʛ الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة 

  ʛي  سعʢغǽ كʛʴʱم Ȍسʨʱاصة (مʵال ʖʴʶق الʨة على حقʙالفائ
 خʺʝ سʨʻات)
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ॽɿॽة اسʙʵʱامها مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق    حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ
 

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ١٨
 

Ǽʺا في ذلʥ الॽʶاسات اللازمة لʦॽʤʻʱ أوجه الإنفاق    –على تʺȄʨل الʺالॽة العامة وتʻفʚʽ سॽاسات اقʸʱادǽة ؗلॽة مʹادة للاتʳاهات الʙورȄة  
ʙʽفʨؗ ةʴة جائʴافȞة على مȄʨات إدارة الا  ١٩-ذات الأولॽعʺل ʦودع ʧيʙال ʠॽɿʵات  وتॽʡاॽʱاعحʢلة للقʨʽʶال ʛʽفʨه   وتʚاص. وفي هʵال

الʴالات، يॼʻغي أن تلقي تقارʛȄ الʛʰʵاء الʹʨء على مȐʙ اتʶاق اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مع مʨʷرة الʙʻʸوق، Ǽʺا في ذلॽɾ ʥʺا  
ʙʽفʨؗ اق أزمةॽاصة في سʵال ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاسǼ لʸʱا يʺॽɾاءلة. وʶʺة والॽɾفاʷالǼ Șعلʱا، أن  ١٩-يॼاسʻم ʥا ؗان ذلʺʲʽح ،ʧȞʺǽ ،

ʻʱت .Ȍسʨʱʺوال ʖȄʛالق Ȑʙʺاصة على الʵال ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاس ʛʽاز تأثʳǽإǼ اءʛʰʵال ʛȄاول تقار  

    القʗرة على تʸʲل الʗيʦن  اسʙʸʯارȂة الانعȜاسات على تʲلʻلات
القʗرة على تʸʲل    اسʙʸʯارȂة   ǻعʙض هʘا القʤʴ إرشادات حʦل ॻɽॻؕة إدراج مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة في تʲلʻلات   -٣٤

ʵǺأن إʟار اسʙʸʯارȂة القʗرة على تʸʲل   ٢٠١٨الʙؕʘʸة الʦʯجʻهॻة الʶادرة عام  الʗيʦن، إلى جانʔ تʗʲيǺ ʖعʞ الإرشادات الʦاردة في  
ʗن الʦخلفي اليʗة الʷفʳʹان مʗلʮ.٢٧    

إضعاف قʗرة الʮلʗ العʦʷ على الاسʙʸʯار في  ولا يʦʯُقع أن تʓدȏ مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة في حʗ ذاتها إلى     -٣٥
(حॽازات حقʨق الʖʴʶ تॽʱح للʰلʙ العʹʨ أصʨلا سائلة  الʖʴʶ الʵاصة  فʺʸʸʵات حقʨق  .  عʚز هʘه القʗرة، بل إنها قʗ تتʸʲل الʗيʦن 

الʵاصة) دون الʜʱام Ǽالʙʶاد ما لʦ يʦʱ إلغاء حقʨق الʖʴʶ الʵاصة أو إلʜام الأعʹاء Ǽإعادة تʧȄʨؔ حॽازاتهʦ. ولا تʷʻأ عʧ مʸʸʵات 
حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʙʳيʙة في حʙ ذاتها مʙفʨعات فائʙة صاॽɾة، ولا تʕثʛ على صافي ثʛوة الʰلʙ العʹʨ وقʗ الʨʱزȄع. وʧȞʺȄ أن  

ʶاهʦ مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في Ǽقاء الʙيʧ ضʺʧ حʙود مʙʱʶامة في الʰلʙ العʹʨ حʱى وȂن لʦ تʦʱ مॼادلة الॽʴازات Ǽعʺلة ت
قابلة للʙʱاول الʛʴ أو اسʙʵʱام حʜʽ الॽʶاسات الȑʚ تʴॽʱه هʚه الʺʸʸʵات. فعلى سʽʰل الʺʲال، عادة ما تʕدȑ مʸʸʵات حقʨق 

ॽʱاॽʡات الʙولॽة، وʧȞʺȄ أن تʶاهʦ أǽʹا في الʙʴ مʧ مʵاʛʡ الȄʨʺʱل الॽʶادȑ. ومʧ شأن زȄادة الʖʴʶ الʵاصة إلى زȄادة صافي الاح
.ʧيʙات الॽȞॽامʻدي ʧʽʶʴة في تʙاعʶʺوال ʧȞʺʺال ʨʺʻات الȄʨʱʶم ʜȄʜا تعʹǽة أǼلاʸال  

٣٦-     ʗاصة قʳال ʔʲʴق الʦحق ʥاته مʶʶʳبʹاء على م ʦʷالع ʗلʮرها الʙقǻ يʯاسات الॻʴارات الॻخ ʥؒعلىل ʙثʓار   تʙʸʯاس  
. وʨʱȄقف هʚا الʱأثʛʽ على ॽɿॽؗة اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة والʙʱاॽɺات على الإʡار الاقʸʱادȑ الؔلي للʰلʙ  قʗرته على تʸʲل ديʦنه

ه  العʹʨ. وعʙʻ تقʦॽʽ هʚا الʱأثʛʽ، يʱعʧʽ على الفʛق القȄʛʢة أن تأخʚ في اعॼʱارها أن انʵفاض حॽازات الʰلʙ العʹʨ مقارنة ʸʸʵʺǼات
فعلى سʽʰل الʺʲال،   ٢٨الʛʱاكʺॽة مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة يʷʻأ عʻه الʜʱام Ǽأداء مʙفʨعات فائʙة صاॽɾة لإدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. 

إذا تʦ اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في تʺȄʨل زȄادة عʜʳ الʺالॽة العامة (مʧ خلال مॼادلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ǽعʺلة قابلة للʙʱاول  
مʧ خلال زȄادة الʜʱامات   يʨن الʙ  اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺلهʚه الʽʸʴلة في تʺȄʨل الʺʨازنة)، يʕثʛ هʚا الاسʙʵʱام على  الʛʴ واسʙʵʱام  

الفائʙة الʸاॽɾة الʺʴʱʶقة لإدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. وعلى العʝȞ، إذا اسʙʵʱم الʰلʙ العʹʨ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في سʙاد ديʨنه، 
فائʙة الʸاॽɾة سʨʱʽقف على سعʛ الفائʙة على الʙيʧ الʺʙʶد مقارنة ʶǼعʛ الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة.  فإن الʱأثʛʽ على مʙفʨعات ال

 
  لʺʙʵʱʶمة في إجʛاء تʴلʽلات اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن. ʛʽʷǽ مʢʸلح "إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن" إلى الأدوات ا  ٢٧

، وʙʶȄد مʙفʨعات فائʙة صاॽɾة إذا  هامʸʸʵاته الʛʱاكʺॽة مʻمʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  كʺا أوضʻʴا آنفا، ʸʴǽل الʰلʙ العʹʨ على مʙفʨعات فائʙة صاॽɾة إذا تʳاوزت حॽازاته   ٢٨
  ها. حॽازاته مʻمʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة تʳاوزت مʸʸʵاته الʛʱاكʺॽة 



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ١٩صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

وتʷʻأ قʹاǽا مʺاثلة عʙʻ مॼادلة الʰلʙ العʹʨ لʜʳء مʧ حॽازاته مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة بʻقʙ أجʰʻي للاحʱفاǼ ȍه ضʺʧ احॽʱاॽʡاته 
  ٢٩الاحॽʱاॽʡات.  الأجॽʰʻة، على غʛار ما ʙʴǽث في عʺلॽات إدارة

  ٣٠القʗرة على تʸʲل الʗيʥ الʳارجي اسʙʸʯارȂة الانعȜاسات على تʲلʻل

  : القʗرة على تʸʲل الʗيʥ الʳارجي اسʙʸʯارȂة ʹهج الʯالي لإدراج حقʦق الʔʲʴ الʳاصة ضʥʸ تʲلʻلاتʸيʹॺغي تȖʻʮʠ ال -٣٧

 لاتʽلʴاصة في تʵال ʖʴʶق الʨإدراج حق ʦʱة  يȄارʛʺʱق    اسʨحق ʜ ʛؗإلى ما إذا ؗان م ʛʤʻارجي دون الʵال ʧيʙل الʺʴرة على تʙالق
 ،ʧʽʱالʴففي ال .ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة للॽمʨʺة العॽانʜʽʺة أو في الॽمʨȞʴالات ال ʨؗال Ȑʙة لإحॽمʨʺة العॽانʜʽʺا في الʙʽاصة مقʵال ʖʴʶال

ʱال ʝاصة نفʵال ʖʴʶق الʨحق ʧة مॽʺاكʛʱات الʸʸʵʺال ʧازات عॽʴاجع الʛʱن لʨȞǽ  عاتʨفʙارجي ومʵال ʧيʙاء على الʨس ʛʽأث
  الʙيʧ الʵارجي  اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺلالقʙرة على تʴʺل الʙيʧ الʵارجي، نʛʤا لأن  اسʛʺʱارȄة الفائʙة الʵارجॽة أو على تʴلʽل

ʙل. تعȞؗ ʙلʰارجي للʵال ʧيʙال ʦʳʴدالة ل 
 لʽلʴت في  الʵارجي   ʧيʙال  ʧʺرج ضʙي على تʴʺل  اسʛʺʱارȄة  لا  الʺʸʸʵات    القʙرة   ʧʽب  ʖجʨʺال الفʛق   Ȑʨارجي سʵال  ʧيʙال

الʺʸʸʵات الʛʱاكʺॽة، ʨȞǽن الʱأثʛʽ على الʙيʧ    عʧ  الॽʴازات  زȄادة الʛʱاكʺॽة والॽʴازات مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. وفي حالة  
 الʵارجي الإجʺالي صفʛا. 

 ॽارجʵة الʙعات الفائʨفʙصافي م Ȑʨة سॽارجʵة الʙعات الفائʨفʙع مʨʺʳم ʧʺرج ضʙُلا ي  ȑاصة (أʵال ʖʴʶق الʨة على حقॼجʨʺة ال
الفʛق بʧʽ الفائʙة مʴʱʶقة الʙفع على مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʛʱاكʺॽة والفائʙة مʴʱʶقة الʠॼʁ على حॽازات حقʨق  

 ٣١الʖʴʶ الʵاصة). 

ووضع   الॺʠعة الʴادسة مʥ دلʻل مʚʻان الʗʸفʦعاتوسʦف يʯعʥʻ إجʙاء Ǻعʞ الʯعʗيلات على الॻʮانات الʸعʗة اسʯʹادا إلى     -٣٨
تʙُرج ،  ʙلʽلال الॼʢعة الʶادسة مʧ . فʖʶʴ القʗرة على تʸʲل الʗيʥ الʳارجي  اسʙʸʯارȂة قʮل إدراجها في نʦʸذج تʲلʻل الاسʸʰʯار الʗولي

مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ǽالؔامل ʜʳؗء مʧ إجʺالي الʙيʧ الʵارجي، بʻʽʺا تʙُرج الفائʙة الʺʴʱʶقة Ǽالؔامل على مʸʸʵات 
وȂجʺالي   الʵارجي   ʧيʙال إجʺالي  إحʸاءات  تعʙيل   ʧʽعʱʽس  ʥلʚل الʵارجॽة.  الفائʙة  مʙفʨعات  إجʺالي   ʧʺاصة ضʵال  ʖʴʶال حقʨق 

إدراجها في تʴلʽل    ووضع الاسʲʱʺار الʙولي  الॼʢعة الʶادسة مʧ دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعاتʙة حʖʶ  مʙفʨعات الفائʙة الʵارجॽة الʺع قʰل 
القʙرة على تʴʺل الʙيʧ الʵارجي: ʛʡ ʖʳॽɾح حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ إجʺالي الʙيʧ الʵارجي وʛʡح الفائʙة الʺॼʶʱȞة اسʛʺʱارȄة  

  الفائʙة الʵارجॽة.   على حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ إجʺالي مʙفʨعات

  القʗرة على تʸʲل الʗيʥ العام  اسʙʸʯارȂة إدراج مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة ضʥʸ تʲلʻلات

ن على الإʟار الʓʸسʴي في  ʦالقʗرة على تʸʲل الʗي  اسʙʸʯارȂة  تॻɽॻؕ ʃɾʦʯة إدراج حقʦق الʔʲʴ الʳاصة في تʲلʻلات   -٣٩
القʗرة    اسʙʸʯارȂة  الʮلʗان مʹʳفʷة الʗخل أم تʲلʻلفي  الʮلʗ العʦʷ وما إذا ؕان الʮلʗʳʯʴǻ ʗم إʟار اسʙʸʯارȂة القʗرة على تʸʲل الʗيʦن  

  :سʦاقالʮلʗان القادرة على الʹفاذ إلى الأ فيعلى تʸʲل الʗيʦن 

 
٢٩  .ʦʵʹʱالعʺلات وال ʧȄʨؔوق في تʛلا الفʨʺش ʛʲلات الأكʽلʴʱاول الʻʱت  

ʨʶق. وفي وقʗ إعʙاد هʚه الʺʛؗʚة الʨʱجʽهॽة، لا ȋʛʱʷǽُ عʺʨما إدراج اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʧ الʵارجي على الʰلʙان القادرة على الʻفاذ إلى ال  ǽقʛʸʱ إجʛاء تʴلʽلات ٣٠
يʙعʺها الʙʻʸوق في الʰلʙان القادرة على   اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʧ الʵارجي في تقارʛȄ الʛʰʵاء حʨل مʷاورات الʺادة الʛاǼعة، ولʧؔ يʱعʧʽ إدراجه في وثائȘ الʛʰامج الʱي  تʴلʽل

  الʻفاذ إلى الʨʶق. 
  حالة زȄادة الॽʴازات عʧ الʺʸʸʵات الʛʱاكʺॽة، ʨȞǽن الʱأثʛʽ على صافي مʙفʨعات الفائʙة الʵارجॽة صفʛا.  في ٣١
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ॽɿॽة اسʙʵʱامها مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق    حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ
 

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ٢٠
 

  ʚʻʸاصة في الʳال ʔʲʴق الʦحق ʗʻان، تقʗلʮال ʤʢلفي معʻلʲت ʥى عادة مʹʰʯʴǻُ ȏʘال ȏʚ ʙؕʸال ʣʹʮة للॻمʦʸة العॻة   انȂارʙʸʯاس  
وفي هʚه الʴالة، وȃغʠ الʛʤʻ عʺا إذا ؗان الʰلʙ العʹʙʶǽ ʨد فʨائʙ نʳॽʱة انʵفاض حॽازاته مʧ   ٣٣ ،٣٢. ن ʦالقʗرة على تʸʲل الʗي

ʴʶق الʨحقʖ  لʽلʴة على تʛاشॼاصة مʵال ʖʴʶق الʨحق ʛثʕة، لا تॽʺاكʛʱاته الʸʸʵم ʧاصة عʵة  الȄارʛʺʱل   اسʺʴرة على تʙالق
الات ا ٣٤ن. ʨ الʙي ʨؗال Ȑʙارد إلى إحʨʺه الʚاض هʛإق ʙʽلأما إذا أعʽلʴاق تʢي تقع في نʱة الॽمʨȞʴة  لȄارʛʺʱل    اسʺʴرة على تʙالق

الʴʱلʽل نʛʤا لأن هʚا الإقʛاض يʦʱ تʽʳʶله Ǽالفعل في إحʸاءات الʙيʧ ضʺʧ إحʸاءات مالॽة   الʙيʨن، تʙرج هʚه الʺʨارد في 
ل Ǽالॼʶʻة لʙʵمة الʙيʧ الʱي  القʙرة على تʴʺل الʙيʨن)، ؗʺا هʨ الʴااسʛʺʱارȄة  الʨȞʴمة (وهي مʧ الʺʙخلات الʺॼاشʛة في تʴلʽل  

ȑʜ. ولʧؔ إذا  ʛؗʺال ʥʻʰة إلى الॽمʨȞʴالات ال ʨؗديها الʕت  ʗمʙِʵُɦات  اسॽʡاॽʱات إدارة الاحॽاصة في عʺلʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽح
الة حʨȞمॽة Ǽالʱالي ولا تʕثʛ على   ȑʜ، فإن هʚه الʺʨارد لا تʨجه إلى وؗ ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙللʺʴرة على تʙة القȄارʛʺʱاس    ʧيʙمي الʨȞʴال

 ʛʽأثʱن الʨȞȄو ،Ȑʛة أخॽل مالʨأصǼ اصةʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽادلة حॼم ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰلل ʧȞʺȄو .(على الأقل ʛاشॼل مȞʷǼ ʝॽل)
ȑʜ في هʚه الʴالة مʛهʨنا Ǽʺا إذا ؗانʗ خʶائʛ الفائʙة على الॽʴازات الʺʙʰʱʶلة تʳʱاوز الفائʙة  ʛؗʺال ʥʻʰة للॽمʨʺة العॽانʜʽʺعلى ال

ȑʜ، لا يʕثʛ هʚا الإجʛاء ʨʸǼرة مॼاشʛة على تʴلʽل الʺॼʶʱȞة على   ʛؗʺال ʥʻʰات الॽعʺل ʧم Ȑʛة أخॽعʺل ȑأ   الأصʨل الأخȐʛ. وؗ
القʙرة على تʴʺل الʙيʨن إلا في حʙود ما يʦʱ تʽʳʶله Ǽالفعل في إحʸاءات الʙيʧ وخʙمة الʙيʧ ضʺʧ إحʸاءات مالॽة    اسʛʺʱارȄة
 ٣٥الʨȞʴمة.

   ʔʲʴق الʦحق ʗʻلوفي حالة قʻلʲاق تʠن ʥʸض ʣلʘقع بʯة (لॻمʦȜʲالات ال ʦؕال Ȏʗة لإحॻمʦʸة العॻانʚʻʸاصة في الʳة   الȂارʙʸʯاس  
 ʃॻɽʳʯشأنها ال ʥي مʯال Ȏʙاحة الأخʯʸل الȂʦʸʯادر الʶاصة إلى مʳال ʔʲʴق الʦازات حقॻاف حʷن)، تʦيʗل الʸʲرة على تʗالق

وسʨȞॽن تأثʛʽ مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على   ٣٦ن.القʗرة على تʸʲل الʗيʦ  اسʙʸʯارȂة  مʥ مʳاʙʟ الȂʦʸʯل في تʲلʻل
مʛهʨنا Ǽʺا إذا ؗان الفʛق بʧʽ حॽازات الʰلʙ العʹʨ ومʸʸʵاته الʛʱاكʺॽة مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  خʙمة الʙيʧ  والʙيʧ  مʕشʛات  

ʜ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة"):  ʛؗإشارة "صافي م ȑا (أॼجʨا أم مॼسال 

o   ʖʴʶق الʨحق ʜ ʛؗاإذا ؗان صافي مॼاصة سالʵات  الʸʸʵʺال ʧازات عॽʴفاض الʵار انʙإدراج مق ʖʳǽ ،ʧʺض    ʙʽرص
القʙرة على تʴʺل    اسʛʺʱارȄة ن في الʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل وتʴلʽلʨ في إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيالʙيʧ الاسʺي  

الʻفاذ إلى اʨ الʙي القادرة على  الʰلʙان  الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  لأسʨاقن في  إدراج صافي الʜʱامات   ʖʳǽ اʺؗ ،
 

٣٢ ʙل الʺʴرة على تʙة القȄارʛʺʱل اسʽلʴت ʧم ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰى الʻʲʱʶǽُ ن عادة ماʨل  يʽلʴاق تʢع نʶʱي ،ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰها إعادة رسʺلة الʽم فʜي يلʱالات الʴفي ال ʧؔرة . ولʙة القȄارʛʺʱاس
Ǽ ،ȑʜʺا في ذلʥ حʦʳ الȄʜادة في مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مقارنة Ǽالॽʴازات. ʚؗلॼʱʶǽُ ʥعʙ ا ʛؗʺال ʥʻʰن الʨل ديʺʷॽن لʨيʙل الʺʴل على تʽلʴت ʧعادة م ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰل

ʙل الʺʴرة على تʙة القȄارʛʺʱن اسʨفاذ إلى الأ  يʻان القادرة على الʙلʰاقفي الʨا في اسʙما ع ، ʛʽفʨارك في تʷة، أو تʺʵة ضॼرأسʺال سال ʜاكʛة مȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰها الʽل فʳʶي تʱالات الʴل
ॼʱعʙ مʧ إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن ف ُʁة. وتȄʛʢق القʛالف ʛيʙتق ʖʶة حॽه مالॼة شʢʷازنة أو أنʨʺلل ʦʵض ʛاشॼم ȑʙل نقȄʨʺار  تʙات إصॽخل عʺلʙفʹة الʵʻان مʙلʰي ال

ȑʜ لأغʛاض الॽʶاسة الʻقǽʙة أو إدارة الاحॽʱاॽʡات. وفي الʨقʗ نفʶه، تȞʷل الʨʸʵم الاحʱʺاالʙيʧ أو مॼادلا ʛؗʺال ʥʻʰم بها الʨقǽ يʱي الʰʻالأج ʙقʻءا  ت الʜقعة جʨʱʺمة والʨة الʺعلॽل
  في الʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل.  ʨن مʧ ديʧ القʢاع العام في إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙي

٣٣  Șʰʢʻاءاتتʛاردة في    الإجʨن.الʨيʙل الʺʴرة على تʙة القȄارʛʺʱل اسʽلʴت ʧءا مʜل جʲʺي تʱة الȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰة على الॽالʱة الʛالفق  

٣٤ ʴرة على تʙة القȄارʛʺʱلات اسʽلʴاصة على تʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵام مʙʵʱاس ʛثʕأن ي ʧȞʺǽ ،اʙيʙʴوت .ʛاشॼم ʛʽغ ʛʽاك تأثʻن هʨȞǽ ʙق ʧؔيولʙل الʺ ʨ ام اॽʀ ن في حالة ʥʻʰل
  ʧاح مʱʺاض الʛادة الإقȄاته زॽعʺل ʗإذا ما سهل ʥا في ذلʺǼ ،ةॽمʨȞʴالات ال ʨؗال Ȑʙاض إحʛاصة لإقʵال ʖʴʶق الʨارد حقʨة مʯʰعʱب ȑʜ ʛؗʺال ʛʽأثʱح الʹʱȄمة. وʨȞʴة للॽلʴʺك الʨʻʰال

ȑʜ أو القʛوض الʱي تقʙمها الʨʻʰك الʺʴلॽة مʧ خلال مʧ خلال حʦʳ خʙمة الʙيʧ الʨȞʴمي (الʱي تʧʺʹʱ فʨائʙ وا  ʙيʨن على اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل ال ʛؗʺال ʥʻʰوض الʛهلاك قʱس
ȑʜ) ورصʙʽ الʙيʧ الʨȞʴمي (Ǽالॽʁʺة الاسʺॽة والॽʁʺة الʴاضʛة). وʧȞʺȄ أن تʕثʛ هʚه العʺلॽات أǽʹا على الʙخل الʸافي ʛؗʺال ʥʻʰات الॽعʺل    ʖʶح ،ȑدʕت ʙا قʺؗ ،ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰلل

  ة.إلى تغʛʽات في الأرȃاح الʺʨʴلة إلى الʨȞʴمة، مʺا قʙ يʕثʛ على الʛصʙʽ الأولي للʨȞʴمة، وǼ ʙʴȄالʱالي مʧ تأثʛʽ ارتفاع مʙفʨعات الفائʙالʛʱتॼʽات الॽʻʡʨة الʶارȄة، 

  لفهʦ حقʨق والʜʱامات الʰلʙان الأعʹاء وȂدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. ٢والإʡار  ٩راجع الفقʛة  ٣٥

ȑʜ خارج نʢاق تʴلʽل اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيفي الʴالات الʻادرة عʙʻما يʦʱ قʙʽ حقʨق   ٣٦ ʛؗʺال ʥʻʰلاف الʵǼ ةॽمʨȞالة ح ن، يॼʻغي إدراج مȃʨʴʶات  ʨ الʖʴʶ الʵاصة لȐʙ وؗ
  ن.ʨ هʚه الʨؗالة مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ضʺʧ تʴلʽل اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙي



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ٢١صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

فʛɦض أن "الاسʙʵʱام" يʕدȑ إلى تʛاجع حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاص ١ ُǽة  ʦة رقॽاشʴاصة (راجع الʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵم ʧالأساسي). ١٦ع ʟʻفي ال 
ʛ̋ارȄة القʙرة على تʴʺل الʙي ٢ ʱار اسʡة لإॼʶʻالǼʨ في نʧيʙال ʝॽا على مقايʹǽاصة أʵال ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاس ʛثʕخل، يʙفʹة الʵʻان مʙلʰة الʛاضʴة الʺॽʁالǼ . 

ن في الʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل،  ʨ ضʺʧ مʛʸوفات الفائʙة الʺʱʶقʰلॽة لȐʙ الʨȞʴمة. وفي إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙي
 ʧء مʜʳؗ ةʛاضʴة الʺॽʁالǼ اصةʵال ʖʴʶق الʨة على حقʙوفات الفائʛʸرج صافي مʙُيʺॽʁالǼ ʧيʙةالʛاضʴة ال. 

o اॼجʨاصة مʵال ʖʴʶق الʨحق ʜ ʛؗازات إذا ؗان صافي مॽʴادة في الȄʜار الʙمق ʧاتج عʻة الʙصافي دخل الفائ ʦॽʽتق ʦʱي ،
  .ʧيʙال ʙʽأو رص ʧيʙمة الʙامات خʜʱال ʧة مʙصافي دخل الفائ ʦʸʵǽُ ة على أساس إجʺالي. ولاॽʺاكʛʱات الʸʸʵʺالǼ مقارنة

ʧة مʙادات الفائʛرج صافي إيʙȄُو  .ʨʹالع ʙلʰة العامة للॽالʺال ʙʽاصة في رصʵال ʖʴʶق الʨحق 

القʙرة على تʴʺل الʙيʧ العام بʻاء على    اسʛʺʱارȄة  Ǽإʳǽاز انعȞاسات اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على تʴلʽل  ١وȄعʛض الʙʳول  
  ٣٧الʛʱتॼʽات الʺʕسॽʶة الʺʴلॽة والاسʙʵʱامات الʺʱʴʺلة.

 اسʙʸʯارȂة القʗرة على تʸʲل الʗيʥ العام  الانعȜاسات على تʲلʻل  –: اسʗʳʯامات حॻازات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة  ١الʗʱول 
  Ȏʗة لʗʻقʸاصة الʳال ʔʲʴق الʦحق 

ȏʚ  ١الاسʗʳʯام ʙؕʸال ʣʹʮة  الॻمʦȜʲالات ال ʦؕال 
  
  

 دعʤ الʦʸازنة

تʴلʽل - نʢاق  ȑʜ خارج  ʛؗʺال  ʥʻʰة  الȄارʛʺʱعلى    اس القʙرة 
 ن ʨ تʴʺل الʙي

(إقʛاض  -  ȑʜ ʛؗʺال  ʥʻʰال  ʧم الʨȞʴمॽة  الʨؗالات  تقʛʱض 
 (Șʱʷم← ʧيʙمة الʙلي وخʴʺالعام ال ʧيʙاف إلى الʹǽ 

زȄادة في الʙيʧ العام الʺʴلي وخʙمة الʙيʧ الʺʴلي في تʴلʽل  
ʙل الʺʴرة على تʙن القʨ٢.ي 

ʜ حقʨق سʖʴ خاصة صاف سالʖ يʕدȑ إلى  م - ʛؗ ʧيʙادة الȄز
ʧيʙمة الʙ٢العام وخ 

 
  

في تʴلʽل    الʵارجيوخʙمة الʙيʧ    الʵارجيزȄادة في الʙيʧ العام  
 ٢ن.يʨ القʙرة على تʴʺل الʙاسʛʺʱارȄة 

  
  

 سʗاد الʗيʥ العام 

ȑʜ خارج نʢاق تʴلʽل - ʛؗʺال ʥʻʰة الȄارʛʺʱل   اسʺʴرة على تʙالق
ʙن الʨي 

-  ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧة مॽمʨȞʴؗالات الʨض الʛʱن تقʨاد ديʙʶل
 Ȑʛأخ 

ن ʨ القʙرة على تʴʺل الʙي  اسʛʺʱارȄة  صافي الʱأثʛʽ على تʴلʽل
تأثʛʽ صاف   ȑأ  ʙجʨي لا   ʧؔول) الʙيʨن  هʚه   ȋوʛʷǼ نʨهʛم

 على مȐʨʱʶ الʙيʧ الاسʺي) 

الʵاصة  -  ʖʴʶال حقʨق  حॽازات  الʨȞʴمॽة  الʨؗالات  تʙʵʱʶم 
 ٢لʙʶاد الʙيʨن 

 
  

تʴلʽل على   ʛʽأثʱال ال  اسʛʺʱارȄة  صافي  تʴʺل  على   ʙيʨن القʙرة 
مʛهʨن ʛʷǼوȋ هʚه الʙيʨن (ولʧؔ لا يʨجʙ أȑ تأثʛʽ صاف على 

 مȐʨʱʶ الʙيʧ الاسʺي) 
 

  
   إدارة الاحॻʯاॻʟات

  ʖʴʶال حقʨق  (مॼادلة 
قابلة   Ǽعʺلات  الʵاصة 

 (ʛʴاول الʙʱلل 

ȑʜ خارج نʢاق تʴلʽل - ʛؗʺال ʥʻʰة الȄارʛʺʱل    اسʺʴرة على تʙالق
 ن ʨ الʙي

-   ʖʴʶال حقʨق  لإدارة  فائʙة   ȑʜ ʛؗʺال  ʥʻʰال على   Șʴʱ ُʁت
ل فائʙة على الأصʨل الاحॽʱاॽʡة الʺقʻʱاة ِyّ ʴǽُ هʻؔاصة، ولʵال 

ن ʨ القʙرة على تʴʺل الʙي  اسʛʺʱارȄة  صافي الʱأثʛʽ على تʴلʽل
الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة   ʛسع ʧʽق بʛالفǼ نʨهʛم

الاحॽʱاॽʡة   الأصʨل  على  الفائʙة   ʛوسع–   ʧم رصʙه   ʧȞʺǽ
الة   ʨؗال إلى   ȑʜ ʛؗʺال  ʥʻʰال  ʧم الʺʨʴلة  الأرȃاح  خلال 
الʙيʧ أو   ʝॽعلى مقاي ʛاشॼم ʛʽتأث  ȑأ  ʙجʨة، ولا يॽمʨȞʴال

 ن.ʨ يالقʙرة على تʴʺل الʙ  اسʛʺʱارȄة خʙمة الʙيʧ في تʴلʽل

تʙʵʱʶم الʨؗالات الʨȞʴمॽة حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لʛʷاء   -
 Ȑʛل أخʨأص 

ʜ حقʨق سʖʴ خاصة صاف سالʖ يʕدȑ إلى زȄادة الʙيʧ م - ʛؗ
  ٢)وخʙمة الʙيʧ(العام 

القʙرة   اسʛʺʱارȄة  زȄادة مʨʺʳع الʙيʧ العام (وخʙمة الʙيʧ) في تʴلʽل
الʙي الʖʴʶ  ن Ǽʺقʙار الانʵفاض في حॽازات حقʨق  ʨ على تʴʺل 

 ʧʽق بʛرج الفʙȄو .(ازاتॽʴه الʚة على هॼʶʱȞʺة الʙوالفائ) اصةʵال
على   الفائʙة   ʛوسع الʵاصة   ʖʴʶال حقʨق  على  الفائʙة   ʛسع

 الأصʨل الاحॽʱاॽʡة الأخȐʛ في رصʙʽ الʺالॽة العامة. 

 

 
٣٧   ʖالʶافي الʸاصة الʵال ʖʴʶق الʨحق ʜ ʛؗأن م ʧم ʦغʛالǼʙل الʺʴرة على تʙة القȄارʛʺʱل اسʽلʴالاسʺي في ت ʧيʙال ʙʽاف إلى رصʹǽ نʨد  يʙʸا الʚقة في هॼʢʺال ʙاعʨالق ʟʻت ،

ʜ الʶالʖ لا تʕدȑ إلى تʠॽɿʵ تʅॽʻʸ القʙرة ع ʛؗʺا الʚة هʳॽʱن ʧيʙة للʛاضʴة الʺॽʁة والʙعات الفائʨفʙوم ʧيʙال ʙʽادة في رصȄز ȑيعلى أن أʙل الʺʴلى ت ʨʱʺال ʛʽغ ʧقع ن. ومʨ
ن. وفي إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن في الʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل، تʕثʨ ʛ على أȑ حال أن تȞʷل هʚه الʺعاملة الʺʴاسॽʰة عʛʸʻا حاسʺا في تقʦॽʽ القʙرة على تʴʺل الʙي

ة في الʺʜʽانॽة العʺʨمॽة للʜʵانة. أما في حالة قʙʽ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في  ن في حالة قʙʽ حقʨق الʖʴʶ الʵاص ʨ مʙفʨعات الفائʙة وʱʺॽʀها الʴاضʛة على تقʦॽʽ القʙرة على تʴʺل الʙي
 ɹ ȑʜ الʺʙعʨمة ʸʸʵʺǼات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʺقʙʽة لǽʙه على رصʙʽ الʙيʧ الʺ ʛؗʺال ʥʻʰوض الʛق ʛثʕت ،ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة للॽمʨʺة العॽانʜʽʺال ʧيʙمة الʙوخ (ارجيʵال ʝॽول) لي

ʦ مʛʵجات ى تقʦॽʽ مʵاʛʡ الʺʙيʨنॽة الʵارجॽة الʛʴجة في إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن في الʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل (وȄعʙ هʚا الʱقʦॽʽ أهالʺʴلي. وȃالʱالي فإن الʱأثʛʽ عل
ȑʜ الʺʱʷقة. وȃالॼʶʻة لʴʱلʽل اسʛʺʱارȄة هʚا الإʡار) ǽعʛʰʱ مʙʴودا للغاǽة في حالة قʙʽ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة واسʙʵʱامها لȐʙ الʜʵانة العامة ومʻعʙما في حالة قʛوض الʥʻʰ الʺ ʛؗ

ʙيʙʳن الʨيʙل الʺʴرة على تʙة والقǽادॽʶال ʛʡاʵʺار الʡا إʺॽق، ولا سʨʶفاذ إلى الʻان القادرة على الʙلʰن في الʨيʙل الʺʴرة على تʙن   القʨȞǽ ق، لاʨʶفاذ إلى الʻان القادرة على الʙلʰلل
 ʛʤن ،ʦॽʽقʱود على الʙʴم ʛʽتأث Ȑʨس ʧيʙال ʙʽصʛل ʛʽاء تأثʛʰʵلل الʴǽ غي أنॼʻي ،ʥذل ʧم ʦغʛالȃو .ʛʰل وزن أكȄʨʺʱال ʛʡاʵوم ʧيʙال ʙʽات رصॽȞॽامʻل ديʲم Ȑʛامل الأخʨاء العʢا لإع

ن في الʰلʙ الʺعʻي ʙ ʨين، مع تʖʻʳ تʠॽɿʵ تʅॽʻʸ مʵاʛʡ الʺʙيʨنॽة الʛʴجة أو تʠॽɿʵ تʅॽʻʸ القʙرة على تʴʺل الʨ مʨȞن الʙيʧ هʚا على تقॽʽʺات اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙي
ʜ في حالة قʙʽ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة   ʛؗʺا الʚة تعادل هʺॽʁǼ ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧوض مʛح قʻأو م) ʖالʶافي الʸاصة الʵال ʖʴʶق الʨحق ʜ ʛؗم ʖʰʶǼ ʧؔت ʦما ل (ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙل

 .ʥلʚة لʴرات واضʛʰاك مʻه  
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ॽɿॽة اسʙʵʱامها مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق    حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ
 

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ٢٢
 

٤٠-     ȏʙʻʴॻن تʦȜاصة على مʳال ʔʲʴق الʦقʲǺ مةʦعʗʸال ȏʚ ʙؕʸال ʣʹʮوض الʙت قʦʠذا ما انȀار  وॺʯه في الاعʘغي أخॺʹʻف ،ʙʻʮؕ
ȑʜ للʨȞʴمة ديʨنا مʴلॽة عادة،  عʹʗ إعʗاد إʟار اسʙʸʯارȂة القʗرة على تʸʲل الʗيʦن في الʮلʗان مʹʳفʷة الʗخل ʛؗʺال ʥʻʰوض الʛق ʙوتع .

 Ǽالأسعار الॽʀʨʶةعʺʨما أن الʙيʧ الʺʴلي العام ʙʸǽر    ن في الʰلʙان مʵʻفʹة الʙخلʨ إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيوȄفʛʱض نʺʨذج  
 ȋوʛش ʝفʻمة بʨȞʴوض للʛح قʻالات إلى مʴال ʠعǼ ة فيȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰعى الʶت ʙالي. وقʱالǼ ةॽʺه الاسʱʺॽʀة وʛاضʴه الʱʺॽʀ Ȑاوʶʱوت

مقارنة Ǽالأسعار الॽʀʨʶة  مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. وقʙ تʦ تȘʽʰʢ شʛوȋ مʨاتॽة Ǽالفعل على اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  
الʵاصة عام    ʖʴʶال الॽʰاني    ٢٠٢١وقʗ تʨزȄع مʸʸʵات حقʨق  الȞʷل   ʛʤة في ١(انʛʶॽن مʨؔʱوض سʛالق أن هʚه  ǽعʻي  )، مʺا 

.ʖ٣٨الغال ʙل الʺʴرة على تʙالق ʦॽʽعلى تق ʛʽʰؗ ʛʽد تأثʨن وفي حالة وجʨي    ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰوض الʛة لقʛاضʴة الʺॽʁاب الʶح ʧȞʺǽ ،ما ʙفي بل
ʺʙعʨمة ʴǼقʨق الʖʴʶ الʵاصة ȄʛʢǼقة بʙيلة مʧ خلال خʦʸ تʙفقات خʙمة الʙيʧ الʺقابلة Ǽاسʙʵʱام سعʛ الʦʸʵ الʺȘʰʢ على الʙيʧ  ال

) أن ʨȞǽن مʧ الʺعلʨم ȞʷǼل ١الʵارجي. وفي هʚه الʴالة، يʱعʧʽ أن ʨʱʶǽفي الإقʛاض الʺʙعʨم ʴǼقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʛʷوȋ الʱالॽة: (
 ʛاض مʛا الإقʚاصة، و( واضح أن هʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵʺǼ مʨعʙأو م Ȍॼازنة خلال  ٢تʨʺفه للʛص ʦʱع   ١٢) أن يȄزʨت ʧا مʛشه

ȑʜ، و( ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙها لʙʽاصة وقʵال ʖʴʶق الʨا لها، و(٣حقȄاوʶاصة أو مʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵم ʧن أقل مʨȞǽ أن  ٤) أن (
 ʧقل عǽ ة لاʴʻم ʛʸʻع ʧʺʹʱا  ٪ ٣٥يʺǼ اʛʽʰؗ هʺʳن حʨȞǽ يأو أنʙل الʺʴرة على تʙالق ʦॽʽسة على تقʨʺرة ملʨʸǼ ʛʽأثʱفي للȞǽ ʨ .ن  

الʗيʦن،    -٤١ القʗرة على تʸʲل  الʯي ȏʙʴǻ علʻها إʟار اسʙʸʯارȂة  العʸلة  اتʲادات  الʗخل الأعʷاء في  الʮلʗان مʹʳفʷة  وفي 
Ȃʚة الإقلॻʸॻةتʷʳع معاملة الإقʙاض الʙʸتʲǺ Ȋॺقʦق الʔʲʴ الʳاصة لʹفʛ الʃॻʹʶʯ الȖʮʠʸ على قʙوض الʦʹʮك ال ʙؕʸ  امॽʀ ففي حال .

ȑʜ بʱقʦǽʙ قʛوض ʛؗʺال ʥʻʰاض خارجي   الʛʱوض ؗاقʛه القʚف هʻʸمات الأعʹاء، تʨȞʴاصة إلى الʵال ʖʴʶق الʨقʴǼ مةʨعʙة أو مʢॼتʛم
ȑʜ الإقلॽʺي الأخȐʛ في ؗل بلʙ. وȃالॼʶʻة لل ʛؗʺال ʥʻʰوض الʛعلى ق Șابʶقة في الॼʢʺالʺʺارسات ال ʖʶلي حʴفأو مʵʻان مʙلʰ  خلʙة الʹ

، تʲʺʱل الʺʺارسة الأكʛʲ شʨʽعا في تʅॽʻʸ قʛوض  ن ʨ الأعʹاء في اتʴادات العʺلة الʱي ȑʛʶǽ علʽها إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙي
 ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵم ʧة عʳاتʻالآثار ال ʝنف ʅॽʻʸʱا الʚه ʧأ عʷʻلي. وتʴم ʧيʙؗ مات الأعʹاءʨȞʴي إلى الʺॽالإقل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال

Ȅʜة. ʛؗʺها ال ʨؗʻب Ȑʙاصة لʵال ʖʴʶق الʨحق ʜ ʛؗم ʙʽي تقʱان الʙلʰبها في ال Ȍॼتʛʺاض الʛاصة والإقʵ٣٩ال  

القʗرة على تʸʲل الʗيʦن عʹها في إحʶاءات مالॻة الʦȜʲمة  اسʙʸʯارȂة  ولا تʯʳلف معاملة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة في تʲلʻل     -٤٢
الات الʦȜʲمॻةإلا في حالة قʗʻ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة في الʚʻʸانॻة ال ʦؕال Ȏʗة لإحॻمʦʸ٤٠.ع   Ȑʙاصة لʵال ʖʴʶق الʨحق ʙʽففي حالة ق

الات الʨȞʴمॽة، سʱʽعʧʽ إجʛاء Ǽعʠ الʱعʙيلات على إحʸاءات مالॽة الʨȞʴمة Ǽغʛض ( ʨؗال Ȑʙاصة  ١إحʵال ʖʴʶق الʨحق ʜ ʛؗإدراج م (
  ʧʺافي ضʸارجي  الʵال ʧيʙال ʙʽاصة، ورصʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵإجʺالي م ʧلا مʙة  ) إدراج  ٢(بʙعات الفائʨفʙصافي م  ʜ ʛؗعلى م

 ʧʺافي ضʸاصة الʵال ʖʴʶق الʨة حقʙعات الفائʨفʙمʵةالॽارج   ʧلا مʙة بʙوفات الفائʛʸات. إجʺالي مʸʸʵʺعلى إجʺالي ال  

ȏʚ، لا يʙʯتʔ على الʶʶʳʸات إجʙاء أȏ تعʗيلات في    -٤٣ ʙؕʸال ʣʹʮال Ȏʗاصة لʳال ʔʲʴق الʦحق ʚ ʙؕم ʗʻانات وفي حالة قॻب
في تʲلʻلات إدراجها  قʮل  الʦȜʲمة  الʗيʦن   اسʙʸʯارȂة   إحʶاءات مالॻة  لʧʽʰʰʶ، (القʗرة على تʸʲل   ʥام  ١. وذلʙʵʱم اسʙفي حالة ع (

الʺالॽة، و( الʙʳاول  أو  الʨȞʴمॽة  الʶʴاǼات  في   ʛهʤاصة وادخارها، فإنها لا تʵال  ʖʴʶال ) في حالة اسʙʵʱام حقʨق ٢حॽازات حقʨق 
 ʛاصة لأغʵال ʖʴʶاءات الʸإح ʧʺض ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰض الʛق ʙʽقǽ ،ةॽمʨȞʴالات ال ʨؗال Ȑʙلإح ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧم Șʱʷʺاض الʛاض الإق

 
وتعʙ شʛوȋ اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة تȄʛʽʶॽة للغاǽة في الʨقʗ الʴالي .  ٪Șʽʰ٥ سعʛ خʦʸ مقʙاره  على الأقل عʙʻ تʢ  ٪٣٥يʧʺʹʱ القʛض الʺʛʶॽ عʛʸʻ مʴʻة بॼʶʻة   ٣٨

  مقارنة Ǽأسعار الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʺʨʱقعة في ضʨء الأسعار الॽʀʨʶة. 
Ȅʜة، تʨصي   ٣٩ ʛؗʺالعʺلة ال الʙولي  الॼʢعة الʶادسة مʧ دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعاتفي الاقʸʱادات الأعʹاء في اتʴادات  Ǽʺعاملة هʚه القʛوض ؗʺعاملات/مʛاكʜ    ووضع الاسʲʱʺار 

لʨ ؗانʗ يʦʱ تʻفʚʽها مʧ خلال وؗالة (مॽʁʺة) وॽʻʡة. فعادة ما  مʴلॽة. وهي مʺارسة ملائʺة نʛʤا لأن وʣائف الʶلʢة الʻقǽʙة في الʰلʙان الأعʹاء في اتʴادات العʺلة تلʥ تعʛʰʱ ؗʺا 
ǽ يʱة الॽʶسʕʺة الʙحʨه الʚن هʨؔادات الأعʹاء. وتʸʱالاق ʧة في ؗل مॽʻʡو ʖاتȞم ȑʜ ʛؗʺاد العʺلة الʴي في اتʺॽالإقل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰن للʨؔة  تǼاʲʺǼ "ةॽʻʡʨؗالة الʨال" ʦها اسʽعل Șلʢ

ʖʳȄي وʻاد الʺعʸʱللاق ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰي. الʺॽالإقل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰي للʶॽئʛال ʛالʺق ʧلة عʸفʻة مॽʶسʕة مʙحʨؗ ةॽائʸاض الإحʛها للأغʱمعامل  
لعʙيʙ مʧ الʰلʙان. لʚلʥ يʱعʧʽ الʙʴ قʙر  ʙʻʱʶǽُ إلى الॽʰانات الʺʙʺʱʶة مʧ إحʸاءات مالॽة الʨȞʴمة في إعʙاد الʙʳاول الʺالॽة وتʴلʽلات اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن في ا ٤٠
  إحʸاءات مالॽة الʨȞʴمة قʰل إدراج هʚه الॽʰانات في تʴلʽلات اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن. الʱعʙيلات الʱي يʱعʧʽ إجʛاؤها على مȞان مʧ الإ
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القʙرة على تʴʺل الʙيʨن ʜʳؗء  اسʛʺʱارȄة  الʙيʧ الʨȞʴمي (Ǽالॽʁʺة الاسʺॽة) في إحʸاءات مالॽة الʨȞʴمة، وʙȄرج هʚا القʛض في تʴلʽل  
  ). ٢الإʡار و   ١مʧ الʙيʧ الاسʺي الʨȞʴمي (راجع الʙʳول 

القʗرة على    اسʙʸʯارȂة  عʥ ساǺقʯها ʸॻɼا يʯعلȖ بʲʯلʻلاتلʙʮʳاء الʗʹʶوق  وʱǻȀازا لʸا سȖʮ، تʯʳلف الإرشادات الʗʲيʰة     -٤٤
ʜ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʸافي الʶالʖ (أȑ الفʛق بʧʽ حॽازات الʰلʙ العʹʨ ومʸʸʵاته  ١(ن، حʖʻ تقʙʯح ʦتʸʲل الʗي ʛؗمعاملة م (

في حالة    القʙرة على تʴʺل الʙيʧ العام اسʛʺʱارȄة لʖʴʶ الʵاصة) Ǽاعॼʱاره جʜءا مʧ رصʙʽ الʙيʧ الاسʺي في تʴلʽلالʛʱاكʺॽة مʧ حقʨق ا
الات الʨȞʴمॽة، وهʨ ما يȘʰʢʻ على إʡار اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل  ʨؗال Ȑʙإح Ȑʙة لॽمʨʺة العॽانʜʽʺاصة في الʵال ʖʴʶق الʨحق ʙʽق

) إدراج ٢الʙخل أو تʴلʽل اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن في الʰلʙان القادرة على الʻفاذ إلى الʨʶق، و(الʙيʨن في الʰلʙان مʵʻفʹة  
ʜ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʸافي في رصʙʽ الʙيʧ الʵارجي ضʺʧ تʴلʽل ʛؗان القادرة  مʙلʰارجي للʵال ʧيʙل الʺʴرة على تʙة القȄارʛʺʱاس

) عʙم إدراج اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʺقʙʽة في الʺʜʽانॽة  ٣قʙʽ الʺʸʸʵات، و(  على الʻفاذ إلى الʨʶق دون الʛʤʻ إلى مʴل
ȑʜ ضʺʧ تʴلʽل ʛؗʺال ʥʻʰة للॽمʨʺن في    العʨيʙل الʺʴرة على تʙة القȄارʛʺʱار اسʡإ) ʛاشॼل مȞʷǼ العام ʧيʙل الʺʴرة على تʙة القȄارʛʺʱاس

سʨق)، نʛʤا لأن الʙيʧ العام لʙيʨن في الʰلʙان القادرة على الʻفاذ إلى الأالʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل وتʴلʽل اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل ا
  الʺʛتʴǼ Ȍॼقʨق الʖʴʶ الʵاصة يʦʱ قʙʽه Ǽالفعل في إحʸاءات مالॽة الʨȞʴمة.  

  القʗرة على تʸʲل الʗيʦن   اسʙʸʯارȂة : تعʗيل الإرشادات الʴاǺقة حʦل تʲلʻلات٢الإʟار 

إدرا الʳاصة في تʲلʻلاتتʥʸʷʯ هʘه الإرشادات الʗʱيʗة ʵǺأن   ʔʲʴال الʗيʦن عʗدا مʥ    اسʙʸʯارȂة  ج مʶʶʳات حقʦق  القʗرة على تʸʲل 
ʵǺأن إʟار اسʙʸʯارȂة القʗرة على تʸʲل الʗيʦن في الʮلʗان مʹʳفʷة    ٢٠١٨و   ٢٠١٣(مʰل إرشادات عامي  الاخʯلافات مقارنة Ǻالإصʗارات الʴاǺقة  

. وتعʝȞ الإرشادات الʙʳيʙة على نʨʴ أكʛʲ وضʨحا تأثʛʽ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʳاصة)ʵǺأن حقʦق الʔʲʴ    ٢٠٠٩الʗخل وȀرشادات عام  
ن حॽɿॽؗ ʖʶة اسʙʵʱامها، ؗʺا تهʙف إلى الʨصʨل إلى معاملة شॼه مʨحʙة لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة عʨ  ʛʰ على اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙي 

  مʱʵلف الʛʱتॼʽات الʺʕسॽʶة. 

ʔʲʴق الʦات حقʶʶʳن مʦؒغي أن تॺʹȂل    وʻلʲي في تʸالاس ʥيʗال ʗʻرص ʥءا مʚازات جॻʲال ʤʶخ ʗعǺ اصةʳة  الȂارʙʸʯل  اسʸʲرة على تʗالق
لʮلʗان ا   في  ن ʦ القʗرة على تʸʲل الʗي   اسʙʸʯارȂة  تʲلʻل   و أ لʮلʗان مʹʳفʷة الʗخل  ا   في   ن ʦ إʟار اسʙʸʯارȂة القʗرة على تʸʲل الʗي الʗيʦن (سʦاء  

الات الʦȜʲمॻة، وفي    )، عʹʗ قʗʻها قاسʦ القادرة على الʹفاذ إلى الأ  ʦؕال Ȏʗة لإحॻمʦʸة العॻانʚʻʸل في الʻلʲي   تʗل الʸʲرة على تʗة القȂارʙʸʯاس ʦ ن  
، تʻʲʱʶى خʨʸم الʰلʙ الʺعʻي تʳاه  ٢٠٠٩. وحʖʶ إرشادات عام  ، Ǻغʞ الʹʙʢ عʥ مʲل قʗʻهاللʮلʗان القادرة على الʹفاذ إلى الʦʴق   الʳارجي

 ॽʴال ʧاء زادت عʨاصة (سʵال ʖʴʶق الʨلاتإدارة حقʽلʴارجي في تʵال ʧيʙالاسʺي لإجʺالي ال ʙʽصʛال ʧة  ازات أم لا) مȄارʛʺʱل   اسʺʴرة على تʙالق
ʻهج يʱعارض مع معاملة  ̋ الʙيʨن نʛʤا لأن الʰلʙان الأعʹاء لا ǽقع علʽها الʜʱام Ǽإعادة تʧȄʨؔ حॽازاتها مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. غʛʽ أن هʚا ال
 ǽلفة للغاʱʵا معاملة مʹǽه أʻأ عʷʻوت .ʧيʙال ʧʺرجة ضʙʺائʺة، الʙات الʙʻʶال ʥا في ذلʺǼ ،لة الأجلȄʨʡ Ȑʛم الأخʨʸʵاصة الʵال ʖʴʶق الʨقʴة ل

) قʙʽ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في الʺʜʽانॽة العʺʨمॽة للʨȞʴمة واسʙʵʱامها  ١القʙرة على تʴʺل الʙيʧ العام في الʴالʧʽʱ الʱالʧʽʱʽ: (  اسʛʺʱارȄة   في تʴلʽلات
ȑʜ، وȄلي ذلʥ تقʦǽʙ    ) قʙʽها في الʺʜʽانॽة٢في تʺȄʨل العʜʳ، حʘʽ لا يʦʱ إدراجها في هʚه الʴالة ضʺʧ الʙيʧ الʨȞʴمي، مقابل ( ʛؗʺال ʥʻʰة للॽمʨʺالع

ȑʜ إلى الʨȞʴمة لȄʨʺʱل العʜʳ، مʺا يʕدȑ في هʚه الʴالة إلى زȄادة الʙيʧ الʨȞʴمي.  ʛؗʺال ʥʻʰال ʧض مʛق 

ȏʚ، فॺʹʻغي عʗم إدراجه مॺاشʙة في تʲلʻل   ʙؕʸال ʣʹʮة للॻمʦʸة العॻانʚʻʸافي في الʶاصة الʳال ʔʲʴق الʦحق ʚ ʙؕم ʗʻار وفي حالة قʙʸʯة  اسȂ رةʗالق
ʷǼأن إʡار اسʛʺʱارȄة   ٢٠١٨. وحʖʶ إرشادات عام على تʸʲل الʗيʥ العام في إʟار اسʙʸʯارȂة القʗرة على تʸʲل الʗيʦن للʮلʗان مʹʳفʷة الʗخل

الʖʴʶ يॼʻغي أن ǽقʙر تʴلʽل اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن تأثʛʽ مʸʸʵات حقʨق  القʙرة على تʴʺل الʙيʨن في الʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل، "
ه  الʵاصة على اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن مʧ خلال رصʙ مʙفʨعات الفائʙة الʸاॽɾة الʻاتʳة عʧ تʛاجع حॽازات الʰلʙ العʹʨ عʧ مʸʸʵات 

ت  يॼʻغي أن يʧʺʹʱ مʙفʨعا   اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن للʰلʙان مʵʻفʹة الʙخلوقǽُ ʙفهʦ مʧ ذلʥ أن إʡار    . "مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة 
ȑʜ الॼʱʶǽُ ȑʚعʙ مʧ نʢاق تʴلʽل  ʛؗʺال ʥʻʰات الǼاʶاصة في حʵال ʖʴʶق الʨحق ʙʽق ʦن تȂى وʱاصة حʵال ʖʴʶق الʨة على حقॽɾاʸة الʙالفائ

ت  ʛ عʺلॽا اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙيʨن. وقʙ يʕدȑ ذلʥ إلى مȞʷلات ʖʰʶǼ الʶʴاب الʺʜدوج لʺʙفʨعات الفائʙة الʸاॽɾة، والʺغالاة في تقʦॽʽ أث 
ن، والʴاجة إلى إجʛاء العʙيʙ مʧ الʱعʙيلات على بॽانات إحʸاءات مالॽة الʨȞʴمة. وعʨضا  ʨ إدارة الاحॽʱاॽʡات على اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙي 

ام تأثʛʽ  ن إلا إذا ؗان لهʚا الاسʨʙʵʱ عʧ ذلʥ، يॼʻغي في هʚه الʴالة عʙم إدراج اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في تʴلʽل القʙرة على تʴʺل الʙي 
ȑʜ إلى الʨȞʴمة أو في حالة إقʛاض هʚه الʺʨارد إلى الʨȞʴمة لاحقا (مع ضʛورة مʛاعاة شʛوȋ الإقʛاض  ʛؗʺال ʥʻʰال ʧلة مʨʴʺاح الȃا).   على الأرʹǽأ 
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تॻʱʵع الʵفاॻɼة والʴʸاءلة في سॻاق اسʗʳʯام حقʦق الʔʲʴ الʳاصة وȀعʗاد 
  الʯقارʙȂ ذات الʶلة 

  حقʦق الʔʲʴ الʳاصةالʵفاॻɼة في اسʗʳʯام 

٤٥-   ǻاءʷانه الأعʗبل ʙʮاع العام عʠالق Ȏʦʯʴاءلة على مʴʸة والॻɼفاʵوق الʗʹʶع الʱʵ  سيʛا، يʙيʙʴوق  . وتʙʻʸار الʡإ
ʺة لعام   ʨؗʴة الʢʷفي أن ȋاʛʵز للانʜات الإ  ٢٠١٨الʺعȄʨأول ʙيʙʴة وتʺ ʨؗʴال ʦʤالʹعف في ن ʧʡاʨم ʦॽʽقʱة لȄʜ ʛؗاءات مʛصلاح إج

ومʧ شأن الاسʛʺʱار في تȘʽʰʢ هʚا الإʡار في سॽاق أنʢʷة الʛقاǼة  ٤١. ؗل بلʙ عʹʨ تʙʱʷ لǽʙه مʨاʧʡ الʹعف تلʥذات الʸلة في  
  ʥا في ذلʺǼ ،ان الأعʹاءʙلʰال ʛʰاع العام عʢات القॽاءلة في عʺلʶʺة والॽɾفاʷال ʧʽʶʴت ʦة في دعʙاعʶʺرات الʙة القॽʺʻامج وتʛʰال ʦودع

الʖʴʶ الʵاصة. وʻȄاقʞ هʚا القʦʶ عʙدا مʧ العʻاصʛ ذات الʸلة Ǽعʺل الʙʻʸوق في مʳال دعʦ الʷفاॽɾة والʱي ʧȞʺǽ  اسʙʵʱام حقʨق 
  الاسʱفادة مʻها في سॽاق اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. 

  ٤٢سॻاسة تقʤॻʻ الʸʷانات الʦقائॻة 

ʗ سॻاسة تقʤॻʻ الʸʷانات الʦقائॻة في الʗʹʶوق على مʸارسات الʸؕʦʲة الʴلʸॻة الʯي مʥ شأنها الʴʸاعʗة     -٤٦ ʓؕعلى  ت
ȏʚ في  ʵفاॻɼة  ال  تॻʱʵع ʙؕʸال ʣʹʮال Ȏʗاصة لʳال ʔʲʴق الʦام حقʗʳʯةو .  اسॽقائʨالʹʺانات ال ʦॽʽة    تقॽʸॽʵʷدراسة ت ʧارة عॼɺ ʨه

ȑʜ. وتȞʷل هʚه الʱقॽʽʺات جʜءا لا يʜʳʱأ مʧ أنʢʷة الإقʛاض في الʙʻʸوق وتॽʱح للʛʰʵاء إجʛاء  ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙة لǼقاʛة والʺ ʨؗʴار الʡلإ
ȑʜ وعʺلॽاته في الʰلʙان الأعʹاء. وȄغʢي تʸॽʵʷات مʱعʺقة ووضع تʨصॽات بهʙف تعʜȄʜ الʷفاॽɾة والʺʶاءلة   ʛؗʺال ʥʻʰة الʺ ʨؗفي ح

 Șʽقʙال ʛʽالإبلاغ غ ʛʢخ ʧان مȞر الإمʙق ʙʴوق والʙʻʸوض الʛة قǽة في حʺاʙاعʶʺة للॽʶॽرئ ʜائ إʡار الʹʺانات الʨقائॽة خʺʝ رؗ
ائʜ مʺارسات الإبلاغ الʺالي وتʛتॼʽات ال ʛؗه الʚه ʧʺʹʱوق. وتʙʻʸة للॽانات الأساسॽʰال ʧع ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙقة لॼʢʺارجي الʵال Șʽقʙʱ  

  ٤٣، وتعʙ الʺعايʛʽ الʙولॽة هي الʺʛجع الأساسي الʙʻʱʶǽُ ȑʚ إلॽه لʹʺان الʷفاॽɾة والاتʶاق في إبلاغ الʺعاملات. وغʛʽها

٤٧-     ʣʹʮة الʸؕʦة في حॻɼفاʵال ʚȂʚعʯة لॻقائʦانات الʸʷال ʤॻʻاسة تقॻاد على سʸʯاء الاعʙʮʳلل ʥȜʸȂا  وʸǺ ،اتهॻلʸوع ȏʚ ʙؕʸال
 ȏʚ ʙؕʸال ʣʹʮال Ȏʗبها ل ȋفاʯاصة في حالة الاحʳال ʔʲʴق الʦام حقʗʳʯاس ʣالʹʺانات في ذل ʦॽʽقʱالفعل لǼ ʗي خʹعʱان الʙلʰوفي ال .

الأخʧȞʺǽ ،Ȑʛ الʨقائॽة، يॼʻغي أن يʱاǼع الʛʰʵاء تʻفʚʽ الʨʱصॽات في سॽاق أنʢʷة الʛقاǼة ودعʦ الʛʰامج وتॽʺʻة القʙرات. وȃالॼʶʻة للʰلʙان  
  ȑʜ ʛؗʺال  ʥʻʰال ʺة  ʨؗح ʜȄʜأن تعʷǼ ʦاتهॽصʨاد تʙة في إعʺॽلʶال الʨقائॽة والʺʺارسات  الʹʺانات   ʦॽʽتق للʛʰʵاء اسʙʵʱام مॼادȏ سॽاسة 

  وعʺلॽاته. 

 
for Framework the in Implementing Progress ودراسة Ǽعʨʻان  قʹاǽا الʨʴؗʺة ومȞافʴة الفʶادراجع الʛاȌǼ الʱالي على الʺʨقع الإلʛʱؔوني للʙʻʸوق للاʡلاع على  ٤١

2020) (IMF, Governance on Engagement Fund nhancedE  .ارʡا الإʚه ʚʽفʻة تॽɿॽؗ لʨمات حʨالʺعل ʧم ʙȄʜʺال ʧʺʹʱت  

٤٢  ̋Ǽ هاʽف Ȏفʱʴǽُ يʱالات الʴعلى ال ʦʶا القʚه ȘʰʢʻȄوق. وʙʻʸال ʧوض مʛعلى ق ʧʽاصلʴة على الأعʹاء الॽقائʨالʹʺانات ال ʦॽʽاسة تقॽس Șʰʢت  ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵ اصةʵال
.ʨʹالع ʙلʰلل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙل  

ʛʱتʖʽ. ومʧ الʺʳالات الأخȐʛ ذات الʸلة الهȞॽل تعʙ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة ومعايʛʽ الʙʱقȘʽ الʙولॽة هي الʺʛجع الأساسي للإبلاغ الʺالي والʙʱقȘʽ الʵارجي على ال ٤٣
ʜائ ʛؗه الʚع هॽʺة مع جʺ ʨؗʴم الʨع مفهʡقاʱȄة. وǼقاʛار الʡȂاخلي وʙال Șʽقʙʱة الॽني وآلʨالقان .  



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ٢٥صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

  : وʸॻɼا يلي Ǻعʞ الʸʸارسات الʴلʸॻة الʯي ʥȜʸǻ الاسʯفادة مʹها في سॻاق اسʗʳʯام حقʦق الʔʲʴ الʳاصة تʗʲيʗا   -٤٨

  ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة للॽمʨʺة العॽانʜʽʺاصة في الʵال ʖʴʶق الʨة في معاملة حقॽɾفاʷال ʖʶاصة حʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽح ʙʽق ʧȞʺǽ :
الʺالॽة.   ʦائʨللق الʺʱʺʺة  الإǽʹاحات  في  أو ʙʻʰؗ مفʸل  الʺالॽة   ʦائʨالق في  العʺʨمॽة  الʺʜʽانॽة  في  مॼاشʛة ؗأصل  إما   ٤٤حʳʺها 

  ʦائʨالق ʛʷالؔفاءة ون ȑذو ʧم ʧʽقلʱʶم ʧʽققʙم ʖجان ʧم Șʽقʙʱلل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة إخʹاع الॽقائʨالʹʺانات ال ʦॽʽاسة تقॽس ʖلʢʱوت
الʺالॽة الʺʙققة، مʺا ʶǽاعʙ في ضʺان دقة الأرقام الʺʰلغة. ʚؗلʥ تʶاعʙ مʛاجعة الॽʰانات الʻقǽʙة ʜʳؗء مʧ الʱقʦॽʽ في ضʺان دقة  

 ة للʙʱقȘʽ في صافي الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة للʰلʙ العʹʨ. إبلاغ الأرقام الʵاضع

 ةॽمʨȞʴالات ال ʨؗاصة إلى الʵال ʖʴʶق الʨقʴل Șʱʷʺاض الʛة في الإقॽɾفاʷال ʛʽالʺعاي ʖʶة حʙة الʺعॽالʺال ʦائʨالق ʖلʢʱا تʺʻʽب :
الʺʛتʢॼة، ؗ الأʛʡاف  الʛʽʰؔة مع  الʺعاملات  الإفʸاح عʧ جʺॽع  الʺالॽة   ʛȄقارʱال ȑʜ  الʙولॽة لإعʙاد  ʛؗʺال  ʥʻʰال  ʧʽب الʺعاملات 

والʨȞʴمة، لʧ يʦʱ الإفʸاح عʧ بॽانات مفʸلة عʧ هʚا الʺʳال تʙʴيʙا ما لʧȞǽ ʦ حʦʳ الʺعاملات ʛʽʰؗا. غʛʽ أن الʙʻʸوق ʳʷǽع  
الʵاصة) في    ʖʴʶال في ذلʥ أرصʙة حقʨق  الʙʻʸوق (Ǽʺا  لʰلʙانها مع  ʜ الإجʺالي  ʛؗʺال  ʧاح عʸة على الإفȄʜ ʛؗʺال الʨʻʰك 

ȑʜ. واتʶاقا الإǽʹاحا ʛؗʺال ʥʻʰة للॽمʨʺة العॽانʜʽʺل ؗامل في الȞʷǼ ʙʽلا تق ʜاكʛʺه الʚه ʗن ؗانȂى وʱة حॽالʺال ʦائʨة للقʺʺʱʺت ال
ȑʜ وسلʢات الʺالॽة العامة في   ʛؗʺال ʥʻʰال ʧʽالعلاقة ب ʦॽʤʻʱل ʦار ملائʡوضع إ ʖلʢʱي تʱة الॽقائʨالʹʺانات ال ʦॽʽاسة تقॽمع س

ʙʵʱام مʨارد الʙʻʸوق لأغʛاض تʺȄʨل الʺʨازنة، ʧȞʺǽ أن يʨصي الʛʰʵاء بʨضع أʛʡ مʺاثلة في حالة  الʴالات الʱي تȑʨʢʻ على اس
الإقʛاض الʺȘʱʷ لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة. وʧȞʺȄ أن تʶاعʙ هʚه الأʛʡ، الʱي عادة ما تʨؔن في صʨرة مʛؗʚة تفاهʦ، في ضʺان  

ه إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في الʨقʗ الʺʻاسʖ في حالة قʙʽ  وجʨد مʕʶولॽات واضʴة لʙʵمة الالʜʱامات الʺالॽة للʰلʙ العʹʨ تʳا
ȑʜ والʶʺاح لʶلʢات الʺالॽة العامة Ǽاسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة (راجع القʦʶ الʵاص ǼاسʛʺʱارȄة   ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙات لʸʸʵʺال

يॼʻغي أن يʱاǼع الʛʰʵاء  ٤٦ة،وفي الʰلʙان الʱي خʹعʗ مʕخʛا لʺʛاجعات الʹʺانات الʨقائॽة الʺالॽ ٤٥ن). ʨ القʙرة على تʴʺل الʙي
 تʻفʚʽ الʨʱصॽات ذات الʸلة. 

  شفاॻɼة الʸالॻة العامة

٤٩-     ʗاعʴǻ أن ʥȜʸǻ ة العامةॻالʸة الॻɼاق شفاʰʻولي على  مʗال ʗوق الʹقʗʹص ʥادر عʶاق   الॻاءلة في سʴʸة والॻɼفاʵال ʚȂʚتع
  . امةاسʗʳʯام حقʦق الʔʲʴ الʳاصة لأغʙاض الʸالॻة الع

   ادʙه في إعॽإل ʙʻʱʶǽُ ارد العامة، ؗʺاʨʺالǼ علقةʱʺمات الʨالʺعل ʧاح عʸولي للإفʙار الॽɻʺال ʨة العامة هॽة الʺالॽɾاق شفاʲʽم ʙعǽ
تقॽʽʺات شفاॽɾة الʺالॽة العامة. وتȐʛʳُ تقॽʽʺات شفاॽɾة الʺالॽة العامة على أساس ʨʡعي بʻاء على ʡلʖ الʰلʙ العʹʨ، وهي أداة  

ॽʶॽة الʺʙʵʱʶمة في تʟॽʵʷ شفاॽɾة الʺالॽة العامة. وفي الʰلʙان الʱي خʹعʗ مʕخʛا لʱقॽʽʺات شفاॽɾة الʺالॽة العامة،  الʙʻʸوق الʛئ

 
الʨʸʵم Ȅʨʡلة الأ ٤٤  ʧʺالʺقابلة ض الʺʸʸʵات   ʙʽا تقʺʻʽة، بॽʰʻات الأجॽʡاॽʱل الاحʨأص ʧء مʜʳؗ اصةʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽح ʙʽتق ،ʦجه أعʨȃاص وʵال ʦʶجل. راجع الق

  Ǽالʺعاملة الإحʸائॽة والʺʴاسॽʰة.

الʺʛʸʻفة مʧ الʙʻʸوق)، راجع الإرشادات الʴالॽة ʷǼأن الʺعاملة    ʛاض الʺȘʱʷ الʺʛتǼ Ȍॼالقʛوضللاʡلاع على مʲال حʨل مʛؗʚات الʱفاهʦ الʱي تʻʱاول مʳالات مʺاثلة (مʲل الإق ٤٥
 الʺʴاسॽʰة لʙعʦ الʺʨازنة في بʛامج الʙʻʸوق.

اسʙʵʱام جʜء ʛʽʰؗ مʧ هʚه الʺʨارد في   تʙʵʱʶم مʛاجعات الʹʺانات الʨقائॽة الʺالॽة في الʴالات الʱي ʢǽلʖ فʽها الʰلʙ العʹʨ الاسʱفادة الاسʻʲʱائॽة مʧ مʨارد الʙʻʸوق وʨʱȄُقع ٤٦
  تʺȄʨل الʺʨازنة. 
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 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ٢٦
 

للʰلʙان الأخʧȞʺǽ ،Ȑʛ للʛʰʵاء  يॼʻغي أن يʱاǼع الʛʰʵاء تʻفʚʽ تʨصॽاتهʦ في سॽاق أنʱʢʷهʦ الʺʛتʢॼة ǼالʛقاǼة والʛʰامج. وȃالॼʶʻة 
 الॽة العامة في إعʙاد تʨصॽاتهʷǼ ʦأن تعʜȄʜ شفاॽɾة الʺالॽة العامة والʺʶاءلة. الاسʻʱاد إلى مʲʽاق شفاॽɾة الʺ

  اʺǼ) مʨʸʵوال (اصةʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽح ʥا في ذلʺǼ) لʨع الأصॽʺج ʧاح عʸة العامة الإفॽة الʺالॽɾاق شفاʲʽم ʖلʢʱȄو
ʜ الʺالي الؔلي للقʢاع العام  في ذلʥ مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة) العامة في القʨائʦ الʺالॽة لإعʢاء صʨرة شا ʛؗʺال ʧملة ع

 وقʢاعاته الفॽɺʛة. 

ʺة ومȞافʴة الفʶاد وأʛʡ مȞافʴة غʶل الأمʨال وتʺȄʨل الإرهاب الʱي   ʨؗʴال ʛʡا سلامة أʹǽة العامة أॽة الʺالॽɾشفا ʜȄʜعلى تع ʙاعʶʱوس
  يʦʱ تقॽʽʺها ʜʳؗء مʧ أنʢʷة الʙʻʸوق الʛقابॽة وفي سॽاق اسʙʵʱام مʨارد الʙʻʸوق. 

  فاॻɼة تقارʙȂ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة الʶادرة عʥ الʗʹʶوق ش

.  )٢يʹʙʵ الʗʹʶوق Ǻالفعل حॻازات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة مʦزعة حʔʴ الأعʷاء على أساس رȁع سʹȏʦ (راجع الʗʱول     -٥٠
ʧʽ مʧ حقʨق  كʚلʥ تعʛض الʱقارʛȄ الʺالॽة الȄʨʻʶة ورȃع الȄʨʻʶة الʱي ʙʸǽرها الʙʻʸوق معلʨمات عʧ مʸʸʵات وحॽازات الʺʷارؗ
الʖʴʶ الʵاصة. وتʧʺʹʱ هʚه الʱقارʛȄ الʺʨʷʻرة أǽʹا معلʨمات مʳʺعة عʧ الʱغʛʽات في حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة حʖʶ نʨع 

ʴوق على صفʙʻʸال  ʛʷʻȄة  الʺعاملات. وॽونʛʱؔه الإلʱIMF Finances    ʧم ʧʽ الʺʷارؗ معلʨمات شهȄʛة عʧ مʸʸʵات وحॽازات 
يʧʺʹʱ معلʨمات   ʚؗIMF Financial Operationsلʙʸǽ ʥر الʙʻʸوق تقʛȄʛا دورȄا Ǽعʨʻان   ٤٧حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ʨʸǼرة مʻفʸلة. 

  ʧل عʽة وتفاصॽɺʨʢاصة الʵال ʖʴʶق الʨادلات حقॼق مʨات سॽعʺل ʧق شاملة عʨʶات عʺل الॽآل   ʖʶادلات حॼʺق والʨʶاقة الʡو
  ٤٨الʺʢʻقة وȂجʺالي حʦʳ الʺعاملات.

: الʸعلʦمات الʸعلʹة عʥ مʶʶʳات وحॻازات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة، والॺʸادلات واتفاقات الॺʸادلة الॻɸʦʠة  ٢الʗʱول 
  ذات الʶلة

 

الॻʲازات 
والʶʶʳʸات 
 ʔʴزعة حʦم

الʮلʗان 
  الأعʷاء 

اتفاقات 
الॺʸادلة 
الॻɸʦʠة 

وآلॻات عʸل 
سʦق 

الॺʸادلات 
وʟاقة 
 الʦʴق 

  
الأعʷاء في اتفاقات 
الॺʸادلة الॻɸʦʠة 

 ʥة عʙʶʯʳانات مॻȁو
  حʔʴ الʠʹʸقة الॺʸادلات 

 ʤʱالي حʸإج
معاملات حقʦق 
الʔʲʴ الʳاصة 
والاتʱاهات ذات 

 الʶلة

 
بॻانات مʙʶʯʳة عʥ تلقي 
 ʔʲʴق الʦام حقʗʳʯواس

 الʳاصة

 
 الʸعلʹةالʶʸادر 

 
  ةȄʨʻʶة الॽالʺال ʦائʨالق    

  ȑʨʻʶع الȃالʺالي ر ʛȄʛقʱال    

  ةॽونʛʱؔة الإلʴفʸالIMF Finances١     

  ȘʽʰʢتIMF Finances ادॼ١على آي    

 ʛȄʛتق IMF Financial Operations 
 



١ ʛهʷة الǽنها ʙعǼ اȄʛانات شهॽʰال ʘيʙʴت ʦʱة. يʜʽة وجʛʱفǼ     

 
  .  ʧȞʺǽfinances-https://www.imf.org/en/data/imf الاʡلاع على الॽʰانات ذات الʸلة عʛʰ الʛاȌǼ الʱالي:  ٤٧

  .IMF (2018b)راجع  ٤٨



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ٢٧صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

٥١-     ʥʻʯʭف  ʔʴازات حॻʲال في  الʯغʙʻات  فʶاعʗا  الآن   ʥم الʙʮʳاء   ʙȂتقار  ʥʸʷʯʯس الʵفاॻɼة،   ʚȂʚعʯوق  ولʙʻʸال (عʺلॽات 
ومॼادلات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة). والغʛض مʧ الإفʸاح عʧ هʚه الॽʰانات الʙʳيʙة هʨ الʺʨازنة بʧʽ إبلاغ معلʨمات إضاॽɾة عʧ اسʙʵʱام  

للاʡلاع   ٣حقʨق الʖʴʶ الʵاصة والʴفاȍ على ॽʰʡعة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ǽاعॼʱارها أصلا احॽʱاॽʡا غʛʽ مʛʷوȋ (راجع الʙʳول  
لى نʺʨذج الإبلاغ رȃع الȑʨʻʶ). وتʧʺʹʱ عʺلॽات الʙʻʸوق إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، وحʶاب الʺʨارد العامة، والʙʻʸوق على مʲال ع

 ʛʽاصة معاملات غʵال ʖʴʶق الʨادلات حقॼم ʧʺʹʱا تʺʻʽب ،Ȑʛة الأخॽانʺʯʱالاس Șاديʻʸات الॽوعʺل ʛالفق ʧم ʙʴوال ʨʺʻاني للʺʯʱالاس
لى حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وॽȃعها مʧ خلال سʨق اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة أو الʛʱتॼʽات الʻʲائॽة، أو  مʛتʢॼة Ǽالʙʻʸوق (مʲل الʨʸʴل ع 

في الʺلȘʴ الʲالʘ الʺʙȄʜ مʧ الʱفاصʽل   ١والȞʷل الॽʰاني    ١العʺلॽات الʺعʙʺʱة مʲل تȄʨʶة الالʜʱامات الʺالॽة). وتʙʴيʙا، ǽعʛض الإʡار  
  ʙʻʸوق. عʧ أنʨاع الʺعاملات الʺʻʺʹʱة في عʺلॽات ال

ʥʻ مʥ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة*: ٣الʗʱول   نʦʸذج الإبلاغ عʥ الʯغʙʻات رȁع الȂʦʹʴة في حॻازات الʵʸارؕ

   ʧاصة، مʵال ʖʴʶق الʨحق ʧʽلايʺǼ)١  ʛايʛʰل  ٣٠إلى  ٢٠٢١فȄʛ٢٠٢١إب ( 

ا الॽʰانات الإجʺالॽة عʧ جʺॽع  إلى أȑ معلʨمات فعلॽة.   ʙʻʱʶال ولا تʲʺال الʰلʙان اسʛʱشادǽة فقȌ لأغʛاض هʚا   Ȑادʛالغ في خانات فॼʺال الʺʨارد العامة  *  ʧʽ وحʶاب  والʴائʧȄʜ  لʺʷارؗ
  الʺعʙʺʱيʧ بॽانات فعلॽة. 

  تʧʺʹʱ عʺلॽات الʙʻʸوق: ١
 :اصةʵال ʖʴʶق الʨات إدارة حقॽاصة.  عʺلʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽعلى ح ʙائʨاصة، وفʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵم على مʨزعة، ورسʨم ʅॽتؔال 
 :ارد العامةʨʺاب الʶات إدارة حॽاصة مقابل عʺلات    عʺلʵال ʖʴʶق الʨل على حقʨʸʴارد العامة، والʨʺاب الʶخلال ح ʧاء مʛʷعادة الȂاء وʛʷات الॽة، وعʺلȄʨʹالع ʟʸعات حʨفʙم

 .أعʹاء آخʧȄʛ، وسʙاد الاقʛʱاض والفائʙة، والʛسʨم والفائʙة الʱعॽʹȄʨة على عʺلॽات حʶاب الʺʨارد العامة، ورسʨم الʙʵمة، ورسʨم الالʜʱام
  وقʙʻʸال  :Ȑʛة الأخॽانʺʯʱالاس Șاديʻʸات الॽوعʺل ʛالفق ʧم ʙʴوال ʨʺʻاني للʺʯʱالاس   ʧم ʙʴوال ʨʺʻاني للʺʯʱوق الاسʙʻʸاصة إلى الʵال ʖʴʶق الʨاض حقʛان الأعʹاء إقʙلʰز للʨʳǽ

ة في إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. وتʧʺʹʱ الʺعاملات الفقʛ. وتʧʺʹʱ هʚه الʺعاملات في الأساس تʺʛȄʛ الإقʛاض إلى الʙʻʸوق الاسʯʱʺاني للʨʺʻ والʙʴ مʧ الفقʛ، وتʷʺل  الʰلʙان الʺʷارؗ
ʽضʛʱالʺق ʧوض مʛاد القʙعات سʨفʙة ومॽانʺʯʱالاس Șاديʻʸن إلى الʨ  ʧ.الأخȐʛ للʻʸاديȘ الاسʯʱʺانॽة الʺʶاهʺات الʺالॽة الʱي ǽقʙمها الʺʷارؗ

٢    ʖʴʶق الʨقʴل Ȑʛامات الأخʙʵʱاصة والاسʵال ʖʴʶق الʨادلات حقॼم ʧʺʹʱخلال اتفاقات  ت ʧها مʽعل Șفʱʺجه عام الʺعاملات الʨل بʺʷوق. وتʙʻʸالǼ ةʢॼتʛم ʛʽاصة معاملات غʵال
 ɹ ʶق الʨاء حقʛوش ،ʧيʙʺʱالʺع ʧȄʜائʴأو مع ال ʧʽ ʖ الʵاصة لإعادة تʧȄʨؔ حॽازات حقʨق الʖʴʶ  الʺॼادلة الॽɺʨʢة، والʺॼادلات الʻʲائॽة لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة مقابل العʺلة بʧʽ الʺʷارؗ

ʧʽ وقʛوض حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʻʲا   ائॽة.لʵاصة، واسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في تȄʨʶة الالʜʱامات الʺالॽة مع الʴائʧȄʜ الʺعʙʺʱيʧ أو الʺʷارؗ

  

نʙʵ  و   -٥٢ مʥ خلال  الʵفاॻɼة   ʚȂʚتع الʗʹʶوق على  الȂʦʹʴة  سॻعʸل  "الʗʱʯʴʸات  Ǻعʹʦان   ȏʘʻفʹʯال  ʛلʱʸلل  ʗَُعy ال  ʙȂʙقʯال
وʧʺʹʱȄ هʚا الʱقʛȄʛ تʴلʽلات     ).Annual Update on SDR Trading Operationsتʗاول حقʦق الʔʲʴ الʳاصة" (لعʸلॻات  

 ʖعق الॽʰع  تʳارب   ʥذل في  Ǽʺا  الʵاصة،   ʖʴʶال حقʨق  تॼادل  عʺلॽات  واتʳاهات  الॽɺʨʢة  الʺॼادلة  اتفاقات  اسʙʵʱام  حʨل  إضاॽɾة 
  ʺالي حʦʳ الʺॼادلات ʨʺǼجʖ اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة مʲل نʢاق الʺॼادلات. الʟॽʸʵʱ الʙʳيʙ لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة ومعلʨمات عʧ إج

 

  الʵʸارك 

 
مʦʸʱع الॻʲازات في 

 بʗاǻة الفʙʯة 

 
عʸلॻات 
 ١الʗʹʶوق 

حقʦق  مॺادلات 
 ʔʲʴال
الʳاصة 

والاسʗʳʯامات 
 Ȏʙ٢الأخ 

 
مʦʸʱع الॻʲازات في 

 نهاǻة الفʙʯة 

 
 ʙلʰالA 

 
١٠٠٠٠ 

 
 )٢٠٠٠(  

 
 )١٠٠٠( 

 
٧٠٠٠ 

 ʙلʰالB ٣٠٠٠٠ ٥٠٠٠ ٥٠٠٠ ٢٠٠٠٠ 
  ʙلʰالC ٢٧٠٠٠ - )٣٠٠٠(  ٣٠٠٠٠ 

 ʥʻ  ١٨٠٥٢٢ )٥٧(  )١٨٣(  ١٨٠٧٦٢  مʦʸʱع الʵʸارؕ
 ٢٢٢٠٣ - ١٦٥ ٢٢٠٣٨ حʶاب الʺʨارد العامة 

 ١٤٧٢ ٥٧ ١٨ ١٣٩٧ الʴائʜون الʺعʙʺʱون 
 ٢٠٤١٩٧ - - ٢٠٤١٩٧ الʶʶʳʸات والॻʲازات مʦʸʱع  
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ॽɿॽة اسʙʵʱامها مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق    حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ
 

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ٢٨
 

٥٣-   ʗيʗʱع الȂزʦʯعلى ال ʥʻي عامʷم ʗعǺ اصةʳال ʔʲʴق الʦام حقʗʳʯاس ʥا لاحقا عʙȂʙاء تقʙʮʳال ʗعॻس ʣلʘك  ʧʺʹʱʽوس .
. وسʻʽاقʞ ١٩-ت في أعقاب جائʴة ʨؗفʙʽالʱقʛȄʛ مʛاجعة الʺʸʸʵات في ʣل الأوضاع الاقʸʱادǽة الؔلॽة العامة وأولȄʨات الॽʶاسا

في   الʵاصة   ʖʴʶال الʛʴ، واسʙʵʱام حقʨق  للʙʱاول  قابلة  Ǽعʺلات  الʵاصة   ʖʴʶال ومॼادلات حقʨق  للॽʴازات  العامة   ȋالأنʺا أǽʹا 
ال الاقʸʱادǽة  والاتʳاهات  العام  للإنفاق  العامة  والʶʺات  اللاحقة،  الʨʢعي  الȄʨʴʱل  عʺلॽات  أو  الʙʻʸوق  مع  (مʲل الʺعاملات  ؔلॽة 

الاحॽʱاॽʡات الʨقائॽة والʦʵʹʱ والʨʺʻ) عقʖ الʟॽʸʵʱ الʙʳيʙ. وسʻʱʽاول الʱقʛȄʛ أǽʹا الآثار الʺʱʴʺلة للʟॽʸʵʱ على اسʱقʛار الأسʨاق  
  الʺالॽة العالʺॽة وصلابʱها. 

Ȃʚة  ʙؕʸك الʦʹʮات في الॻʟاॻʯاسات على إدارة الاحȜالانع  
مʸارسات     -٥٤ الʲالي   ʕقʦال في  الʮلʗان تʯفاوت   ʙʮاصة عʳال  ʔʲʴال إدارة حॻازات ومʶʶʳات حقʦق  في  Ȃʚة  ʙؕʸال الʦʹʮك 

فʻʽʰʺا تʙيǼ ʛعʠ الʰلʙان حॽازاتها مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ʜʳؗء مʧ الاحॽʱاॽʡات (مʲل إدارة مʵاʛʡ عʺلات حقʨق  ٤٩.الأعʷاء
الʖʴʶ الʵاصة مʧ عʺلॽات إدارة الاحॽʱاॽʡات   الʖʴʶ الʵاصة مʧ خلال العʺلات الأساسॽة)، تॼʱʶعʙ عʙة بلʙان أخȐʛ حॽازات حقʨق 

الʨʽمॽة. وȃالॼʶʻة لإدارة الʺʵاʛʡ الʻاجʺة عʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، تʙيǼ ʛعʠ الʰلʙان حॽازاتها مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على  
ى "أساس صاف" "أساس إجʺالي" (أȑ دون الأخʚ في الاعॼʱار مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة)، بʻʽʺا تʙيʛ بلʙان أخȐʛ حॽازاتها عل

Ȟل وȄعʛʰʱ الʺʸʸʵات خʸʺا مقʨما ʴǼقʨق الʖʴʶ الʵاصة يʨازن مʵاʛʡ حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة).     (يʛاعي الʺʜʽانॽة العʺʨمॽةؗ 

Ȃʚة لʳʸاʙʟ مالॻة    -٥٥ ʙؕʸك الʦʹʮاف الʵؒاصة إلى انʳال ʔʲʴق الʦازات حقॻح ȏدʓت ،Ȏʙة الأخॻʟاॻʯل الاحʦار الأصʙوعلى غ
  ʥʻعʯة يʹʻمعʤلائʸال ʦʲʹدارتها على الȀاسها وॻɾها وʸالي  فهʱالǼ غي إدارتهاॼʻȄو ،Ȍها على "أساس صاف" فقʰفي أغل ʛʡاʵʺأ الʷʻوت .

 ʖمʺاثلة في الغال ʛʡاʵاصة. وهي مʵال ʖʴʶق الʨحق ʧم ʨʹالع ʙلʰات الʸʸʵازات ومॽار حॼʱا في الاعʚأخ ȑالأساس، أ ʝعلى نف
خȐʛ، وȂن ؗانʗ حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة تʻفʛد بॼعʠ الʸʵائʟ. ونʻاقॽɾ ʞʺا يلي أهʦ  لʱلʥ الʺʛتʢॼة Ǽالأصʨل الاحॽʱاॽʡة الأ

 ʛʡاʵʺه الʚان. –هʺʱة والائʙالفائ ʛلة والعʺلة وسعʨʽʶال ʛʡاʵم  

  مʳاʙʟ الʦʻʴلة 

ॽʰʡعʱها للأرصʙة  . وتعʙ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʺاثلة في  تʹȏʦʠ حॻازات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة على مʳاʙʟ سʦʻلة مʗʲودة   -٥٦
وخلال العقʨد الʲلاثة الʺاضॽة، تʦ تʙاول حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ  ٥٠الʶائلة مʧ العʺلات القابلة للȄʨʴʱل مʧ جʺॽع الʨʳانʖ تقॼȄʛا. 

 تȑʨʢʻ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على قʙر ضʽʯل خلال اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة (راجع الʺلȘʴ الأول والʺلȘʴ الʲالʘ). ومʧ هʚا الʺʨʤʻر،  
. وȂذا لʧȞʺǽ ʦ إبʛام اتفاق مॼادلة ॽɺʨʡة لʱلॽʰة احॽʱاجات مʜʽان الʺʙفʨعات في أحʙ الʰلʙان الأعʹاء، تʟʻ اتفاॽʀة مʧ مʵاʛʡ الʨʽʶلة

الʱأسʝॽ على آلॽة تؔلʅॽ تॽʱح للأعʹاء الʛاغʧʽʰ في اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مॼادلʱها مقابل عʺلات قابلة للʙʱاول الʛʴ (راجع 
  الʺلȘʴ الʲالʘ).  في ١الإʡار 

  

  

  

 
ȑʜ في معʦʤ الʰلكʺا أشار القʦʶ الʵاص   ٤٩ ʛؗʺال ʥʻʰة للॽمʨʺة العॽانʜʽʺاصة في الʵال ʖʴʶق الʨحق ʧازات مॽʴات والʸʸʵʺال ʙʽة، تقॽʰاسʴʺة والॽائʸالʺعاملة الإحǼ .ان الأعʹاءʙ

.ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة للॽمʨʺة العॽانʜʽʺاق الʢار في نʙي تʱاصة الʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽعلى ح ʦʶا القʚاردة في هʨات الʷاقʻʺال ʜ ʛؗوت  
افʛʱاضات الʨʽʶلة في تʅॽʻʸ للاʡلاع على معاملة حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة و ووضع الاسʲʱʺار الʙولي  في الॼʢعة الʶادسة مʧ دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعات   ٨٤-٦راجع الفقʛة   ٥٠

  الأصʨل الاحॽʱاॽʡة.



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ٢٩صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

  مʳاʙʟ الʹقʗ الأجʹʮي

٥٧-   ʙʟاʳم  ʙʻʻتغ إلى  ذاته   ʗح في  الʳاصة   ʔʲʴال لʲقʦق   ʗيʗʱال  ʝॻʶʳʯال  ȏدʓي علʻها   لا   ȏʦʠʹت الʯي  الأجʹʮي   ʗالʹق
. فʖʶʴ الʺʙʰأ الأساسي لإدارة الأصʨل  الاحॻʯاॻʟات الأجʹॻʮة، نʙʢا لأن الʮلʗ العʶʲǻ ʦʷل في الʸقابل على حॻازات بʹفʛ الʸॻɿة

  .)، ʶǽاوȑ الانʷؔاف الʸافي صفʛاالʺʸʸʵات) والʨʸʵم (الॽʴازاتوالʨʸʵم، عʙʻما تʶʱاوȐ الانʷؔافات على جانʰي الأصʨل (

وعادة ما تʦؒن مʳاʙʟ الʹقʗ الأجʹʮي الʹاجʸة عʥ صافي حॻازات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة أقل مʥ مʳاʙʟ فʙادȎ العʸلات     -٥٨
ʜ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʸافي يȑʨʢʻ على مʵاʛʡ عʺلة نʛʤا لأن Ǻفʷل تʹʦع سلة عʸلات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة ʛؗأن م ʛʽغ .
  ʛʸف الॽʀʨʶة للعʺلات الʝʺʵ الʺʙرجة في سلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. ॽʀʺة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة تʙʻʱʶ إلى أسعار ال 

ʚ الʸفʦʯح   -٥٩ ʙؕʸعلى ال ȉʦʲʯة الʠʵأن ʙʶغي قॺʹȂافي  وʶام الʜʱخلال الال ʧالعʺلة م ʛʡاʵات مॽʡاॽʱو الاحʛيʙم ʛيʙوعادة ما ي .
مل مع حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على أساس قʙر الإمȞان ॽɻʺǼار العʺلة الاسʛʱاتʳॽي في تʧȄʨؔ عʺلات الاحॽʱاʡي. وفي حالة الʱعا

 ،ʦهʜاكʛيل مʙعʱات بॽʡاॽʱالاح ȑʛيʙام مॽʀ على الأرجح ʙيʙʳال ʟॽʸʵʱم الʜلʱʶॽ٥١إجʺالي، س   ʧȄʨؔات في تʛʽإلى تغ ȑدʕʽا لأنه سʛʤن
ʜ الʡʨʴʱي. وȂذا تʳاوز   ʛؗʺار أو الॽɻʺال ʧاف عʛʴالان ʦث ʧالعʺلة وم ʛʡاʵʺاف لʷؔي والانʡاॽʱى  عʺلات الاحʸا أقʙاف حʷؔا الانʚه

ʜ الʡʨʴʱي مʙʳدا. غʛʽ أن هʚه  ʛؗʺار أو الॽɻʺدة إلى الʨة للعॽات معاملات في العʺلات الأساسॽʡاॽʱالاح ʛيʙم ȑʛʳǽ ،قاॼʶما مʨمعل
الʺعاملات قʙ تʕدȑ إلى انʷؔاف جʙيʙ لʺʵاʛʡ الʛʸف الأجʰʻي، نʛʤا لأن الانʷؔاف الأول لʧȞǽ ʦ مʨجʨدا مʚʻ الʙʰاǽة مʧ مʨʤʻر 

ʜ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʸافي.  ʛؗإلى م ȋʨʴʱة الʢʷأن ʙʻʱʶغي أن تॼʻي ʥلʚل. لȞؗ ةॽمʨʺة العॽانʜʽʺ٥٢ال  

  مʳاʙʟ أسعار الفائʗة 

٦٠-   ʙʟاʳذاته على م ʗاصة في حʳال ʔʲʴق الʦقʲل ʗيʗʱال ʝॻʶʳʯال ʙثʓة،   لا يॻʮʹات الأجॻʟاॻʯة الاحʢة في حافʗأسعار الفائ
. وفائʙة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة هي فائʙة مقʨʰضة أو مʙفʨعة  ولʥؒ اسʗʳʯام حقʦق الʔʲʴ الʳاصة يʹȏʦʠ على مʳاʙʟ أسعار فائʗة

ʜ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة الʸافي فقȌ (الʺʸʸʵات ناقʟ الॽʴازات). وʷʻȄأ الانʷؔاف لʺʵاʛʡ أسعار الفائʙة ʛؗعلى أساس   على م
ʜ الʺفʨʱح الʸافي) عʙʻ وجʨد فʛق بʧʽ الॽʴازات والʺʸʸʵات الʛʱاكʺॽة مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة.  ʛؗʺال ȑأ) Ȍصاف فق  

ʚ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة الʶافي ضʻʭلة للغاǻة   -٦١ ʙؕʸǺ ةʠॺتʙʸة الʗʸال ʙʟاʳم ʗوتع  ʖʴʶق الʨة على حقʙالفائ ʛد سعʙʴʱȄو .
ثلاثة شهʨر في أسʨاق الʺال الʱي تʙʱاول    أدوات الʙيʧ ذات أجل ح لأسعار الفائʙة الʺʺِّ̡لة على  مʨʱسȌ مʛجالʵاصة أسॽɺʨʰا على أساس  

نة لʶلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  الʝʺʵ  العʺلات ِّʨȞʺعة ذات الǽؗان ود ʨا ؗʺا لॽافي فعلʸاصة الʵال ʖʴʶق الʨحق ʜ ʛؗم ʙعǽ ʥلʚȃو .
ॼɺارة عʧ أسʨʰع واحʚؗ .ʙلʥ فإن الʙʴ    – أȑ الʺʙة    – الفائʙة الأكʛʲ شʨʽعا    عائʙ مʱغʛʽ أسॽɺʨʰا، وهʨ ما ǽعʻي أن مॽʁاس مʵاʛʡ أسعار

 
الʙʴ مʧ   هʻاك نهʳان أساسॽان لʦॽʺʸʱ تʧȄʨؔ عʺلات الاحॽʱاʡي، وهʺا إدارة الأصʨل والʨʸʵم وȂدارة ٥١ إلى  الؔلي، تهʙف إدارة الأصʨل والʨʸʵم   Ȑʨʱʶʺال الʴافʤة. وعلى 

ʻهج إدارة الʴافʤة على م، بʻʽʺا ǽقʨم  الʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة ʜʽʺǼان مʙفʨعات الʰلʙ الʺعʻي مʧ خلال الاتʶاق بʧʽ تʧȄʨؔ عʺلات الاحॽʱاॽʡات وتʧȄʨؔ عʺلات الʨاردات والʙيʧ الʵارجي
  الʱقʙʽ بʨʱزȄع مʙʴد للعʺلات. لʺʨʱسȌ الʶʴابي دون اسʙʵʱام أمʲلॽة الॼʱايʧ عʧ ا

Ȅʜة في الʰلʙان مʵʻفʹة الʙخل اسʙʵʱام مʱʷقات الʻقʙ الأجʰʻي لأغʛاض الȋʨʴʱ نʛʤا لافʱقارها إلى القʙر  ٥٢ ʛؗʺك الʨʻʰال ʧم ʙيʙاح للعʱاف الʺقابلة. لا يʛʡات اللازمة والعلاقات مع الأ
الأصʨل والʨʸʵم وانعȞاساتها على مʵاʛʡ الʻقʙ الأجʰʻي أهʺॽة أكʛʰ في سॽاق إدارة الʺʵاʛʡ الʻاجʺة عʧ مʜʽان الʺʙفʨعات والʙيʧ   وفي تلʥ الʴالات، سʖʶʱؔʱ اسʛʱاتॽʳॽة إدارة

  الʵارجي. 
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ॽɿॽة اسʙʵʱامها مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق    حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ
 

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ٣٠
 

الؔلॽة  الفائʙة  أسعار   ʛʡاʵم تȄʨʻع  في   ʦاهʶǽ أساس،   ȋنقا  ʝʺخ  ʨوه الʵاصة،   ʖʴʶال حقʨق  على  الفائʙة   ʛعʶل الʴالي  الأدنى 
  للاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة. 

٦٢-   ʻʶق Ȏʙم الأخʦʶʳل أو الʦال مع الأصʲال ʦا هʸؕ ʥؒل ولȂʦʸʯار أو إعادة الʸʰʯإعادة الاس ʙʟاʳن مʦؒأن ت ʥȜʸǻ ،ة الأجلʙ
. لʚلʧȞʺǽ ʥ أن يʕدȑ ارتفاع أسعار الفائʙة إلى تأثʛʽ سلʰي على الأعʹاء الʚيʧ تقل حॽازاتهʦ عʧ مʸʸʵاتهʦ الʛʱاكʺॽة كʙʻʮة للغاǻة

ي إʡار إدارة الأصʨل والʨʸʵم Ȟؗل لʺʨازنة  مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، وʖʳȄ على مʙيȑʛ الاحॽʱاॽʡات الʛʤʻ في اتॼاع مʺارسات ف
  تلʥ الʺʵاʛʡ. علاوة على ذلʥ، سʱʽعʧʽ تʙʴيʙ الʺʙة الؔلॽة للʴافʤة بʻاء على الأهʙاف العامة لإدارة الاحॽʱاॽʡات. 

  مʳاʙʟ الائʸʯان 

ʚ حॻازات   -٦٣ ʙؕإلى م ʙʢʹال ʥȜʸǻ    افʵؒر انʗʶاره مॺʯاعǺ ʔجʦʸافي الʶاصة الʳال ʔʲʴق الʦحق ʥʻ لʳʸاʙʟ ائʸʯان الʵʸارؕ
ʻʲʱى عادة مʧ إʡار إدارة مʵاʛʡ الائʱʺان. وتʙʺʱʶ حقʨق الʖʴʶ الآخʥȂʙ في إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة ُʁافات تʷؔه الانʚأن ه ʛʽغ .

ॽʴǼ ʧʽازة وقʨʰل حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وأداء مʱʵلف الالʜʱامات ع لى الʨʴʻ الʵاصة ʱʺॽʀها Ǽاعॼʱارها أصلا احॽʱاॽʡا مʧ الʜʱام الʺʷارؗ
وفي جʺॽع الأحʨال، عادة ما تʨؔن هʚه الانʷؔافات الʺʱʴʺلة تʳاه أعʹاء  ٥٣اللازم لʹʺان سلامة عʺل إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. 

إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة أكʛʰ مʧ الʙʴ الʺʨʺʶح Ǽه لأȑ جهة فʛدǽة، ولا ʧȞʺǽ لʺʙيȑʛ الʺʵاǼ ʛʡالʱالي إدارة هʚه الانʷؔافات على  
 ʛʤن Ȍʷن ʨʴاصة. نʵال ʖʴʶق الʨة في إدارة حق   ا لأنها تʷʻأ مॼاشʛة عʧ الʺʷارؗ

  الانعȜاسات على الʙʮامج الʗʸعʦمة ʦʸǺارد الʗʹʶوق 
ʯه في     -٦٤ الॻʴاسات اللازمة لاسʯعادة اسʗʯامة الاقʶʯاد بʙامج الʮلʗان الأعʷاء على  يʹॺغي أن يʦاصل الʗʹʶوق مʥ خلال مʵارؕ

. ومʧ شأن حقʨق ʦʸارد الȂʦʸʯلॻةȂʚʸǺج مʥ اليʗعʸها الʗʹʶوق  Ȁجʙاءات الʃॻؒʯ الʠʸلȁʦة على مȎʦʯʴ الاقʶʯاد الؒلي الʯي  الؒلي و 
الʴॽʴʸʱات  تʴل مʴل  ألا  يॼʻغي  ولʻؔها  الȄʨʷʱهॽة،  الॽʶاسات   ʖʻʳوت الʺʢلȃʨة  الʴॽʴʸʱات   ʙʽتʺه في  الʺʶاعʙة  الʵاصة   ʖʴʶال

ة أو تʖʰʶʱ في إرجائها. وॼʻȄغي ʚؗلʥ ألا يʕثʛ الʟॽʸʵʱ الʙʳيʙ على تقاسʦ الأॼɺاء على الʨʴʻ والإصلاحات الاقʸʱادǽة الؔلॽة اللازم
  ٥٤اللازم لʱعʜȄʜ الʙور الʙاعʦ للʙʻʸوق.

ʦȁجه عام، سʠʯʻلʔ تʦزȂع مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة تʗʲيʖ الʙʮامج الʗʸعʦمة ʦʸǺارد الʗʹʶوق، وخاصة إلقاء  و    -٦٥
ʯة الاحǻة على ؕفاʗيʗة جʙʢة.  نॻة الؒلǻادʶʯاسات الاقॻʴات والॻʟاॻ ʖʴʶق الʨازات حقॽادة حȄʜل ʦام الʺلائʙʵʱد الاسʙʴʱغي أن يॼʻȄو

الʵاصة الʻاتʳة عʧ الʨʱزȄع في ؗل حالة على حʙة، مع ضʛورة الʺʨازنة بʧʽ الʴاجة إلى زȄادة الاحॽʱاॽʡات وتʺهʙʽ الʴॽʴʸʱات الʵارجॽة 
العاجلة. وأȑ تعʙيلات لازمة في الʛʰنامج نʳॽʱة تʨزȄع حقʨق الʖʴʶ الʵاصة سʦʱʽ إجʛاؤها عادة خلال مʛاجعة أو الاحॽʱاجات الȄʨʺʱلॽة  

  الʛʰنامج عقʖ تارȄخ سȄʛان الʨʱزȄع. وॼʻȄغي في هʚا الʙʸد مʛاعاة عʙد مʧ الʺॼادȏ الاقʸʱادǽة الؔلॽة:

 
  تʺʲل حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʢالॼة مʱʴʺلة على العʺلات القابلة للʙʱاول لأعʹاء الʙʻʸوق ولʝॽ مʢالॼة على صʙʻوق الʻقʙ الʙولي نفʶه.  ٥٣

الʺȐʙ الȄʨʢل وتʨفʛʽ الʨʽʶلة لॽʺʳع   سʕʽدȑ تʛاجع مʸادر الȄʨʺʱل الأخȐʛ إلى عʙم تʴقȘʽ الهʙف الʺʛجʨ مʧ الʨʱزȄع والʺʲʺʱل في تلॽʰة الاحॽʱاج العالʺي إلى الاحॽʱاॽʡات على ٥٤
  الأعʹاء.



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ٣١صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

   اتॺʻتʙʯلاف الʯاخ ȏدʓغي ألا يॺʹةيॻʴسʓʸرة  الʦʵʸلاف الʯإلى اخ  ʵǺاد الؒليʶʯان  أن الاقʗلʮال ʙʮمة عʗقʸاء  الʷرة .  الأعʨʷʺفال
الʱي ǽقʙمها الʛʰʵاء ʷǼأن الاسʙʵʱام الʛشʙʽ للʜʽʴ الȑʚ يʴॽʱه الʟॽʸʵʱ الʙʳيʙ مʧ خلال الॽʶاسات، وʛʡائȘ تʻفʚʽ الʛʰامج، يॼʻغي  

القʨʽد الʱي ʧȞʺǽ أن تʛ    ʦȞʴاعاةم وȂن ؗان سʱʽعʧʽ  ألا تʛتʴʺǼ Ȍॼل قʙʽ مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في الʰلʙان الأعʹاء.  
 .اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة نʳॽʱة للʛʱتॼʽات الʺʕسॽʶة

 اءʷان الأعʗلʮار أو مʹافع للʙه أضॻعل ʔتʙʯغي ألا تॺʹع يȂزʦʯال ʕوق في وقʗʹʶال ʥمة مʦعʗامج مʙد بʦات وجʸʸʵʺع الȄزʨʱف .
 ʜات ومॽʡاॽʱة الاحǽة على ؗفاʙيʙة جʛʤع على إلقاء نʳʷǽ غي أنॼʻد  يʨاء في حالة وجʨة سॽʺؔاف الʙقة والأهॼʢʺاسات الॽʶج الȄ

 بʛنامج في الʨقʗ الʴالي أو في الʰلʙان الʱي تʶعى إلى الاتفاق على بʛامج مع الʙʻʸوق عقʖ الʨʱزȄع.

   ارها أصلاॺʯاعǺ قʦقʲه الʘة هॻɹعارضا مع وضʯاصة مʳال ʔʲʴق الʦازات حقॻام حʗʳʯة على اسʙاشॺود مʗض حʙن فʦȜॻس
ʗأه ʥؒول ،ȉوʙʵم ʙʻا غॻʟاॻʯةااحʙاشॺم ʙʻود غʗض حʙإلى ف ȏدʓت ʗامج قʙʮار  ف الʡود ١(راجع الإʙأ حʷʻت ʙاقع). فقʨال ʦȞʴǼ 

أو الاحॽʱاॽʡات الأخȐʛ نʳॽʱة   الʵاصة   ʖʴʶال الʙولॽة أو   الॽʡʛʷةعلى اسʙʵʱام حॽازات حقʨق  الʺʛتʢॼة ʸǼافي الاحॽʱاॽʡات 
ȑʜ اللازمة لʴʱقȘʽ الأهʙاف الʛئॽʶॽة للʛʰنامج.صافي الأصʨل الʺʴلॽة لȐʙ الʥʻʰ ا ʛؗʺة   لॽʡʛʷعلى ال ʛʽʰؗ ʛʽع تأثȄزʨʱن للʨȞǽ ʧول

  عʺʨما.

 يلاتʗعʯال ʤʱح ʃɾʦʯامج    في  اللازمة   يʙʮاف الʗأهʔعق  ʤॻʻاصة على تقʳال ʔʲʴق الʦات حقʶʶʳع مȂزʦاء  تʙʮʳة ل  الǻؕفا Ȏʗʸ
وفي والʲاجة إلى زȂادة الاحॻʯاॻʟات الʦقائॻة مقابل اسʗʳʯام حقʦق الʔʲʴ الʳاصة في تلॻʮة الاحॻʯاجات الȂʦʸʯلॻة.   الاحॻʯاॻʟات

زȄادة   ʛثʕت  ʙق الأمان،   ʞامʨه وʻȃاء  الاحॽʱاॽʡات  مʛاكʺة   ʨه للʛʰنامج  الأساسي  الهʙف  ʨȞǽن  عʙʻما  سॽʺا  لا  الʴالات،   ʠعǼ
ة عʙم وجʨد أȑ احॽʱاجات تʺȄʨلॽة ملʴة أخȐʛ، على الاحॽʱاجات الأساسॽة لʺʜʽان الʺʙفʨعات  الاحॽʱاॽʡات الʻاتʳة عʧ الʨʱزȄع، في حال 

 حʨل الاسʱفادة مʧ مʨارد الʙʻʸوق الȄʨʺʱلॽة). ٦٧في الʰلʙ العʹʨ (راجع الفقʛة 

  وॺʹي  ،(ʥيʗال  ʝائʶيل خʗتع أو  الهȜॻلة  إعادة  (مʥ خلال   ʥيʗال الʯعامل مع  الʯي تʗʯʴعي  الʲالات  ففي  ألا ʲǻل ȁالʰʸل،  غي 
حʗود مʗʯʴامة ولʥؒ تʦجʗ فʦʱة تȂʦʸلॻة تʯعʘر    ʡل فيʗʯʴʸامة أو  تʱاوز الʗيʥ الʗʲود الالʝॻʶʳʯ مʲل إعادة الهȜॻلة إذا  

واسʛʺʱارȄة القʙرة    ة (راجع الأقʶام الʵاصة ǼالانعȞاسات الاقʸʱادǽة الؔلॽحقʦق الʔʲʴ الʳاصة الإضاॻɼة  مʥ خلال  تغʯʻʠها Ǻالؒامل  
 ). ن ʨ على تʴʺل الʙي

٦٦-    ʤل على دعʦʶʲيلا للʗاره بॺʯاعǺ اصةʳال ʔʲʴق الʦع حقȂزʦإلى ت ʙʢʹُغي ألا يॺʹخل، يʗة الʷفʳʹان مʗلʮوفي حالة ال
. فʛʤʻا لʙʱني تؔلفة الفائʙة على تʺȄʨل الʙʻʸوق الʺʛʶॽ وخʛʢ ارتفاع سعʛ الفائʙة على حقʨق  مالي مʙʴॻ مʥ خلال بʙامج الʗʹʶوق 

)، قʨȞǽ ʙن الȄʨʺʱل مʧ خلال أحʙ تʶهʽلات الʙʻʸوق الʺʛʶॽة  ١الʖʴʶ الʵاصة (راجع القʦʶ الʵاص Ǽإدارة الاحॽʱاॽʡات والȞʷل الॽʰاني  
ʵʱاسǼ ة مقارنةॽة الʺالॽاحʻال ʧملاءمة م ʛʲارا أكॽام  خʙ  ازاتॽة أو حʙايʜʱʺعات الʨفʙʺان الʜʽاجات مॽʱة احॽʰلʱاصة. ولʵال ʖʴʶق الʨحق

 ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاس ʧلا مʙة بʛʶॽʺوق الʙʻʸات الॼʽتʛخلال ت ʧم ʛʰارد أكʨل على مʨʸʴما الʨʺالأفʹل ع ʧن مʨȞॽة، سʙيʙʳال
ʧ في حالة وجʨد احॽʱاجات ملʴة، ʧȞʺǽ اسʙʵʱام حقʨق الʵاصة والʖʴʶ مʧ الاحॽʱاॽʡات Ǽʺا يʕدȑ إلى تʛاجعها عʧ حʙ الؔفاǽة. ولؔ

  الʖʴʶ الʵاصة ʴؗل مʛحلي مʻاسʖ لʧʽʴ الاتفاق على تʛتॼʽات تʺȄʨلॽة مʛʶॽة. 

٦٧-     ʙʻعايʸالǺ ʗشʙʯʴǻ وقʗʹʶل اتفاقات الʡ ل فيȂʦʸʯل على الʦʶʲل الʢॻةوسȂارʴاعاة    الʙمع مʥة عʱع    الآثار الʹاتȂزʦت
ʷʺل مʙʴدات الʨʸʴل على الȄʨʺʱل (مʧ خلال حʶاب الʺʨارد العامة والʙʻʸوق الاسʯʱʺاني وت  مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة.

 ) :(ʛالفق ʧم ʙʴوال ʨʺʻعات ) ١للʨفʙʺان الʜʽاجات مॽʱلة  احʺʱʴʺة أو الॽالفعل ʨʹالع ʙلʰة   في الॽلȄʨʺارد تʨل على مʨʸʴعي الʙʱʶي تʱال



32
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 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ٣٢
 

حʦʳ الائʱʺان )  ٣(و  Ǽʺا في ذلʥ ؗفاءة بʛنامج الॽʴʸʱح،   ʙʻʸوق، لل  ʴʱʶقةخʙمة الʙيʨن الʺعلى    ة الʰلʙ العʹʨقʙر )  ٢(، ومʧ الʙʻʸوق 
Șابʶل الأداء الʳوق، وسʙʻʸد للʙʶʺال ʛʽوق.  غʙʻʸارد الʨام مʙʵʱاسǼ Șعلʱا يʺॽɾ  

٦٨-     ʗلʮعات في الʦفʗʸان الʚʻاجات مॻʯاح ʥم ʗʲإلى ال ʤث ʥات، ومॻʟاॻʯادة الاحȂاصة إلى زʳال ʔʲʴق الʦع حقȂزʦت ȏدʓȂو
ʦʷوق   العʗʹʶارد الʦم ʥفادة مʯة في الاسॺɺʙالي على الʯالǺ ʙثʓي ʗاجع عادة، وقʛة تॽالʺʱاحǼ Șعلʱا يʺॽɾ اءاتʻʲʱاك اسʻأن ه ʛʽغ .

  ȑأ ʙجʨال)، ؗʺا لا تʲʺل الʽʰعلى س ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧم Șʱʷʺاض الʛة على الإقॽلʴد مʨʽد قʨعات (في حالة وجʨفʙʺان الʜʽاجات مॽʱاح
ʴʶق الʨعلى أن حق ʧائʛات قॼʽتʛار تʡفي إ ʛȞॼʺاد الʙʶوق أو الʙʻʸارد الʨم ʧفادة مʱات الاسȄʨʱʶاجع مʛدة إلى تʛفʻم ȑدʕاصة تʵال ʖ

الفʛدǽة.  أو  ٥٥الʙʻʸوق  الʺʵاʛʡ الاقʸʱادǽة  الʢاقة الاسॽʱعابॽة) مʢلॼا مʛʰرا في ʣل تʻامي  (أو زȄادة  وقʙ تʨؔن زȄادة الاحॽʱاॽʡات 
الʙʱاॽɺات الʻاجʺة عʧ الʳائʴة أو الʛʤوف القȄʛʢُة الʺʱغʛʽة. وفي Ǽعʠ الʴالات، ॼɼʛؗة أحʙ الʰلʙان الأعʹاء في تʻفʚʽ بʛنامج مʙعʨم  

ʜ الا  ʛؗم ʜȄʜعʱوق لʙʻʸارد الʨʺǼ  فʙنامج. أما إذا ؗان الهʛʰال ʧقع مʨʱʺال ʦعʙل الʴاصة مʵال ʖʴʶق الʨل حقʴأن ت ʧȞʺǽ ،يʡاॽʱح
  هʨ تعʜȄʜ الʢاقة الاسॽʱعابॽة، فॼʻʽغي مʛاعاة الانعȞاسات الاقʸʱادǽة الؔلॽة والأʛʡ الʺʕسॽʶة بʨجه عام. 

. وتʙʴيʙا، فإن  ʳاصة على معايʙʻ أداء الʙʮامجوॺʹȂغي أن تʦضح مʙؕʘات الʯفاهʤ الفʹॻة انعȜاسات تʦزȂع حقʦق الʔʲʴ ال   -٦٩
ʺا ورد في القʦʶ الʵاص ǼالانعȞاسات  الʱأثʛʽ على صافي الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة ǽعʙʺʱ على تعʅȄʛ الʨʸʵم الʺॼʱʶعʙة مʧ حʶاǼه. وؗ

ʧʺض (اتॽʡاॽʱإجʺالي الاح) ةॽʡاॽʱل الاحʨاصة في الأصʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽرج حʙة، تॽʰاسʴʺة والॽائʸات   الإحॽʡاॽʱصافي الاح
الʙولॽة، ولʧؔ تʨجǼ ʙعʠ الاخʱلافات بʧʽ مʛؗʚات الʱفاهʦ الفॽʻة ॽɾʺا يʱعلȘ بʱعʅȄʛ الʨʸʵم الʺॼʱʶعʙة مʧ حʶاب مʢʱلॼات صافي  

Ȍ، الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة في إʡار الʛʰامج. وغالॼا ما تॼʱʶعʙ مʛؗʚات الʱفاهʦ الفॽʻة الʨʸʵم قʛʽʸة الأجل والʨʸʵم الʺʴʱʶقة للʙʻʸوق فق 
  والʱي لا تʷʺل خʨʸم حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ȅʨʡلة الأجل، مʺا ǽعʻي أن صافي الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة سʜʽداد عادة نʳॽʱة الʨʱزȄع.

الʺॼادȏ . فʖʶʴ  ولا تʷʳع خʦʶم حقʦق الʔʲʴ الʳاصة لʗʲود الʗيʥ في إʟار بʙامج الʗʹʶوق، سʦاء تʤ اسʗʳʯامها أم لا   -٧٠
، لا يȘʰʢʻ تعʅȄʛ "الʙيʧ" على خʨʸم حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لأغʛاض الʨʱجʽهॽة الʺعॽʻة ॽʡʛʷǼة الʙيʧ العام في اتفاقات الʙʻʸوق 

ʵاصة ʨʺǼجʖ اتفاقات تعاقǽʙة، ولʝॽ لها أجل اسʴʱقاق، الʛʰامج. وعلى عʝȞ الʙيʨن الʵاضعة للʙʴود، لا تʷʻأ خʨʸم حقʨق الʖʴʶ ال
وتȘʶʱ هʚه الʺعاملة مع أهʙاف تلʥ الʙʴود للʺʶاعʙة  ٥٦ولا تʕثʛ إلا بʙرجة مʙʴودة عʺʨما على قʙرة الʰلʙان الأعʹاء على تʴʺل ديʨنها. 

ʺȄʨʱʶات يʱعʚر تʴʺلها والʱي قʙ تʕدȑ إلى  في الȑʙʸʱ لʺʨاʧʡ الʹعف في مʛاكʜ الʙيʧ مʧ خلال الʽʴلʨلة دون تʛاكʦ الʙيʨن الʵارجॽة ل
صعȃʨة خʙمة الʙيʧ على الʺȐʙ الʺʨʱسȌ. وتʚؗ Șʶʱلʥ مع معاملة تʺȄʨل الʙʻʸوق الʻʲʱʶǽُ ȑʚى مʧ حʙود الʙيʧ لʶʱهʽل اسʙʵʱام مʨارد  

  الʙʻʸوق. 

 
انʖ واحʙ، أو ʡلʖ الʙʶاد الʺʛȞॼ لائʱʺان حʶاب الʺʨارد العامة إلا في ʛʣوف في جʺॽع الأحʨال، لا ʧȞʺǽ للʙʻʸوق تʠॽɿʵ مȐʨʱʶ الاسʱفادة في إʡار الʛʱتॼʽات الʴالॽة مʧ ج ٥٥

ʥ أن ʨȞǽن الʧʶʴʱ في مʜʽان مʙفʨعات مʙʴودة للغاǽة. ʚؗلʥ تʨجʙ اشʛʱاʡات إضاॽɾة لʠॽɿʵʱ مȐʨʱʶ الاسʱفادة مʧ تʛتॼʽات الʙʻʸوق الاسʯʱʺاني للʨʺʻ والʙʴ مʧ الفقǼ ،ʛʺا في ذل
  الʠॽɿʵʱ ناتʳا تʙʴيʙا عʧ تʧʶʴ الأوضاع الʵارجॽة.الʰلʙ العʹʨ الȑʚ يʛʰر هʚا 

(راجع القʦʶ الʵاص Ǽالاعॼʱارات الإحʸائॽة والʺلȘʴ الأول) عʻها مʧ   الإحʸائيتʱʵلف معاملة الʨʸʵم Ȅʨʡلة الأجل الʻاتʳة عʧ تʨزȄع حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ الʺʨʤʻر   ٥٦
أǽʹا، يʦʱ    ٣٥ن، وؗʺا أُشʛʽ آنفا وفي الفقʛة رقʦ  يʨ للʺعاملة مʧ مʨʤʻر الʛʰامج وتʴلʽل اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙ  . وȃالॼʶʻةʙيʨن الʛʰامج واسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل المʨʤʻر  

ن. راجع  ʨ يضʺʧ تʴلʽل اسʛʺʱارȄة القʙرة على تʴʺل الʙاسʙʵʱامها  الʱعامل مع حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على غʛار تʺȄʨل الʙʻʸوق، حʘʽ يʦʱ اسॼʱعادها مʧ حʙود الʙيʧ، مع إدراج  
 Limits on External Debt or Borrowing و  Supported Programs Debt Limits Policy in Fund the on Implementing Note Guidanceأǽʹا 

in Fund Arrangements— Proposed Change in the Coverage of Debt Limits .  



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ٣٣صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

 Ȗفʙʸارات لا: ا١الॺʯة الإ عॻائʶةالإحॻɼضا  

قʗʻ مʶʶʳات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة في   ووضع الاسʸʰʯار الʗولي  الʗʸفʦعاتلʴادسة مʥ دلʻل مʚʻان  الॺʠعة اتقʷʯي     -١
وعʙʻ إجʛاء وضع الاسʸʰʯار الʗولي Ǻاعॺʯارها خʦʶما، وقʗʻ حॻازات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة (الأصʦل الاحॻʯاॻʟة) Ǻاعॺʯارها أصʦلا.  

تقʱʹي   الʵاصة،   ʖʴʶال حقʨق   ʧم  ʙيʙج  ʟॽʸʵا ت الʵاصة    لʶادسةالॼʢعة   ʖʴʶال حقʨق  حॽازات   ʧʺالʺعاملات ض  ʙʽق أǽʹا 
  .(Ȑʛارات الأخʺʲʱم الاسʨʸخ) اصةʵال  ʖʴʶال الفʨائʙ  وعلاوة على ذلʥ(الأصʨل الاحॽʱاॽʡة) وضʺʧ مʸʸʵات حقʨق   ʙʽق  ʦʱي ،

س إجʺالي الʺʴʱʶقة على حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة (كقʙʽ دائʧ) وعلى مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة (كقʙʽ مʙيʧ) على أسا
ملʟʵ هʚه الʺعاملة   ١في حʶاب الʙخل الأولي. وتȘʶʱ هʚه الʺعاملة بʧʽ مʱʵلف أدلة الإحʸاءات الاقʸʱادǽة الؔلॽة. وʨȄضح الʙʳول  

  في الأدلة الʴالॽة. 

  : الʸعاملة الʲʸاسॻʮة في الأدلة الإحʶائॻة ١الʗʱول 
قʗʻ حॻازات حقʦق الʔʲʴ  هل تُ   الʗلʻل الإحʶائي 

  الʙʸاكʚ؟الʳاصة في 
مʶʶʳات  تُقʗʻ  هل 

حقʦق الʔʲʴ الʳاصة  
  في الʙʸاكʚ؟ 

  "Ȏʙفقات الأخʗʯعاملات أو "الʸال ʗʻهل تُق
  (تعʗيلات الʯقʤॻʻ)؟

  على أȏ أساس يʤʯ قʗʻ الفائʗة؟ 

لʴادسة  الॺʠعة ا 
مʥ دلʻل مʚʻان  

  الʗʸفʦعات 
ووضع الاسʸʰʯار  

  الʗولي 

نعʦ، تُقʜʳؗ ʙʽء مʧ الأصʨل  
  الʛسʺॽة.الاحॽʱاॽʡة 

نعʦ، تُقʙʽ ؗالʜʱامات  
  ديȄʨʡ ʧلة الأجل.

  ʝॽول) الʺالي  الʶʴاب  معاملات   ʙʽتُق
  ʙعǼ مʨʸʵل والʨفي الأص (ʦॽʽقʱيلات الʙتع

.Șام لاحʙʵʱواس ʙيʙج ʟॽʸʵكل ت  

وفائʙة   الॽʴازات  فائʙة   ʙʽتُق
الʺʸʸʵات ؗل على حʙة، على  

  أساس إجʺالي.

دلʻل الإحʶاءات  
الʹقǻʗة والʸالॻة  

 ʗشʙʸإلى  وال
إعʗادها  

 )٢٠١٦ (  

  ʖʴʶق الʨازات حقॽʴؗ ʙʽتُق ،ʦنع
  ȑʙقʻال ʖهʚال" ʧء مʜاصة (جʵال

وحقʨق الʖʴʶ الʵاصة") في  
  الأصʨل.

نعʦ، تُقʙʽ ؗالʜʱامات  
.ʧدي  

في    ʜاكʛʺال في  الʙʳيʙة  الʺʸʸʵات   ʙʽتُق
  ʖوفي جان (ʧامات ديʜʱال) مʨʸʵال ʖجان
الʵاصة".    ʖʴʶال "حقʨق  في  الأصʨل، 

الʺعاملا  ʙʽم  وتُقʨʸʵوال الأصʨل  في  ت 
  ʟॽʸʵت لؔل   (ʦॽʽقʱال تعʙيلات   ʝॽول)

.Șام لاحʙʵʱواس ʙيʙج  

وفائʙة   الॽʴازات  فائʙة   ʙʽتُق
الʺʸʸʵات ؗل على حʙة، على  

  أساس إجʺالي.

دلʻل إحʶاءات  
مالॻة الʦȜʲمة  

  ٢٠١٤لعام 

نعʦ، إذا ؗانʗ في حॽازة الʨȞʴمة  
العامة، تُقॽʴؗ ʙʽازات حقʨق  
 ʧء مʜاصة (جʵال ʖʴʶال  ʖهʚال"

الʻقȑʙ وحقʨق الʖʴʶ الʵاصة")  
  في الأصʨل الʺالॽة.

نعʦ، تُقʙʽ ؗالʜʱامات  
ديʧ إذا تʦ قʙʽ حقʨق  

الʖʴʶ الʵاصة  
Ǽاعॼʱارها مʸʸʵة  

  للʨȞʴمة العامة.

في   الʵاصة   ʖʴʶال حقʨق   ʙʽق  ʦت إذا 
  ʙʽتُق العامة،  للʨȞʴمة  العʺʨمॽة  الʺʜʽانॽة 
تعʙيلات    ʝॽول) الʺالي  الʶʴاب  معاملات 
ؗل   ʙعǼ والʨʸʵم  الأصʨل  في   (ʦॽʽقʱال

.Șام لاحʙʵʱواس ʙيʙج ʟॽʸʵت  

إذا تʦ قʙʽ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  
للʨȞʴمة   العʺʨمॽة  الʺʜʽانॽة  في 
العامة، تُقʙʽ فائʙة الॽʴازات وفائʙة  
الʺʸʸʵات ؗل على حʙة، على  

  أساس إجʺالي.
مʙشʗ إحʶاءات  
الʗيʥ الʳارجي  

  ٢٠١٣لعام 

ॽح Ȑʨرج سʙُلا ي) Șʰʢʻازات  لا ي
حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ؗأصʨل  
في شȞل أدوات ديʧ في عʛض  

  .  ) بॽانات صافي الʙيʧ الʵارجي 

نعʦ، تُقʙʽ ؗالʜʱامات  
.ʧدي  

في   الʨاردة  الʺعاملة   ʝا نف لʶادسة  الॼʢعة 
ووضع الاسʲʱʺار   مʧ دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعات

  .الʙولي 

  على أساس إجʺالي.

الاحॻʯاॻʟات  
الʗولॻة والʦʻʴلة  

Ǻالعʸلات  
الأجʹॻʮة:  
الॺʸادئ  

الʦʯجʻهॻة لإعʗاد  
نʦʸذج بॻانات  

  )  ॻɾ٢٠١٣اسي ( 

نعʦ، تُقʜʳؗ ʙʽء مʧ الأصʨل  
  الاحॽʱاॽʡة الʛسʺॽة.

نعʦ، تُقʙʽ ؗالʜʱامات  
.ʧدي  

في   الʨاردة  الʺعاملة   ʝا نف لʶادسة  الॼʢعة 
ووضع الاسʲʱʺار   مʧ دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعات

  .الʙولي 

  على أساس إجʺالي.



34

ॽɿॽة اسʙʵʱامها مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق    حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ
 

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ٣٤
 

٢-     ʛʠʴة في أغॻʟاॻʯل الاحʦالي الأصʸأن ارتفاع إج ʗʱارجي، نʳاع الʠاءات القʶق    ٢٠٢١وفي إحʦحق ʝॻʶʳة تʱॻʯن
الإحʶاءات الʸالॻة مʥ    ٢٠٢١الʵهȂʙة الʸعʙوضة في إصʗار أكʙȁʦʯ    الʦʻʴلة الʗولॻةالʔʲʴ الʳاصة سʻʹعʛȜ في الʗʮاǻة في بॻانات  

الʟॽʸʵʱ الʙʳيʙ مʧ   ʨ٢٠٢١عات ووضع الاسʲʱʺار الʙولي في الȃʛع الʲالʘ مʧ عام  وسʱعʝȞ بॽانات معاملات مʜʽان الʺʙف.  الʗولॻة
 ʛايʻار يʙإص ʧءا مʙاصة، بʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽاصة وحʵال ʖʴʶق الʨ٢٠٢٢حق  ʧةمॽولʙة الॽاءات الʺالʸان   الإحʙلʰة للॼʶʻالǼ)

مʧ   ٢٠٢١وسʻʱعʝȞ هʚه الॽʰانات أǽʹا في إصʙار عام على أساس رȃع سȑʨʻ).  إحʸاءات القʢاع الʵارجيالʱي تقʨم Ǽإعʙاد وȂبلاغ 
الʨʺʻذج الॽʁاسي . وعلاوة على ذلʥ، سʻʱعʝȞ الȄʜادة في حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في  الʱؔاب الȑʨʻʶ لإحʸاءات مʜʽان الʺʙفʨعات

ʨوه ،(اتॽʡاॽʱانات الاحॽذج بʨʺن) ةॽʰʻالعʺلات الأجǼ لةʨʽʶة والॽولʙات الॽʡاॽʱانات الاحॽʰل    ʙان الأعʹاء  أحʙلʰلل الॽʰانات  مʢʱلॼات 
ة في الʺॽɻار الʵاص لʛʷʻ الॽʰانات ( ʛؗʱʷʺالSDDS  (–    مʨقȄا على    ١٣وʹǽانات أॽʰه الʚإبلاغ هǼ ارॽɻʺا الʚك في هʛʱʷم ʛʽا غʙبل

  أساس ʨʡعي.   

ʗ مʥ حقʦق الʔʲʴ  ، سʓʻدȏ الʝॻʶʳʯ الʗʱيالإحʶاءات الʸالॻة الʗولॻةوفي الإحʶاءات الʹقǻʗة والʸالॻة الʦʵʹʸرة في     -٣
الʳاصة إلى زȂادة الʠʸالॺات الʲʯʴʸقة على غʙʻ الʥʻʸॻɿʸ (الأصʦل الأجʹॻʮة) والʦʶʳم الʲʯʴʸقة لغʙʻ الʥʻʸॻɿʸ (الʦʶʳم الأجʹॻʮة) 

 ȏʚ ʙؕʸال ʣʹʮة للॻمʦʸة العॻانʚʻʸاصة في الʳال ʔʲʴق الʦحق ʚاكʙها مʻرَج فʗُي تʯان الʗلʮة ففي الʛات لأول مʛʽغʱه الʚه ʝȞعʻʱي  . وس
 ʛȃʨʱار أكʙ٢٠٢١إص  ʧةمॽولʙة الॽاءات الʺالʸالإح .  

العامة     -٤ للʦȜʲمة  العʦʸمॻة  الʚʻʸانॻة  في  الʳاصة   ʔʲʴال إدراج مʶʶʳات حقʦق   ʤت إذا  الʦȜʲمة،  إحʶاءات مالॻة  وفي 
الة حʦȜمॻة مʰلا)، سʶॻُʹف الʝॻʶʳʯ الʗʱيʗ مʥ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة ؕالʚʯام ديʥ مȖʲʯʴ لغʙʻ الʥʻʸॻɿʸ، مع   تʻʱʴل قʗʻ (وؕ

بॽانات   بʙءا مʧ  الإحʸاءات الʺالॽة الʙولॽةوسʻʽعʝȞ ذلʥ في    مقابل في جانʔ الأصʦل الʸالॻة (حॻازات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة).
  ʝʢʶ٢٠٢١أغ    ʛȃʨʱار أكʙفي إص ʛʷʻُي تʱ٢٠٢١(ال(    عام ʧم ʘالʲع الȃʛانات الॽ٢٠٢١أو ب    ʛايʻار يʙفي إص ʛʷʻُي تʱال)٢٠٢٢  ،(

ʜ ووضع الاسʲʱʺار الʙولي  لʶادسة مʧ دلʽل مʜʽان الʺʙفʨعاتللॼʢعة احʖʶ تʨاتʛ الॽʰانات الʺʰلغة مʧ الʰلʙان. ووفقا  ʛؗفإن إجʺالي م ،
  ʙيʙʳال ʟॽʸʵʱا الʹǽأ ʝȞعǽ غي أنॼʻان الأعʹاء يʙلʰارجي للʵال ʧيʙال  ʛايʻي ʛل شهʨلʴȃاصة. وʵال ʖʴʶق الʨحق ʧ٢٠٢١م  ،

  ʧيʙاءات الʸانات إحॽة بʙوني لقاعʛʱؔقع الإلʨʺرة في الʨʷʻʺاول الʙʳاصة في الʵال ʖʴʶق الʨحق ʧم ʙيʙʳال ʟॽʸʵʱال ʝȞعʻʽس
ʛونॽة لقاعʙة بॽانات إحʸاءات ) والʺʨاقع الإلQEDSʱؔالʵارجي رȃع الȄʨʻʶة الʱي أʡلقها صʙʻوق الʻقʙ الʙولي Ǽالاشʛʱاك مع الʥʻʰ الʙولي (

  ).JEDH) ومʳʺع الॽʰانات الʺʛʱʷك لإحʸاءات الʙيʧ الʵارجي (QPSDSديʧ القʢاع العام رȃع الȄʨʻʶة (

  قʷاǻا مʗʲدة حʦل القʗʻ الإحʶائي

الʯي تأثʙت عʹʗ    ووضع الاسʸʰʯار الʗولي  لʴادسة مʥ دلʻل مʚʻان الʗʸفʦعاتالॺʠعة االʦʹʮد الʗʲʸدة في    ٢يʦضح الʗʱول     -٥
. وهʨ يʨضح القʙʽ في العʛض الأساسي والعʛض الʴʱلʽلي لॽʰانات مʜʽان الʺʙفʨعات. بʗء الʝॻʶʳʯ الʗʱيʗ مʥ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة
  Ȍʵال  ʗʴد تʨʻʰال الʙولي    –وʨȄضح الأخॽɿॽؗ ʛʽة اسʙʵʱام   ʙقʻال الʺقʙمة مʧ صʙʻوق  أȑ الأصʨل الاحॽʱاॽʡة، والائʱʺان والقʛوض 

الا في    –سʻʲʱائي  والȄʨʺʱل  الʨارد   ʅȄʛعʱال  ʖʶوح .Ȑʛقلة" الأخʱʶʺال" الʙولॽة  الʺعاملات  تʺȄʨل  ا في  دلʽل مʜʽان الॼʢعة   ʧادسة مʶل
الʙولي  الʺʙفʨعات الاسʲʱʺار  تʛعاها ،  ووضع   Ȑʛأخ قʢاعات  (أو  الʶلʢات  تʚʵʱها  الʱي  الʺالॽة  الʛʱتॼʽات  الاسʻʲʱائي  الȄʨʺʱل  ʷǽʺل 

ʱاح ʙʶاد لʸʱاق ȑات) في أʢلʶعاتالʨفʙʺان الʜʽاجات مॽ  عادةȂمات، وʨȞʴال ʧʽَ̒ح ب ِ̋ ، مʲل تʛاكʦ الʺʱأخʛات، والإعفاء مʧ الʙيʧ، وال
  Ȟॽʂلة الʙيʧ. ولا تعʛʰʱ مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة (الʨʸʵم) معاملات تʺȄʨل اسʻʲʱائي.

الʗʱيʗ أصʦلا     -٦  ʝॻʶʳʯال  ʥة عʱالʹات الʳاصة   ʔʲʴال ʥȜʸǻ مॺادلʯها  وȁاعॺʯار حॻازات حقʦق  احॻʯاॻʟة غʙʻ مʙʵوʟة، 
. وحʖʶ الʛʱتॼʽات  ȂʙʲǺة، ʸؕا ʥȜʸǻ للأعʷاء اسʗʳʯامها في أغʙاض أخʳǺ Ȏʙلاف احॻʯاجات مʚʻان الʗʸفʦعات، مʰل تȂʦʸل الʦʸازنة
ȑʜ أو أॽؗ ȑان عام آخʛ يʙُرِج مʛاكʜ حقʨق الʖʴʶ ال ʛؗʺال ʥʻʰفإن ال ،ʨʹع ʙة في ؗل بلॽلʴʺة الॽʶسʕʺة والॽنʨه القانʱʽانʜʽاصة في مʵ



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ٣٥صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

العʺʨمॽة قȘʴǽ ʙ له اسʙʵʱام هʚه الʺʨارد أو إقʛاضها لʨحʙات حʨȞمॽة أخȐʛ. وفي هʚه الʴالات، سʤॽل الʺقʛض حائʜا لʺʸʸʵات 
  ʦذا تȂاصة. وʵال ʖʴʶق الʨقʴة لॽʁلʱʺة الॽمʨȞʴة الʙحʨة على الॽلʴة مॼالʢله م Șʴʱʶʱخارجي وس ʧام ديʜʱاصة ؗالʵال ʖʴʶق الʨحق

ʰال ʙʽحʨارجي تʵالعام ال ʧيʙفي إجʺالي ال ʝȞعʻي ʧول ،ʧʽالعام ʧʽانॽؔال ʧʽة بॽادلॼʱة الॽلʴʺال ʜاكʛʺعاد الॼʱاس ʦʱʽاعات، سʢالق ʧʽانات بॽ
  أȑ مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة.   –سȐʨ الʜʱام الʙيʧ الʵارجي 

  

  

   

لʴادسة مʥ دلʻل مʚʻان  الॺʠعة اقʗʻ مʶʶʳات وحॻازات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة والʦʹʮد ذات الʶلة في : ٢الʗʱول 
  ووضع الاسʸʰʯار الʗولي الʗʸفʦعات

  العʙض الʲʯلʻلي  العʙض الأساسي   بʹʦد مʚʻان الʗʸفʦعات 
  قʦʻد مʗيʹة  قʦʻد دائʹة  قʦʻد مʗيʹة  قʦʻد دائʹة  

 ȏارʱاب الʴʲال  
  الʙخل الأولي  

     Ȑʛارات الأخʺʲʱاصة     –الاسʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵع مʨʺʳقة على مʴʱʶʺة الʙة: الفائʙالفائ  
  الفائʙة: الفائʙة الʺʴʱʶقة على مʨʺʳع حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  –الأصʨل الاحॽʱاॽʡة     

  الʶʴاب الʛأسʺالي   

 
 
 

B  

 
 

A 
  

 
 
 

B  

 
 

A 
  

  NAFA  NIL  NAFA  NIL  
  الʴʲاب الʸالي 

  Ȑʛارات الأخʺʲʱالاس  
  مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة     

 
 
  

 
 
C  

   
 
C  

  الأصʨل الاحॽʱاॽʡة
  حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  

 
C 

    

  
  الاحॻʯاॻʟات والʦʹʮد ذات الʶلة 

  "تʕʲ الȊʳ"  بʹʦد الʙؕʘʯة 
  قʦʻد مʗيʹة  قʦʻد دائʹة  قʦʻد مʗيʹة  قʦʻد دائʹة

 الاحॽʱاॽʡةالأصʨل  -١
  الائʱʺان والقʛوض الʺقʙمة مʧ صʙʻوق الʻقʙ الʙولي  -٢

     
C 

  

          الȄʨʺʱل الاسʻʲʱائي  -٣
NAFA   ة؛ॽل الʺالʨاء الأصʻʱصافي اق =NIL مʨʸʵل الʺʴصافي ت =    

  الʦʶʳم  الأصʦل  بʹʦد وضع الاسʸʰʯار الʗولي 
  صافي وضع الاسʲʱʺار الʙولي 

 Ȑʛارات الأخʺʲʱالاس  
  مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  
  الأصʨل الاحॽʱاॽʡة  

  حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  

  
  
 
  
E 

 
 
D  

D .دةʙʶʺال ʛʽفع غʙقة الʴʱʶة مʙالفائ ʥا في ذلʺǼ ،اصةʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵع مʨʺʳة مʺॽʀ =  
E  .دةʙʶʺال ʛʽغ ʠॼʁقة الʴʱʶة مʙالفائ ʥا في ذلʺǼ ،اصةʵال ʖʴʶق الʨازات حقॽع حʨʺʳة مʺॽʀ =  

  ʗإذا ؗانD  =E نʨؔت ،A  =B  
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 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ٣٦
 

 Ȗفʙʸاصة ٢الʳال ʔʲʴق الʦازات حقॻح ʥȂʦؒات إعادة تॺلʠʯم :  

تʤ وضع مʠʯلॺات إعادة تʥȂʦؒ حॻازات حقʦق الʔʲʴ الʳاصة مع اسʗʲʯاث حقʦق الʔʲʴ الʳاصة، لؒʹها ألغʕʻ في عام     -١
مʧ مʨʺʳع القʨة الॽʱȄʨʸʱة، إعادة وضع القʨاعʙ نفʶها أو اعʱʺاد قʨاعʙ مʱʵلفة لإعادة   ٪٧٠وʧȞʺȄ للʺʳلʝ الʻʱفǼ ،ȑʚʽأغلॽʰة  .  ١٩٨١

  تʧȄʨؔ الॽʴازات. 

  ساسॻة الأسʛ الॻɿʠʹʸة الأ

٢-   ʲأوضʕ   اثʗʲʯاس ʥة عʱة الʹاتʗيʗʱلة الʦʻʴام الʗʳʯم اسʗان عʸة في ضॺɺʙازات الॻʲال ʥȂʦؒة لإعادة تॻات الأساسॺلʠʯʸال
حقʦق الʔʲʴ الʳاصة في تȂʦʸل حالات العʚʱ الʦʠʸل في مʚʻان الʗʸفʦعات، مʸا يʓدȏ إلى تȂʦʲل دائʤ للʦʸارد الॻɿॻɿʲة مʥ الʮلʗان 

وقʙ ؗان القلʷǼ Șأن حʦʳ هʚه الȄʨʴʱلات    إلى الʮلʗان الʯي تʗʳʯʴمها على أساس صاف.  الʯي تʙʯاكʤ فʻها حقʦق الʔʲʴ الʳاصة
  أكʛʰ في الʺاضي لأن سعʛ الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة تʦ تʙʴيʙه مʧ قʰل عʙʻ مȐʨʱʶ أقل مʧ أسعار الفائʙة الʶائʙة في الʨʶق. 

  تʥȂʦؒ الॻʲازات  قʦاعʗ إعادة 

 ١٩٨١إلى عام  ١٩٦٩مʥ عام 

تʰʸلʕ أولى هʘه القʦاعʗ في أنه ʔʱǻ على الʵʸارك في إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة الʲفاȋ على مʦʯسȊ حॻازاته الʦʻمॻة     -٣
 ʛʸار خʗة على مॻʸاكʙʯاته الʶʶʳصافي م Ȋسʦʯم ʥدة مʗʲة مȂʦʭة مॺʴن ʥقل عǻ لا Ȏʦʯʴم ʗʹاصة عʳال ʔʲʴق الʦحق ʥم

انسʹʦات مʯʯالॻة تʹʯهي في ؕل رȁع سʹة تقॻʸȂʦة.   ،  ٪١٥عʙʻما تʦ تॽɿʵʹها إلى    ١٩٧٩حʱى أول يʻايʛ    ٪ʗ٣٠ تلʥ الॼʶʻة الʺȄʨʯة  وؗ
  ʧاصة مʵال ʖʴʶق الʨة على حقʙالفائ ʛه رفع سعॽɾ ʦت ȑʚال ʗقʨال ʝنف ʨ٦٠وه٪   ʙالعائ Ȍسʨʱم) ʖ ʛؗʺقي الʨʶة الʙالفائ ʛسع ʧم

  .  ٪٨٠الʺʛجح لأسعار سʨق الʺال قʛʽʸة الأجل) إلى 

٤-   ʸة للʗه القاعʘه ʕʲʸه في  وسॻعل ʥʻعʯʻʴف ،ʣإن فعل ذل ʥؒاصة، ولʳال ʔʲʴق الʦحق ʥازاته مॻع حॻʸام جʗʳʯاسǺ اركʵ
نهاǻة الʠʸاف إعادة تʥȂʦؒ حॻازاته مʥ خلال الʦʶʲل على قʗر مʥ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة Ȝǻفي لȂʚادة مʦʯسȊ حॻازاته الʦʻمॻة إلى  

اني مʧ نقʟ حاد في الʻقʙ الأجʰʻي صعȃʨات في الامʲʱال لʺʢʱلॼات . وفي Ǽعʠ الأحॽان، واجهʗ الʰلʙان الʱي تعالʗʲ الأدنى الʠʸلʦب
 ،ȑʚʽفʻʱال ʝلʳʺر الʛات، قॼلʢʱʺه الʚة هॽʰعلى تل ʧʽ ʨن ȞʷǼل عام معقʙة. ولʺʶاعʙة الʺʷارؗ إعادة تʧȄʨؔ الॽʴازات الʱي اعʛʰʱها الʺʷارؗ

  ʛʰʺʶǽ١٩٧١في دʦهʻȞʺǽ اصةʵال ʖʴʶق الʨن إلى حقʨاجʱʴǽ ʧيʚال ʧʽ الʨʸʴل علʽها مʧ حʶاب الʺʨارد العامة، أو مʧ    ، أن الʺʷارؗ
  .ʥلʚل ʧʽمع ʗوق ʙيʙʴت ʧلا مʙة، بॼɻوف صʛʣ ا فيʺȃارونه، رʱʵǽ ȑʚال ʗقʨها في الʽل علʨʸʴال ʧم ʦهʻِّȞʺǽ مʺا ،ʛارك آخʷم  

الʰانॻة لإ   -٥ تʥȂʦؒ  والقاعʗة  اقʕʷʯعادة  الʦʯازن مع مʙ مʥ    الॻʲازات   Ȗʻقʲفي ت الॺɺʙة  "مʙاعاة   ʥʻ بʥʻ  الʵʸارؕ  ʕقʦال ور 
  ."Ȏʙالأخ ʤاتهॻʟاॻʯاصة واحʳال ʔʲʴق الʦحق ʥم ʤازاتهॻح ʧم ʧȞʺǽ ʛʽمعاي ȑوق أʙʻʸع الʹǽ ʦة، لʙه القاعʚه Șʽʰʢة تʛʱوخلال ف

  خلالها اخॼʱار مȐʙ الʱقʙُّ̔ بهʚه القاعʙة.
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  Ǻ١٩٨١عʗ عام 

٦-     ʙسع Ȏʦʯʴإلى م الʳاصة   ʔʲʴال حقʦق  الفائʗة على   ʙفع سعʙل مايʦ نʱॻʯة  أول   ʥارا مॺʯاع)  ʔ ʙؕʸال الʦʴقي  الفائʗة 
١٩٨١  ʗʻعقʯاصة، والʳال ʔʲʴق الʦقʲة لॻɸʦʠادلة الॺʸخلال اتفاقات ال ʥم ʣا في ذلʸǺ ،اصةʳال ʔʲʴق الʦلة حقʦʻس ʚȂʚوتع ،(

 ʥارا مॺʯازات اعॻʲال ʥȂʦؒات إعادة تॺلʠʯإلغاء م ʤازات، تॻʲال ʥȂʦؒة إعادة تॻلآل ȋʦʲلʸل  ٣٠الȂʙ١٩٨١إب .  
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ॽɿॽة اسʙʵʱامها مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق    حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ
 

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ٣٨
 

 Ȗفʙʸاصة : ٣الʳال ʔʲʴق الʦإدارة حق  

تعʸل إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة ʶǺفة مʯʴقلة عʥ إدارة العʸلॻات العامة وجॻʸع الʴʲاǺات الأخȎʙ للʗʹʶوق أو الʯي     -١
فلا ʧȞʺǽ اسʙʵʱام الʺʨارد الʺʨجʨدة في إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة للʨفاء ʨʸʵǼم الʙʻʸوق   يʗيʙها الʗʹʶوق ʸǺقʷʯى اتفاॻɾة تأسʴॻه.

إدارة العʺلॽات العامة أو الʶʴاǼات الأخȐʛ، ولʧؔ تʛَُد لإدارة العʺلॽات العامة مʛʸوفات   أو الʜʱاماته أو خʶائʛه الʻاجʺة عʧ تʻفʚʽ عʺلॽات
  ١تʛʽʽʶ أعʺال إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. 

ʥʻ في إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة وȁعʞ الॻؒانات     -٢ وʦʱȂز حॻازة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة واسʗʳʯامها مʥ جانʔ الʵʸارؕ
ǻ يʯة الॻʸسʙالʗʸʯار  عʟوق (راجع الإʗʹʶها الʘʳʯي يʯارات الʙوالق ʛॻأسʯة الॻɾاتفا Ȗوف ʥȂʙآخ ʥȂʚائʲؕ وقʗʹʶوق ).  ١ها الʙʻʸولل

ʧȄʛآخ ʧȄʜاد حائʺʱة اعʢسل  ʖʴʶق الʨقʴق   لʨة في إدارة حق الʵاصة، سʨاء مʧ غʛʽ الأعʹاء، أو مʧ الʰلʙان الأعʹاء غʛʽ الʺʷارؗ
Ȅʜة لأكʛʲ مʧ بلʙ عʹʨ، وغʛʽها مʧ الॽؔانات الʛسʺॽة ʛؗʺك الʨʻʰائف الʣي تʺارس وʱات الʶسʕʺاصة، أو الʵال ʖʴʶاك و   .الʻا  هॽحال 

واسʙʵʱامها في   الʨʸʴل على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  الʺعʙʺʱيʧ  للʴائʨʳȄʧȄʜز  و  ٢حقʨق الʖʴʶ الʵاصة.   حائʜا معʙʺʱا في إدارة  ١٥
 ʧȄʜائʴز للʨʳǽ لا ،ʥمعها. ومع ذل ʦʱي تʱات الॽوفي العʺل Ȑʛة الأخʜائʴهات الʳة وال معاملات Ǽالاتفاق مع الʰلʙان الأعʹاء الʺʷارؗ

  الʺعʙʺʱيʧ الʨʸʴل على مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. 

٣-     ʥدا مʗوق عʗʹʶال ʗʸʯاع ʗوق ʥيʗʸʯعʸال ʥȂʚائʲوال ʥʻ القʙارات الʯي تʚʻʱ إجʙاء مʦʸʱعة واسعة مʥ العʸلॻات بʥʻ الʵʸارؕ
وتʷʺل هʚه العʺلॽات القʛوض، وتȄʨʶة الالʜʱامات الʺالॽة، والʺॼادلات، والʱعهʙات، واتفاقات الȄʨʴʱل   في إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة.

  ٣،٤وȂعادة الȄʨʴʱل، والعʺلॽات الآجلة، والʛʰʱعات.

وتʯʲفȌ إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة ʱʴǺلات لʶʶʳʸات وحॻازات الأعʷاء مʥ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة، وهي أʷǻا القʹاة     -٤
ʧʽ في إدارة الʯي تʤʯ مʥ خلالها الʸعاملات والعʸلॻات الʯي تʗخل فʻها هʘه الʲقʦق  . وعʙʻ تʟॽʸʵ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة للʺʷارؗ

ʧʽ مʧ هʚه الʴقʨق حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في تʨزȄع عام أو خاص   للʺʸʸʵات، تʳʶل الإدارة زȄادة في حॽازات ومʸʸʵات الʺʷارؗ
  ʛʽʽدون تغ ʧʽ الʺʷارك عʹʨا في إدارة حقʨق الʖʴʶ ما دام  (راجع قʦʶ الʺعاملة الʺʴاسॽʰة). وتʤل الʺʸʸʵات الʛʱاكʺॽة للʺʷارؗ

 ʠفʵʻازات الأعʹاء أو تॽداد حʜوق. وتʙʻʸخ الȄى الآن في تارʱث حʙʴǽ ʦما ل ʨاصة، وهʵال ʖʴʶق الʨإلغاء حق ʦʱي ʦاصة ولʵال  

 
ʁ  يʙفع صʙʻوق الʻقʙ الʙولي ١ ʴا لȄʨʻوفات سʛʸʺه الʚد هʛاصة بʵال ʖʴʶق الʨم إدارة حقʨارد العامة، وتقʨʺاب الʶح ʧاصة مʵال ʖʴʶق الʨأعʺال إدارة حق ʛʽʽʶوفات تʛʸاب م

Ǽ ʧʽالʻʱاسʖ مع مʸʸʵاتهʦ الʛʱاكʺॽة   ٣٠ي نهاǽة ؗل سʻة مالॽة في  ف  الʺʨارد العامة. ولهʚا الغʛض، تقʨم إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ǽفʛض تؔالʅॽ مʨزعة على جʺॽع الʺʷارؗ
  إبȄʛل. وʙʴȄد الʺʳلʝ الʻʱفȑʚʽ للʙʻʸوق معʙل تʽʸʴل هʚه الʱؔالʅॽ سȄʨʻا اسʻʱادا إلى الʺʛʸوفات الإدارȄة في الʻʶة الʺعॽʻة.

٢  ʛʷع ʝʺʵة الʙʺʱة الʺعʜائʴهات الʳةال  ॽʁȄʛإف Ȍول وسʙل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰي، والȃالأورو ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة (الȄʜ ʛؗك مʨʻعة بȃهي أر ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰا، والॽʁȄʛب إفʛول غʙل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰا، وال
ʻوق الʙʻة، وصॽʻʽا اللاتȞȄʛي لأمʡاॽʱوق الاحʙʻʸة، والॽولʙات الȄʨʶʱال ʥʻة (بॽة دولॽمʨȞة حǽʙات نقʶسʕ؛ وثلاث م(يʰȄق الؔارʛقة شʢʻʺل ʥʻب) ةॽʺʻʱات للʶسʕي)؛ وثʺاني مȃʛالع ʙق

سʙʻȞنافي، ، وʥʻȃ الॽʺʻʱة الآسȑʨʽ، والʥʻʰ الʙولي للإنʷاء والʱعʺʛʽ، والʺʕسʶة الʙولॽة للॽʺʻʱة، والʥʻʰ الإسلامي للॽʺʻʱة، وʥʻȃ الاسʲʱʺار الا الॽʺʻʱة الإفȄʛقي، وصʙʻوق الॽʺʻʱة الإفȄʛقي
  والʙʻʸوق الʙولي للॽʺʻʱة الʜراॽɺة). 

إجʛاء    ، ʨʺǼجʖ اتفاق مॼʱادل،الʵاصة الʛسʺʧʽʽ (Ǽاسʻʲʱاء صʙʻوق الʻقʙ الʙولي نفʶه)لʴائȑʜ حقʨق الʨʳǽ    ʖʴʶز  ،)P-7القاعʙة (، و (ج)  ٢لʺادة الʱاسعة عʛʷة، القʦʶ  وفقا ل ٣
لʚلʨʳǽ ،ʥز للʴائʧȄʜ الʛسʺʧʽʽ تȄʨʴل حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ȄʛʴǼة إلى حائʧȄʜ رسʺʧʽʽ  عʺلॽات مʙʴدة أخǼ ،Ȑʛʺا في ذلʥ تȄʨʶة الالʜʱامات الʺالॽة، مع مʛاعاة مʙʰأ تعادل الॽʁʺة.

  لʜʱامات الʺالॽة مʲل سʙاد القʛوض أو مʙفʨعات الفائʙة. آخʧȄʛ لȄʨʶʱة الا

  تʱألف معʦʤ معاملات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ عʺلॽات بॽع/شʛاء فʨرȄة لهʚه الʴقʨق مقابل عʺلات قابلة للʙʱاول الʛʴ. مʧ الʻاحॽة العʺلॽة،  ٤
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  : الʸعاملات والعʸلॻات ʲǺقʦق الʔʲʴ الʳاصة ١الإʟار 
ʗʳʯʴǻم حقʦق الʔʲʴ الʳاصة ȂʙʲǺة، دون وجʦد احॻʯاج لȂʦʸʯل مʚʻان الʗʸفʦعات،    ʦʱǻز للʵʸارك أو الʲائʚ الʸعʗʸʯ في إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة أن 

. وʧȞʺȄ للʙʻʸوق تʶهʽل هʚه الʺعاملات مʧ خلال اتفاقات الʺॼادلة  للʦʶʲل على ما ǻعادلها مʥ عʸلة مʵارك أو حائʚ معʗʸʯ آخʙ في معاملة تǺ ʤʯالاتفاق 
  :ʧʽفʛʡ ʧʽائي بʻها على أساس ثʰʽتʛة أو تॽɺʨʢال  

 ةॽɺʨʢادلة الॼʺاتفاقات ال    ʧعة مʨʺʳوق ومʙʻʸال ʧʽ٣١هي اتفاقات ب    ʧارا مॼʱاصة، اعʵال ʖʴʶق الʨفي إدارة حق ʙواح ʙʺʱمع ʜا وحائ يʨنʨʽ    ٣٠مʷارؗ
   ١، على مॼادلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة Ǽعʺلات مʙʴدة ضʺʧ حʙود معʻʽة. ٢٠٢١

   لʣ ةفيॽائʻʲن أو الاتفاقات الʨ الʴائʜون الʺعʙʺʱون في إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ॽɾʺا بʻʽهʦ على شʛاء أو بॽع حقʨق الʖʴʶ الʵاصة على  ، يʱفȘ الʺʷارؗ
ʛʱح، عȘȄʛʡ ʧ إرسال  أساس ثʻائي. وȄقʨم ʛʡفا الʺعاملة الʻʲائॽة الॽɺʨʢة Ǽإبلاغ صʙʻوق الʻقʙ الʙولي ʛʷǼوȋ الʺعاملة، Ǽʺا في ذلʥ تارȄخ تʙʴيʙ الॽʁʺة الʺق

 ʦلائه ʙʵʱم في هʚه الʺعاملات أسعار الʛʸف الʛسʺॽة الʸادرة عʧ صʙʻوق الʻقʙ الʙولي. ʡلॼات مʧ وؗ ُʁوت .ʧʽʽ٢الʺال 

اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة، إلى جانʖ عʙد قلʽل مʧ الʺعاملات الʺʱفȘ علʽها على أساس ثʻائي    سʨق   ولأكʛʲ مʧ ثلاثة عقʨد، تʦ تʛتʖʽ معʦʤ الʺعاملات مʧ خلال
 ʜائʴو/أو ال ʧʽ   ʧȄ الʺعʙʺʱيʧ في إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة.بʧʽ الʺʷارؗ

ʘر تʗʲيʗ الʙʠف  وفي الʲالات الʹادرة الʯي ʴǻعى فʻها مʵارك لǻʗه احॻʯاج لȂʦʸʯل مʚʻان الʗʸفʦعات إلى مॺادلة ما لǻʗه مʥ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة، ولʥؒ يʯع
ʟاقة سʦق اتفاقات الॺʸادلة الॻɸʦʠة غʙʻ ؕاॻɼة، ʥȜʸǻ تفعʻل آلॻة الʯؒلʕ    ʃॻالʸقابل سʦاء على أساس ثʹائي أو مʥ خلال اتفاقات الॺʸادلة الॻɸʦʠة، أو إذا ؕان

(الʸادة الʯاسعة عʙʵة) ʛʺǼاكʦʸǺ ʜجʔ اتفاॻɾة تأسʛॻ الʗʹʶوق  الʵاصة دعʨة الأعʹاء الʚيʧ يʱʺʱعʨن   ʖʴʶق الʨلإدارة حق ʧȞʺǽ ،ʅॽؔلʱال آلॽة   ʖجʨʺȃو .
ومʛʴ  .  ʚʻ مقابل حقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ الʺʷارك مقʙم الʢلʖ الȑʚ لǽʙه احॽʱاج لȄʨʺʱل مʜʽان الʺʙفʨعاتخارجॽة قȄʨة Ǽʺا Ȟǽفي لʨʱفʛʽ عʺلة قابلة للʙʱاول ال

  ى أساس وقائي.  ، لʦ تʧؔ هʻاك حاجة إلى اسʙʵʱام هʚه الآلॽة. وʦʱȄ إعʙاد خʢة الʱؔلʅॽ سȄʨʻا للʺʨافقة علʽها مʧ الʺʳلʝ الʻʱفȑʚʽ، ؗʺا تʦʱ صॽاغʱها عل١٩٨٧عام  

ʥʻ في إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة ʟلʔ مॺادلة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة Ǻعʸلات أو مॺادلة عʸلات ʲǺقʦق الʔʲʴ الʳاصة مʥ خلال اتفاقات  وʥȜʸȂ للʵʸارؕ
. وॼʻȄغي إرسال الʢلʖ قʰل سॼعة أǽام عʺل على الأقل  الॺʸادلة الॻɸʦʠة عȖȂʙʟ ʥ إرسال ʟلʔ مʗʶق علॻه مʥ الʻؕʦل الʸالي للعʦʷ إلى صʹʗوق الʹقʗ الʗولي 

ʧʽ في اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة ʻȞʺǽهʦ تلقي إخʢار مȘʰʶ على الʨʴʻ الʺʨʸʻص علॽه في  هʚه الاتفاقات. وॼʻȄغي   مʧ تارȄخ الʺعاملة الʺقʛʱح للʱأكʙ مʧ أن الʺʷارؗ
لȄʨʶʱة الʺعاملة (لʺॼادلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  أن يʧʺʹʱ الʢلʖ الʺقʙار الȑʚ سʦʱʽ شʛاؤه أو بॽعه، والعʺلة الʺفʹلة، وتارȄخ تʙʴيʙ الॽʁʺة، وتفاصʽل الʥʻʰ الʺʱلقي  

لʺʢاف Ǽالعʺلات القابلة  Ǽالعʺلات). ورغʦ أن مʣʨفي إدارة الʺالॽة سॽأخʚون في الاعॼʱار العʺلة الʱي ǽفʹلها مقʙم الʢلʖ، فإن عʺلة الʺعاملة سʱʱأثʛ في نهاǽة ا
ʨ إدارة الʺالॽة إتʺام الʺعاملة وتʽʳʶل القʨʽد الʺʙيʻة والʙائʻة ذات الʸلة عʙʻما يʙؗʕ الʛʢف  للʙʱاول الʛʴ الʺʱاحة في سʨق اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة. وسʙؗʕʽ مʣʨف

ʻمʜول الʙʳال ʛʤة (انॽلها إدارة الʺالʳʶأن ت ʙعǼ ةʚاصة نافʵال ʖʴʶق الʨع الʺعاملات في إدارة حقॽʺح جॼʸلامها. وتʱلقي للعʺلة اسʱʺي أدناه).ال  

  
   الʔʲʴ الʳاصة مʥ خلال اتفاقات الॺʸادلة الॻɸʦʠةالʗʱول الʚمʹي للʸعاملات ʲǺقʦق 

  الأحʗاث   الأǻام 
ʥل مʸام عǻعة أॺل سʮخ قȂعاملة  تارʸوق   الʙʻار صʢإخǼ اصةʵال ʖʴʶق الʨفي إدارة حق ʙʺʱالʺع ʜائʴارك أو الʷʺل الʺالي للʽؗʨم الʨقǽ

الʻقʙ الʙولي Ǽاعʜʱامه شʛاء أو بॽع حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. وقʙ تʨؔن هʻاك حاجة إلى فʛʱات زمॽʻة 
  .ʙؗʕم ʛʽة غ   أʨʡل إذا ؗان العʨʲر على ʛʡف مقابل يʛغʖ في الʺʷارؗ

ʱʵǽار صʙʻوق الʻقʙ الʙولي الʛʢف الʺقابل في اتفاق الʺॼادلة الॽɺʨʢة وʛȄسل إخʢارا مॼʶقا عʧ    الʸعاملة  تارȂخ مʥقʮل خʴʸة أǻام عʸل 
ȘȄʛʡ "سȄʨفʗ" إلى ؗل مʧ الʺȑʛʱʷ والॼائع. وتʟʻ اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة على فʛʱة الإخʢار  

  الʺȘʰʶ هʚه. 
ʥل مʸمي عʦل يʮخ قȂعاملة  تارʸال  ʙال ʙقʻوق الʙʻم صʙقǽ ȑʚف الʛʢال ʛʢʵȄالعʺلة، و ʛفʨي ȑʚف الʺقابل الʛʢفع للʙات الʺॽولي تعل

  يʱلقى الʺʰلغ الʺʙفʨع. 
  تارȄخ تʙʴيʙ الॽʁʺة  الʸعاملة   تارȂخ
 تارȂخ Ǻعʗ يʦم عʸل مʥ  أو    الʸعاملة تارȂخ

  الʸعاملة
  يǼ ʙؗʕائع حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لʙʻʸوق الʻقʙ الʙولي اسʱلامه للعʺلة.  

 تارȂخ Ǻعʗ يʦم عʸل مʥ  أو    الʸعاملة تارȂخ
  الʸعاملة

.ʧيʙʺال ʙʽل القʽʳʶاصة تʵال ʖʴʶق الʨائع حقॼولي لʙال ʙقʻوق الʙʻص ʙؗʕي  

 تارȂخ Ǻعʗ يʦم عʸل مʥ  أو    الʸعاملة تارȂخ
 الʸعاملة

 ʙقʻوق الʙʻص ʙؗʕي.ʧائʙال ʙʽل القʽʳʶاصة تʵال ʖʴʶق الʨحق ȑʛʱʷʺولي لʙال  

  
ʧʽ يʛغʨʰن ف  ١ ي شʛاء أو بॽع حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. وفي الʺعاملات ǽعʺل خʛʰاء إدارة الʺالॽة ʸؗانع سʨق لʶʱهʽل عʺلॽات مॼادلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ʨʺǼجʖ اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة بʧʽ مʷارؗ

  الʻʲائॽة، لا تقʨم إدارة الʺالॽة بʙور صانع الʨʶق. 
٢  ʨحق ʦॽʽتق ʧمات عʨلاع على معلʡالي: للاʱوني الʛʱؔقع الإلʨʺاصة، راجع الʵال ʖʴʶق الhttps://www.imf.org/external/np/fin/data/rms_sdrv.aspx  
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ॽɿॽة اسʙʵʱامها مʛؗʚة تʨجʽهॽة لʛʰʵاء الʙʻʸوق    حʨل معاملة مʸʸʵات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة وؗ
 

 صʙʻوق الʻقʙ الʙولي     ٤٠
 

ʧʽ لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة ضʺʧ مʨʺʳعة واسعة مʧ العʺل ॽات الʺʨʺʶح بها، Ǽʺا في ذلʥ مع ʛʺǼور الʨقʗ إما عʙʻ اسʙʵʱام الʺʷارؗ
الʙʻʸوق، أو عʙʻ حʨʸلهʦ على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة أو بॽعها. وʕȄدȑ انʵفاض مȐʨʱʶ الॽʴازات عʧ مȐʨʱʶ الʺʸʸʵات إلى  

ॼجʨاصة مʵال ʖʴʶق الʨحق ʜ ʛؗازات   اجعل صافي مॽʴال Ȑʨʱʶارتفاع م ȑدʕا يʺʻʽاصة، بʵال ʖʴʶق الʨة لإدارة حقॽمʨʺة العॽانʜʽʺفي ال
ॼاصة سالʵال ʖʴʶق الʨحق ʜ ʛؗات إلى جعل صافي مʸʸʵʺال Ȑʨʱʶم ʧم  اعʨʸا خʹǽاصة أʵال ʖʴʶق الʨعلى إدارة حق Șʴʱʶوت .

ʴʶق الʨحق ʧم ʦازاتهॽمقابل ح ʧيʙʺʱالʺع ʧȄʜائʴارد العامة والʨʺاب الʶʴاصة. لʵال ʖ  

 ). ١وتعʗʸʯ إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة على الȂʦʸʯل الʘاتي، وȜॻʀ ʤʴʯȂل تȂʦʸلها الأساسي Ǻأنه ȊॻʴǺ نॻʮʴا (الȜʵل الॻʮاني    -٥
ʧʽ مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة بʻفʝ سعʛ الفائʙة الʺʙفʨعة على حॽازاتهʦ مʧ هʚه الʴقʨق.  فهي تفʛض فائʙة على مʸʸʵات الʺʷارؗ

ʨن ال إذا  وʙȄَفع الʺʷارؗ  ʦازاتهॽة على حʙفائ ʧه مॽن علʨلʸʴǽ مʺا ʛʰما أكʨاصة رسʵال ʖʴʶق الʨحق ʧم ʦازاتهॽن حʨمʙʵʱʶǽ ʧيʚ
  ʧاصة عʵال ʖʴʶق الʨحق ʧم ʦازاتهॽح ʙȄʜت ʧيʚال ʧʽ أصʗʴॼ حॽازاتهʦ أقل مʧ مʸʸʵاتهʦ الʛʱاكʺॽة. وعلى العʝȞ، فإن الʺʷارؗ

حॽا على   ʛʰأك فائʙة  على  ʸʴǽلʨن  الʛʱاكʺॽة   ʦاتهʸʸʵفإن  م عام،  وȞʷȃل   .ʦاتهʸʸʵعلى م يʙفعʨنه مʧ رسʨم  Ǽʺا  مقارنة   ʦزاته
  ʠعॼعʹها الǼ اصة عادة ما تلغيʵال ʖʴʶق الʨفي إدارة حق ʧʽ أȑ أنه "نʤام   –مʙفʨعات الفائʙة ومʸʴʱلاتها بʧʽ جʺॽع الʺʷارؗ

 ."Șة   ٥مغلʻع سȃؗل ر ʧقة عʴʱʶʺالغ الॼʺة الȄʨʶت ʦʱا. وتॽمʨم يʨسʛة والʙالفائ Șʴʱʶوت ʙقʻوق الʙʻص ʙاعʨالي وفقا لقʱع الȃʛة الǽاʙفي ب
الʙولي. ولا يلʜم الʨʸʴل على تفʠȄʨ دائǼ ʦالʦʸʵ مʧ حॽازات الʺʷارك مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة لȄʨʶʱة الʛسʨم مʴʱʶقة الʙفع لإدارة 

لة  وʙʴȄد الʙʻʸوق الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة أسॽɺʨʰا على أساس مʨʱسȌ   ٦،٧حقʨق الʖʴʶ الʵاصة.  مʛجح لأسعار الفائʙة الʺʺِّ̡
نة لʶلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة.  ِّʨȞʺاول العʺلات الʙʱي تʱاق الʺال الʨر في أسʨته ثلاثة شهʙم ʧ١٠، ٨،٩على دي  

ʥʻ اسʗʳʯام ما لʗيهʤ مʥ حقʦق سʔʲ خاصة في مʦʸʱعة واسعة مʥ العʸلॻات الʯʸعلقة Ǻالʗʹʶوق   -٦ . وʨʳȄز وʥȜʸȂ للʵʸارؕ
ʧʽ مʧ خلال حʶاب الʺʨارد العامة للʙʻʸوق قʨʰل   واسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في العʺلॽات والʺعاملات الʱي تȐʛʳُ مع الʺʷارؗ

(مʲل مʙفʨعات حʟʸ العʹȄʨة، وعʺلॽات الʛʷاء، وعʺلॽات إعادة الʛʷاء، ودفع الʛسʨم، والفائʙة الʱعॽʹȄʨة)، ؗʺا ʨʳǽز للʙʻʸوق 
ʵال ʖʴʶق الʨقʴǼ اضهʛʱة اقʙاد أصل وفائʙفعها سʙم يʨسʛؗ خاصة ʖʴق سʨوق عادة على حقʙʻʸل الʸʴǽ ،الʲʺل الʽʰاصة. فعلى س

فائʙة تعॽʹȄʨة على مʛاكʜهʦ مʧ الʛʷائح الاحॽʱاॽʡة في الʙʻʸوق.  الأعʹاء على ائʱʺان الʙʻʸوق، وʙȄفع حقʨق سʖʴ خاصة للأعʹاءؗ 
، (PRGT)  "الʙʻʸوق الاسʯʱʺاني للʨʺʻ والʙʴ مʧ الفقʛ"  وȃالإضافة إلى ذلʥ، أجاز الʙʻʸوق اسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة في عʺلॽات

وعʺلॽات الʙعʦ الʺʕقʗ في ʣل  مʧ الفقʛ في الʰلʙان الفقʛʽة الʺʲقلة Ǽالʙيʨن   العʺلॽات الʵاصة للʨʺʻ والʙʴلȄʨʺʱل  الʙʻʸوق الاسʯʱʺاني  "و
(مʲل   (CCRT)"  لاحʨʱاء الʨؔارث وتʅॽɿʵ أॼɺاء الʙيʨن   الʙʻʸوق الاسʯʱʺانيو"  ، (PRG-HIPC Trust)  "الʶʱهʽل الائʱʺاني الʺʺʙد

 ). ٢و مʙفʨعات الفائʙة، أو الʺʶاهʺات) (الإʡار صʛف القʛوض، أ الاقʛʱاض، أو 
 

٥   ʦʱي ،ʧʽ إنʷاء حقʨق سʖʴ خاصة إضاॽɾة ʸǼفة مʕقʱة لʙفع الفائʙة إلى الأعʹاء الʚيʧ تʨؔن حॽازاتهʦ أكʛʰ مʧ لاحȎ أنه في حالة وجʨد مʱأخʛات فائʙة مʴʱʶقة على أحʙ الʺʷارؗ
  مʸʸʵاتهʦ. ثʦ يʦʱ إلغاء هʚه الʴقʨق ʛʳʺǼد تȄʨʶة مʱأخʛات الفائʙة.

  ). T-1، والقاعʙة (٥و ٣ - ١الʺادة العʛʷون، الأقʶام  ٦

  . Finance Connect :"mfs.imf.org-https://wwwوالʺʙفʨعة ʴǼقʨق الʖʴʶ الʵاصة شهȄʛا على بʨاǼة الأعʹاء الآمʻة "تʛʷʻُ الفائʙة والʛسʨم الʺʴʱʶقة  ٧

  سʛʱلʻʽي.الʻʽʸي، والॽʻʳه الا ʨʽانتʷʺل عʺلات الʶلة الʙولار الأمȞȄʛي، والʧʽ الॽاǼاني، والʨʽرو، وال ٨

٩ ʖʴʶق الʨعي على حقʨʰة الأسʙالفائ ʛلاع على سعʡالا ʧȞʺǽ   :ȌǼاʛا الʚعلى ه ȌالʹغǼ اصةʵاصةالʵال ʖʴʶق الʨعي على حقʨʰة الأسʙالفائ ʛسع.  

١٠ ʱوني الʛʱؔقع الإلʨʺاصة على الʵال ʖʴʶق الʨة على حقʙالفائ ʛعʶة لॽʵȄارʱانات الॽʰاب والʶʴال ʙاعʨلاع على قʡالا ʧȞʺǽ  :الي
https://www.imf.org/external/np/fin/data/query.aspx .  

  



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ٤١صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  

ʥʻ في إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة إذا لʤ تʥؒ حॻازاتهʤ مʥ حقʦق الʔʲʴ الʳاصة    -٧ وقʗ تʦجʗ مʯأخʙات مʲʯʴقة على الʵʸارؕ
ورغʦ أنه لا ȋʛʱʷǽُ حالॽا وجʨد حʙ أدنى مʧ حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، يلʜʱم العʹǼ ʨالʱأكʙ  ١١.كاॻɼة للʦفاء Ǻالʚʯامات الʗʹʶوق 

مʧ أن حॽازاته مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة تؔفي للʨفاء Ǽالʜʱاماته مʴʱʶقة الʙفع للʙʻʸوق ʴǼقʨق الʖʴʶ الʵاصة (Ǽʺا في ذلʥ الالʜʱامات 
ʴʶال العامة، وȂدارة حقʨق  الʺʨارد  الʵاصة، و"الʙʻʸوق الاسʯʱʺاني  الʺʴʱʶقة لʶʴاب   ʖʛالفق  ʧم ʙʴوال ʨʺʻد   ١٢").للʨوفي حالة وج

ʹاء الʚيʧ تȘʴʱʶ علʽهʦ الʜʱامات  إجʛاءات الʱعامل مع الأعمʱأخʛات مʴʱʶقة على أحʙ الأعʹاء لإدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة (راجع  
)، سʦʱʽ اتʵاذ الإجʛاءات الʱي تʱفȘ مع اسʛʱاتॽʳॽة الʙʻʸوق ʷǼأن  مالॽة غʛʽ مʕداة لإدارة العʺلॽات العامة وȂدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة

ʻʸارد الʨم ʧم ȑام أʙʵʱاسǼ ʨʹاح للعʺʶم الʙعǼ ȑرʨاء فʛإج ʚʵʱُا، يʙيʙʴداة. وتʕʺال ʛʽة غॽامات الʺالʜʱة  الالʙʺʱʶʺارد الʨʺال ȑوق (أʙ
 

١١   ʦإذا لʧها مʽل علʨʸʴال ʦʱي يʱاصة الʵال ʖʴʶق الʨحق ʧؔة    تॽɾارك ؗاʷʺم أداءالʙع ʖʰʶǼ    ةॽɾخاصة إضا ʖʴق سʨاء حقʷإن ʦʱم، يʨسʛةالʱقʕفة مʸǼ ُقَّ̔ . وت  ʙ  قʨقʴه الʚه
  الʺʷارك بȄʨʶʱة الʛسʨم غʛʽ الʺʕداة.  ॽʀامعʙʻ  إلغاؤهامȘʴʱʶ الʠॼʁ وʦʱȄ الإضاॽɾة ʶʴؗاب  

١٢  َǽ ة أنʙʷǼ صىʨوق يʙʻʸا دائʺا للʹȄʨتف ʨʹح العʻʺ  Ǽǽ أنʦʸʵ   ابʶازات  على حॽل   حʲوق، مʙʻʸقة للʴʱʶʺامات القادمة الʜʱع الالॽʺاصة جʵال ʖʴʶق الʨحق ʧم ʨʹالع
" وأȑ رسʨم أخȐʛ، وعʺلॽات إعادة الʛʷاء مʧ خلال حʶاب الʺʨارد العامة،  للʨʺʻ والʙʴ مʧ الفقʛ  الʛسʨم الʺʴʱʶقة على الȄʨʺʱل مʧ خلال حʶاب الʺʨارد العامة و"الʙʻʸوق الاسʯʱʺاني

". ولا يلʜم الʨʸʴل على تفʠȄʨ دائʦ لȄʨʶʱة الʛسʨم مʴʱʶقة الʙفع لإدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، حǽ ʘʽقʨم الʙʻʸوق للʨʺʻ والʙʴ مʧ الفقʛ  ق الاسʯʱʺانيوسʙاد قʛوض "الʙʻʸو 
  ʨʺǼجʖ اتفاॽʀة الʱأسʦʸʵǼ ʝॽ الʛسʨم الʺʴʱʶقة تلقائॽا مʧ حॽازات الأعʹاء مʧ حقʨق الʖʴʶ الʵاصة.  

  ١: تʗاول حقʦق الʔʲʴ الʳاصة١الȜʵل الॻʮاني 

  

  
  الʺʙʸر: صʙʻوق الʻقʙ الʙولي.

١  .ʦهʻʽا بʺॽɾو ʧيʙʺʱالʺع ʧȄʜائʴاخلة إلى الʙاصة الʵال ʖʴʶق الʨفقات حقʙا تʙما ع  
د في شȞل أصʨل احॽʱاॽʡة  ٪ ٢٥جʜء الأصʨل الاحॽʱاॽʡة أو  ٢ َّʙʶǽ أن ʖʳǽ ȑʚة، الȄʨʹة العʸادة في حȄʜة الʺॽʀ ʧم–   ȑأǼ ولي، أوʙال ʙقʻوق الʙʻدها صʙʴǽ يʱاصة أو العʺلات الʵال ʖʴʶق الʨقʴǼ ȑأ

 ʜه العʺلات.مʚاصة وهʵال ʖʴʶق الʨحق ʧج مȄ  
على أساس ʨʡعي، تʟʻ اتفاॽʀة تأسʝॽ ، ؗفلʗ الʺعاملات الॽɺʨʢة الʱي تǼ ʦʱالاتفاق سʨʽلة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة. وفي حالة عʙم وجʨد عʙد ؗاف مʧ الʺʧȄʛʱʷ لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة  ١٩٨٧مʚʻ عام    ٣

 لʖʴʶ الʵاصة. الʙʻʸوق على وجʨد آلॽة تؔلʅॽ لʹʺان سʨʽلة حقʨق ا

الفائʙة على حॽازات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة  
في حʶاب الʺʨارد العامة، رد الʺʛʸوفات  

 الإدارȄة ʴǼقʨق الʖʴʶ الʵاصة 

الʛسʨم على مʸʸʵات حقʨق  
 الʖʴʶ الʵاصة، الʱؔالʅॽ الʺʨزعة 

  إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة 
 

على  الفائʙة  الʱعॽʹȄʨة،  الفائʙة  الʛʷاء،  عʺلॽات 
حقʨق  على  الʨʸʴل  الالʜʱام،  رسʨم  رد  الاقʛʱاض، 

  سʖʴ خاصة لʙʶاد الʛسʨم 

  أعʷاء صʹʗوق الʹقʗ الʗولي
الʙʱفقات بʧʽ الأعʹاء مʧ خلال اتفاقات 

 ٣الʺॼادلة الॽɺʨʢة

سʙاد القʛوض والفائʙة، الʺʶاهʺات، 
 الاقʛʱاض مʧ الʙʻʸوق الاسʯʱʺاني 

الʺʱعلقة بʷʱغʽل  رد الʺʛʸوفات الإدارȄة
 " ʙʻʸوق الاسʯʱʺاني للʨʺʻ والʙʴ مʧ الفقʛ"ال

حʶاب عʺلॽات إعادة الʛʷاء، الʛسʨم على عʺلॽات  
  ٢الʺʨارد العامة، دفع جʜء الأصʨل الاحॽʱاॽʡة

 

الفائʙة على حॽازات حقʨق  
 الʖʴʶ الʵاصة 

للʨʺʻ  "قʛوض   الاسʯʱʺاني  الʙʻʸوق 
ʛالفق  ʧم  ʙʴة  والʙوفائ أصل  سʙاد   ،"

 الاقʛʱاض مʧ الʙʻʸوق الاسʯʱʺاني  

"ʙالفق ʥم ʗʲوال ʦʸʹاني للʸʭʯوق الاسʗʹʶال  "
لȂʦʸʯل العʸلॻات   و"الʗʹʶوق الاسʸʭʯاني

الʳاصة للʹʦʸ والʗʲ مʥ الفقʙ في الʮلʗان  
 " الفقʙʻة الʰʸقلة Ǻالʗيʦن 

 حʴاب الʦʸارد العامة 
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.ʗقʨور الʛاءات مع مʛالإج ʙʽعʸت ʦʱي ʦاني)، ثʺʯʱوق الاسʙʻʸارد الʨرد العامة أو مʨʺاب الʶح ʧغي   ١٣مॼʻȄات لو ʛؗʴعة تǼاʱم ʧʽ لʺʷارؗ
Ǽ فاءʨتؔفي لل ʦازاتهॽأن ح ʧم ʙأكʱوق للʙʻʸها الʛفʨي يʱارد الʨʺلف الʱʵام مʙʵʱاسǼ اصةʵال ʖʴʶق الʨحق ʧم ʦازاتهॽة  حॽالʺال ʦاماتهʜʱال

ʧʽ على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ʸǼفة مʤʱʻʺة لʹʺان ؗفاǽة حॽازاتهʦ مʻها.    القادمة. وʸʴȄل العʙيʙ مʧ الʺʷارؗ

 
١٣   ʦار رقʛ٨٤/ ١٠( -١٢٥٤٦راجع الق.(  

  : ملʝʳ عʸلॻات الʗʹʶوق الʯʸعلقة ʲǺقʦق الʔʲʴ الʳاصة٢الإʟار 
حقʦق الʔʲʴ الʳاصة، وعʸلॻات حʴاب الʦʸارد العامة،  تʗʳʯʴُم حقʦق الʔʲʴ الʳاصة في مʦʸʱعة مʦʹʯعة مʥ الʸعاملات الʯʸعلقة Ǻالʗʹʶوق في إدارة 

الʗʹʶوق الاسʸʭʯاني لȂʦʸʯل  ""، والʗʹʶوق الاسʸʭʯاني للʹʦʸ والʗʲ مʥ الفقʙوعʸلॻات الإقʙاض الʙʴॻʸ والʶʹاديȖ الاسʸʭʯانॻة لʃॻɽʳʯ أॺɸاء الʗيʦن ("
 ʗʲوال ʦʸʹاصة للʳات الॻلʸن   العʦيʗالǺ قلةʰʸة الʙʻان الفقʗلʮفي ال ʙالفق ʥل  مʡ في ʕقʓʸال ʤعʗات الॻلʸد   وعʗʸʸاني الʸʯل الائʻهʴʯاني  و"  ، "الʸʭʯوق الاسʗʹʶال

  "): لاحʦʯاء الʦؒارث وتʃॻɽʳ أॺɸاء الʗيʦن 

  عʸلॻات إدارة حقʦق الʔʲʴ الʳاصة 
   م علىʨسʛزعة والʨʺال ʅॽؔالʱاصة في دفع الʵال ʖʴʶق الʨام حقʙʵʱاصة.اسʵال ʖʴʶق الʨة على حقʙالفائ ʠॼʀ/اصةʵال ʖʴʶق الʨات حقʸʸʵم 
 اصة، على الʵال ʖʴʶق الʨفي إدارة حق ʧيʙʺʱالʺع ʧȄʜائʴوال ʧʽ ʨʴʻ الȑʚ  الʺعاملات (بॽع وشʛاء حقʨق الʖʴʶ الʵاصة) والعʺلॽات الأخȐʛ بʧʽ الʺʷارؗ

 . يʚʵʱها الʙʻʸوق وفقا لأحȞام الاتفاॽʀةتʜʽʳه أحȞام اتفاॽʀة الʱأسʝॽ والقʛارات ذات الʸلة الʱي 

  حʴاب الʦʸارد العامة عʸلॻات 

 ةȄʨʹالع ʟʸعات حʨفʙم ʨʹفع ؗل عʙل عام، يȞʷǼ :٢٥٪   ʛآخ ʨʹعʺلة عǼ اصة أوʵال ʖʴʶق الʨقʴǼ وقʙʻʸة إلى الȄʨʹة العʸاك حʛʱاش ʧم
  .ʨʹعʺلة العǼ اكʛʱالاش ʧقى مॼما ت ȘʴʱʶȄوق، وʙʻʸدها الʙʴǽ 

 عȂاء وʛʷات الॽارد العامة عʺلʨʺاب الʶخلال ح ʧاء مʛʷاء الأعʹاء ادة الʛات شॽعʺل ʦʱاء. وتʛʷعادة الȂاء وʛʷة الॽخلال آل ʧل مȄʨʺʱوق الʙʻʸم الʙقǽ :
 ات.لʴقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ خلال حʶاب الʺʨارد العامة، ؗʺا تʦʱ عʺلॽات إعادة الʛʷاء مʧ جانʖ الأعʹاء Ǽاسʙʵʱام حقʨق الʖʴʶ الʵاصة ؗʺʙفʨع

  لʨʸʴال  ʧȄʛاصة مقابل عʺلات أعʹاء آخʵال ʖʴʶق الʨارد العامة مقابل  على حقʨʺاب الʶخلال ح ʧاصة مʵال ʖʴʶق الʨل على حقʨʸʴال ʦʱي :
 .ʧȄʛعʺلات أعʹاء آخ 

  ارد العامةʨʺاب الʶة في حʙاض والفائʛʱاد الاقʙاض سʛʱاض واتفاقات الاقʛʱة للاقʙيʙʳالاتفاقات ال ʖجʨʺǼ ةʙاد الأصل والفائʙس ʦʱة. : يॽائʻʲال 
 ارد العامةʨʺاب الʶات حॽة على عʺلॽʹȄʨعʱة الʙم والفائʨسʛاصة. الʵال ʖʴʶق الʨقʴǼ ارد العامةʨʺاب الʶات حॽم على عʺلʨسʛفع الʙُه    ١: تʚه ʖʶʴُوت

الاحॽʱاॽʡة في حʶاب الʺʨارد العامة، ؗل  الʛسʨم يʨمॽا وتʦʸʵُ ؗل ثلاثة شهʨر. وʸʴȄل الأعʹاء أǽʹا على فائʙة تعॽʹȄʨة على مʛاكʜهʦ مʧ الʛʷائح  
 رȃع سʻة، إن ؗان ذلʥ ملائʺا. 

 مةʙʵم الʨاره  رسʙمة مقʙخ ʦض رسʛف ʦʱ٥٠: ي    ʖʴʶق الʨقʴǼ فعʙȄُارد العامة وʨʺاب الʶح ʧم (ʨʹف للعʛʸʻʺال) اءʛة شॽة أساس على ؗل عʺلʢنق
 الʵاصة في تارȄخ الʛʷاء. 

 امʜʱم الالʨولي ر رسʙال ʙقʻوق الʙʻض صʛفǽ :  ʖجʨʺǼ اءʛʷاحة للʱʺالغ الॼʺاصة على الʵال ʖʴʶق الʨقʴǼ اʛشه ʛʷي عʻة ؗل اثǽاʙل في بʸʴǽُ امʜʱال ʦس
 اتفاقات حʶاب الʺʨارد العامة. وʦʱȄ رد رسʦ الالʜʱام للعʹʨ مع ॽʀامه Ǽالʛʷاء.

  عʸلॻات الإقʙاض الʙʴॻʸ والʶʹاديȖ الاسʸʭʯانॻة لʃॻɽʳʯ أॺɸاء الʗيʦن 

ʶॽʺاض الʛة للإقॽالʺال Ǽالعʺلॽات  ʧʽ والʴائʧȄʜ الʺعʙʺʱيǼ ʧإجʛاء تȄʨʴلات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة عʙʻ إجʛاء معاملات مʱعلقة  ʛ والʻʸاديʛʸǽُ Șح للʺʷارؗ
 ɦوق الاسʙʻʸاض إلى "الʛالإق ʛȄʛʺه الʺعاملات في الأساس تʚه ʧʺʹʱوت .(ةॽانʺʯʱالاس Șاديʻʸال) نʨيʙاء الॼɺأ ʅॽɿʵʱة لॽانʺʯʱالاس  ʧم ʙʴوال ʨʺʻاني للʺʯ

ة في إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، ومʙفʨعات الفائʙة على الاقʛʱاض والإقʛاض مʧ خلال   "الʙʻʸوق الاسʯʱʺاني للʨʺʻ والʙʴ مʧ  الفقʛ" وتʷʺل الʰلʙان الʺʷارؗ
"ʛلالفقʺʷʱة فॽانʺʯʱالاس Șاديʻʸالح الʸاؤها لʛإج ʧȞʺǽ يʱال Ȑʛاصة الأخʵال ʖʴʶق الʨن إلى    . أما معاملات حقʨ الʺʶاهʺات الʺالॽة الʱي ǽقʙمها الʺʷارؗ

لʵاصة وȂجʛاء  الʻʸاديȘ الاسʯʱʺانॽة. وʨʺȃجʖ الʱفʠȄʨ الʴالي للʙʻʸوق، ؗان بʥʻ الȄʨʶʱات الʙولॽة ʲʺǼاǼة الʳهة الʺʕʶولة عʧ حفȎ سʳلات حقʨق الʖʴʶ ا
  تȄʨʴلات حقʨق الʖʴʶ الʵاصة نॽاǼة عʧ الʻʸاديȘ الاسʯʱʺانॽة. 

ــــ ـــــ ـــــ ــــــــ ـــــ ـــــ ــــ ــــــــــــ ـــــ ــــ ــــــــــــ ـــــ ــــ ــــــــــــ ـــــ ــــ ــــــــــــ ـــــ ــــــــ ــــــــ ـــــ ــــــــ ـــــــ ـــــ ــــ ـــــــــ ــــ   ــــ
  ʱʴʺلة.الʛسʨم على الائʱʺان القائʦ مʧ حʶاب الʺʨارد العامة تʷʺل الʛسʨم الأساسॽة والʛسʨم الإضاॽɾة، Ǽʺا في ذلʥ تعʙيلات تقاسʦ الأॼɺاء الʺ ١



 مذكرة توجيهية لخبراء الصندوق حول معاملة المخصصات من حقوق السحب الخاصة واستخدامها

 ٤٣صʙʻوق الʻقʙ الʙولي    

 Ȗفʙʸاصة ٤الʳال ʔʲʴق الʦارد حقʦʸǺ Ȗعلʯاء تʙʮʳة للʗʻمف ȊǺأدوات وروا :  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  الʦصف والʙاȊǺ الإلʙʯؒوني الʳارجي   الأداة 

    حقʨق الʖʴʶ الʵاصةالأعʹاء مʧ  مʸʸʵات وحॽازات     IMF Financesالʸفʴة الإلʛʱؔونॽة 

ȘʽʰʢتIMF Finances    ادॼاصة   على آيʵال ʖʴʶق الʨحق ʧازات الأعʹاء مॽة وحॽازات الإجʺالॽʴال  

ال   IMF Financial Data Query Toolأداة   ʖʴʶال حقʨق   ʧم الأعʹاء  وحॽازات  والʱؔالʅॽ مʸʸʵات  الʛسʨم  وصافي  ʵاصة، 
     ١٩٨٤الʺʨزعة الʺقʙرة والʱارॽʵȄة ʴǼقʨق الʖʴʶ الʵاصة مʧ عام 

وॽȃان    الʱقارʛȄ الʺالॽة رȃع الȄʨʻʶة الʵاصة   ʖʴʶال حقʨق   ʧم الॽʴازات  اسʙʵʱامات  والʺʸʸʵات  إجʺالي  الʱغʛʽات 
    والॽʴازات

 ʛȄʛ2018تق IMF Financial Operations  

  

  ʦʶاصة (راجع القʵال ʖʴʶق الʨإدارة حق ʧة عॽمات الأساسʨالʺعل ȌǼعʺل    ٥-٤روا ʧع
وʨȄفʛ  إدارة حقʨق الʖʴʶ الʵاصة، Ǽʺا في ذلʥ مقʙمة حʨل سʨق اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة).  

هʚا الʱقʛȄʛ أǽʹا معلʨمات شاملة عʧ أداء سʨق اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة وʧʺʹʱȄ تفاصʽل 
اتفاقات الʺॼادلة الॽɺʨʢة، وʡاقʱها، والʺॼادلة حʖʶ الʺʢʻقة، ؗʺا    سوق حʨل ʛʡائȘ تʷغʽل  

   ʷǽʺل أǽʹا أحʳام الʺعاملات الإجʺالॽة. 

  سعʛ الفائʙة الأسʨʰعي على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة   سعʛ الفائʙة على حقʨق الʖʴʶ الʵاصة
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