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 جزو الم

  مليون دولار أمريكي بشتتتتتتتتتتكا   1.539الاستتتتتتتتتتتثمارات القصتتتتتتتتتتيرة الأجا: تتألغ هذه ااا ظة ال  تبل  قيمت ا
وتتوزع .  نتظار تستتتتديد المد وعات لتنفيذ المشتتتتاريع  ال  لم يتم إنفاق اأستتتتاستتتتي من أرتتتتتدة  ستتتتا ت الأمانة 

المتخصتتتتتتتتتصتتتتتتتتت    إدارة الأتتتتتتتتتتول و  هذه الأموال من  يث نوع ا والموجودات ويتم استتتتتتتتتتثمارها مع المدرا  
، نظراً للن ج ااذر المتحفظ وقليا المخاطرة   الاستثمار 2019م  إيداعات   بنك التسويات الدولية. و  عا

  المتائتة، مقتابتا  2.44تحتدة، بل  إاتاا التتائتدات التذي اتبتتته المنظمتة، ولبيئتة متتدل الفتائتدة   الولايات الم
 .نقطة أساس 24ا   التائدات بل    المائة، بما يمثا  ائضً  2.20  المتيار القياسي البال

  مليون دولار أمريكي مجموعة الأتتتتتتتول   555الاستتتتتتتثمارات الطويلة الأجا: هثا هذه ااا ظة ال  تبل  قيمت ا
ت ا لتتدة عقود لتمويتا  صتتتتتتتتتتتتتتتة منظمتة الأغتذيتة والزراعتة  المنظمتة  من الالتزامتاالتراكميتة ال  وضعتتتتتتتتتتتتتتتت  جتانبتً 

. 2019ديستتتتتتتتتتتتتتم  كانون الأول   31مليون دولار أمريكي  تى   1  481.7 المتتلقة  لموظف  وال  كان  تبل 
مليون دولار  117، هتذا يمثتا زيادة بقيمتة 2018ر أمريكي عنتد اتايتة عتام مليون دولا 1.364.5ومقتارنتةً بمبل  

د وعات ااية الخدمة، والتغطية الطبية أمريكي. وتتألّغ الالتزامات من خطة التتويضتتتتتتات للموظف ، ونظام م
ئة   الما 50  الخدمة. والأتتتتتتتتتتتول المستتتتتتتتتتتثمرة هي الأستتتتتتتتتت م بنستتتتتتتتتتبة  بتد انت ا  الخدمة، ونظام مد وعات إاا

، ستتتتتتتتتتتتجّل  ااا ظة الطويلة الأجا 2019  المائة. و  عام    50والأوراق المالية ذات الدخا الثاب  بنستتتتتتتتتتتتبة  
ا     المائة، بما يمثا نقصتتتتً  14.04لها عائدات بنستتتتبة  قق المتيار القياستتتتي    المائة         12.80نستتتتبة  

ائتة من قيمتته مقتابتا التدولار الأمريكي   المت  2.22  المتائتة. وخستتتتتتتتتتتتتتر اليورو نستتتتتتتتتتتتتتبتة  1.24الأدا  بنستتتتتتتتتتتتتتبتة 
 .ا على عائدات  ا ظة اليورو لدى تحويل ا إلى الدولار الأمريكي، الأمر الذي أثرّ سلبً 2019 عام

 ة الاستتتتتثمارات: يضصتتتتمّم توزيع الأتتتتتول الاستتتتتراتيجية  لنستتتتبة إلى الاستتتتتثمارات القصتتتتيرة والطويلة الأجا ار إد
بصتتتفته المستتتتشتتتار الف. للمنظمة. و ري صتتتركات متخصتتتصتتتة الدراستتتات عن   لتتاون الوثيق مع البنك الدوا

ارات  وهي لجنة مؤلفة من خ ا  ر يتي الأتتول والخصتوم، وتقوم بمراجتت ا اللجنة الاستتشتارية المتنية  لاستتثم
 المستتتتوى من منظمات مثا الصتتتندوق المشتتتترت للمتاصتتتات التقاعدية لموظفي الأمم المتحدة، وبنك التستتتويات

 .لاستثمار مع الموا قة الن ائية للمدير التاملواللجنة الداخلية   الدولية، وبنك التنمية الآسيوي وجامتة كورنيا

 
 
 

 يةبة من لجنة المالالتوجي ات المطلو 
 

  ّبوثيقة المتلومات هذها علمً الإ اطة لجنة المالية مدعوة إلى  إن. 

 
 مسودة المشورة

  2019عام في عن الاستثمارات بالتقرير أخذت اللجنة علمًا. 
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جز  من ا من اللائحة المالية ال  تنص     ا للمادة التاستتتتتتتتتتتتتةتضترض هذه الوثيقة على لجنة المالية للإ اطة و قً  -1
المباصتتترة،  يثما ينطبق ذلك، وعليه أن ير التام أن يستتتتثمر الأموال غير المطلوبة للا تياجات على ما يلي: "يجوز للمد

يستتتتنير برأي لجنة استتتتشتتتارية للاستتتتثمارات. ويتتّ  على المدير التام أن يقدم للجنة المالية، عتتتمن الكشتتتو  المالية ال  
 ية مرة كا سنة على الأقا".مارات الجار  عن الاستثتضقدم لها، بيانً 

 
بشتتتتتتتكا ستتتتتتتتثمارات: الاستتتتتتتتثمارات القصتتتتتتتيرة الأجا، ال  تتمثا تتولى المنظمة إدارة مجموعت  عامت  من الا -2

قد تضتتتتم   لكن اأستتتتاستتتتي من أرتتتتتدة  ستتتتا ت الأمانة ال  لم يتم إنفاق ا  نتظار تستتتتديد المد وعات لتنفيذ المشتتتتاريع،  
ية؛ والاستتتتتتتتتتثمارات لتادي ال  تّم تلقّي ا إنما لم تضنفق بتد خلال الستتتتتتتتتنة التقويمات المقررة   ال نمج امبال  من المستتتتتتتتتام

عتتتتتت  جانبًا على مدى عقود لتمويا  صتتتتتة المنظمة من الالتزامات الأتتتتتتول المتراكمة ال  وض الطويلة الأجا، ال  هثا 
 .المتتلقة  لموظف 

 
 الاستثمارات القصيرة الأجل

 
تتألغ الاستتتتتتتتتتتتتثمارات القصتتتتتتتتتتتتيرة الأجا   متظم ا من ودائع  ستتتتتتتتتتتتا ت الأمانة المودعة  نتظار تستتتتتتتتتتتتديد  -3

دير هذه الاستتتثمارات تو المد وعات لتنفيذ المشتتاريع وأي أموال نقدية هثا ا تياطيات ال نمج التادي وأتتتول أخرى. 
، وصتتتتركة Wellington Managementة  كج ات مختصتتتتة ةدارة الأتتتتتول   الاستتتتتثمارات القصتتتتيرة الأجا وهي صتتتتر 

Northern Trust Company  ومصتتتتتتتتتتتتتتر ،HSBCوالبنتتك التتدوا و ،Wells Capital Management  أو تم
 استثمارها   ودائع لدى بنك التسويات الدولية.

 
 2019ديستتتتتتم  كانون الأول   31وكان  قيمة الستتتتتتوق   لدولار الأمريكي  للحا ظات القصتتتتتتيرة الأجا    –4
 .2018ديسم  كانون الأول  31مليون دولار أمريكي    373.1مليون دولار أمريكي مقابا  539.1  تبل
 
ت الدولية  ستخدام ولايات ويتم استثمار الأموال لدى ج ات خارجية لإدارتها و  ودائع لدى بنك التسويا -5

  .محددة ومتدنية المخاطر لضمان اافاظ على رأس المال
 
 :لتفويضات ما يليمحددة عن ا تشما تفاتيا -6
 
ستتيولة"، وتستتتثمر الفائ       ستتااتستتتخدم المنظمة  ستتاا هذا المصتتر  بوتتتفه ": Northern Trust  أ 

مشتتتترت متدلم المخاطر. ويتألغ هذا ااستتتاا بصتتتورة أستتتاستتتية من    ستتتااالأرتتتتدة النقدية  لدولار الأمريكي   
  الأتتتتتتتتتتلي والفوائد من جانب  كومة الولايات المتحدة أو لبة إلى المبالأوراق المالية الصتتتتتتتتتادرة أو المضتتتتتتتتتمونة  لنستتتتتتتتت 

 .ؤسسات ال  ترعاهاوكالاتها، أو أج زتها أو الم
بنك التستتتتتتتتتتتويات الدولية: تتألغ هذه ااا ظة من الكثير من الإيداعات التتاقبية. ويوّ ر بنك التستتتتتتتتتتتويات   ا 

ا من المصتتتتتتتتتتار  المركزية وغيرها من مصتتتتتتتتتتر ً  50الهيكلي مع  هدمجالدولية مستتتتتتتتتتتوى عالي من النوعية الائتمانية بفتا 
 .السلطات النقدية
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ا توجي ية مقيّدة ولا تستتتتتتتتتتتتتم   لاستتتتتتتتتتتتتتثمار إلا   الج ة خطوطً تتبع هذه : Wellington Management  ج 
على  تتكوت تكون المخاطر  ي ا منخفضتة للغاية أو   تتكوت مضتمونة  لكاما من قبا ااكومة الأمريكية، ومن ا

، والأوراق ستتتتتتتتتتتبيا المثال الأوراق المالية للخزانة الأمريكية، والأوراق المالية الصتتتتتتتتتتتادرة عن الوكالات ااكومية الأمريكية
 .ويبل  متوسط المدة ثلاثة أص ر .المالية المدعومة من ااكومة الأمريكية

لا   الأوراق المالية  تسم   لاستثمار إ   تارمة للمخاطرة لا  ا ا توجي ية مقيدة و دودً خطوطً البنك الدوا: يتبع    د   
اليتتة للمنظمتتات المتتتتددة الأطرا  والتزامتتات  ااكوميتتة، والوكتتالات ااكوميتتة، والكيتتانت الرىيتتة الأخرى، والأوراق المتت 

 . ص ر أ بستة   Wellingtonومتوسط المدة أطول بشكا قليا من مدة   .لمصار  مرموقة ومؤسسات مالية أخرى 
والبنك  Wellingtonمتوستتتتتط مدة هذه ااا ظة أطول بقليا من مدة : Wells Capital Management  ه 

اافاظ على خطوط توجي ية مقيدة مماثلة و دود تتتارمة للمخاطرة. لا يمكن الاستتتثمار صتت راً، مع  12الدوا،  تى 
وراق المتتاليتتة للمنظمتتات ستتتتتتتتتتتتتتوى   الأوراق المتتاليتتة ااكوميتتة، والوكتتالات ااكوميتتة، والكيتتانت الرىيتتة الأخرى، والأ

 .المتتددة الأطرا  والتزامات لمصار  مرموقة ومؤسسات مالية أخرى 
 ستاا ، الغرض من Northern Trust: على غرار  ستاا  HSBCلدى مصتر      ليورو ستاا الستيولة    و 

ا الأجا جدً هو ذاته، إنما للفائ    الأرتتتتتتتتدة المصتتتتتتتر ية المؤقتة والقصتتتتتتتيرة   HSBCلدى مصتتتتتتتر    ليوروالستتتتتتتيولة  
ظل     لتاا،  .عادة بستتتتتتبب التأخر   تحصتتتتتتيا الاصتتتتتتتراكات كان  أرتتتتتتتدة المنظمة النقدية  ليورو محدودةً  ليورو.  

 .2019 ا طوال عامالأرتدة المستثمرة  ليورو منخفضة نسبيً 
 
 ة السابقة.يبّ  الجدول أدنه توزيع الأتول المستثمرة   ااا ظة القصيرة الأجا، مع مقارنة  لسن -7
 

 2018ديسمبر/كانون الأول  31في   
 

 2019ديسمبر/كانون الأول  31في 
 NT ساا 

26,718,213.83    49,222,409.00 

 بنك التسويات الدولية 
595,883,258.78   644,220,862.00 

Wellington AM 310,411,629.65   348,120,121.00 

 البنك الدوا 
259,518,212.07    306,104,606.00 

Wells Capital Management 155,993,356.38   160,447,777.00 

 *HSBC ساا السيولة  لدولار الأمريكي لدى مصر  
24,572,296.91   31,313,781.99 

 المجموع 
1,373,096,967.62   1,539,429,556.99 

، تّم تحويا 2019ديستتتتتتم  كانون الأول. و  عام   31م المتحدة   ااستتتتتتاا هو  ليورو. يتم تحويا القيم دستتتتتتب متدل الصتتتتتتر  المتتمد   الأم *
 .2019 12 31بستر الصر  المتتمد   الأمم المتحدة    28  057  148.66مبل  

 

مقابا التائد   2019  المائة عام   2.44  ةالقصيرة الأجا نسبوبلغ  التائدات الإاالية اا ظة الاستثمارات  -8
 .  المائة 0.24ائة، بما يشير إلى  ائ    التائدات بنسبة الم   2.20القياسي البال  
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وقد ازدادت التائدات المطلقة والفائضتتتة خلال الستتتنوات الأخيرة، بفضتتتا متدل الفائدة الإيجات   الولايات  -9
 المتحدة. ويبّ  الجدول أدنه توزعّ عائدات الج ات الفردية ال  تتولى الإدارة  سب نوع ااا ظة.

 
 2019 عائدات الحافظة القصيرة الأجل لعام

      
     تخضع لإدارة ناشطة

 % Wells Capital Management 2.96 الجهة التي تتولى الإدارة

 المتيارالقياسي 

مؤصر أذونت الخزانة الأمريكية   بنك 
 BofA Merrillالولايات المتحدة ميريلنش  

Lynchية لمدة   وأذونت وأس م الخزانة الأمريك
 إلى سنت  0من 

2.90 % 

      
 % 2.67 البنك الدول  الجهة التي تتولى الإدارة

 % 2.57 أص ر  3سندات الخزينة ميريلنش لمدة  المتيارالقياسي 
      

 % Wellington Management 2.46 الجهة التي تتولى الإدارة
 % 2.28 أص ر  3سندات الخزينة ميريلنش لمدة  المتيارالقياسي 

      
     الإيداعات وحسابات السيولة 

 % Northern Trust 2.07 السيولة حساب الجهة التي تتولى الإدارة
      

 % 2.21 بنك التسويات الدولية  المؤسسة 
 % 2.20 سندات الخزينة لش ر المتيارالقياسي 

      
     إجمال الحافظة القصيرة الأجل 

 % 2.44   القصيرة الأجا   ميع عائدات الأتول المتوسط المرج  لج عائدات الحافظة
 % 2.20    سندات الخزينة لش ر وا د   العائد المرجعي

 % 0.24    عائدات ااا ظة مقابا المتيار القياسي    العائد الفائض
 

 إدارة المخاطر   ااا ظة القصيرة الأجا
 

ل  تتتمدها المنظمة  ستتب ترتيب الأولوية   تتمثا الأهدا  الرئيستتية لستتياستتة الاستتتثمار القصتتيرة الأجا ا -10
بأنه الخطر  "ا "الخطر المنخف . وقد عرّ   المنظمة أيضتتتتتً والستتتتتيولة ومتدل التائدات  المبل  الأستتتتتاستتتتتيستتتتتلامة  ما يلي: 
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ا من النا ية ا عتتتتتتتتتئيلًا جدً اث. عشتتتتتتتتتر صتتتتتتتتت رً  الأقصتتتتتتتتتى المستتتتتتتتتموا به  يث يكون ا تمال أي عائد ستتتتتتتتتل  على مدى 
ييس المخاطر لدى إدارة الاستتتتتتتثمارات القصتتتتتتيرة الأجا، هنات ثلاثة   تتبع المنظمة التديد من مقاالإ صتتتتتتائية. و   

 .عواما رئيسية تضستخدم لقياس وإدارة مخاطر الاستثمارات وهي: المدة، المخاطر الائتمانية والتنويع
 
لمدة أقصتتتتتر، كلّما ا فضتتتتت  قياس  ستتتتتاستتتتتية الستتتتتندات للتغييرات   متدل الفائدة. وكلّما كان  االمدة هي    أ 

 .ااساسية و لتاا، تقلّب التائدات
الخطر الائتمالم هو قياس ا تمال عدم ستتتداد الستتتندات. كلّما كان التصتتتنيغ أ ضتتتا، كلّما ا ف  ا تمال    ا 

التصتتتتتتتتتتتتنيغ الأعلى الممكن   AAA ، يمثاStandard and Poor  ا لتصتتتتتتتتتتتتنيفاتالتجز عن الستتتتتتتتتتتتداد. وو قً 
دّد ليتة للحكومتةالتديون ااتا  ومتتدل كتالتصتتتتتتتتتتتتتتنيغ الأدر  يتث يمكن اعتبتار الأمن  BBB الأمريكيتة ، وحتض

هو التصتنيغ الأدر ويشتير إلى عدم الستداد. وأمّا متوستط تصتنيغ ااا ظة القصتيرة  D "درجة استتثمار". وأمّا
 ..AAA/AAالأجا   و

يكي، تتنوعّ ااا ظة ب  المصتتتدّرين، والمدة تنويع: عتتتمن الدخا الثاب  التاا الجودة ابتستتتب  لدولار الأمر ال  ج 
 .والتصنيغ الائتمالم

 
     يضستم  للمدرا  الخارجي  أن ينحر وا قليلًا عن المتايير ال  تحدّد التصتنيفات الائتمانية المتتمدة ومدة  -11

عند  واا  توستتتتتط المرج على مدة إاالية للمالأوراق المالية عتتتتتمن تفويضتتتتتاتهم، تقضتتتتتي استتتتتتراتيجية المنظمة  افاظ 
ة  ستتتتتخدام تتتتتكوت ذات تصتتتتنيغ عالي تستتتتم  لمنظمة الأغذية ثلاثة أصتتتت ر. كما أن  ا ظة متنوعة ذات مدة محدود

والزراعة تتظيم الدخا مع وعتتتتتع  دّ أقصتتتتتى للمخاطر عند مستتتتتتوى منخف  ومقبول. وقد أضجري  دراستتتتتة ل تتتتتتول 
ا لقدرة المنظمة على تحما المخاطر. ظرً  بيئة متدل الفائدة الجديد، نللتأكيد على المدة الملائمة   2018والخصتتتتوم عام  

استتتتتتتترعتتتتتت  لجنة الاستتتتتتتثمارات هذه الدراستتتتتتة وقدمت ا إلى الإدارة للنظر  ي ا. ويبّ  الجدول أدنه نتائج استتتتتتتراتيجية و 
ة المتوستتتتتتط المرج  للحا ظة المنظمة لإدارة المخاطر، ويشتتتتتتير إلى تنوع الأتتتتتتتول من جانب الج ة ال  تتولى الإدارة، ومد

. وتستتتث. النتائج  ستتاا الستتيولة  ليورو 2018م  كانون الأول ديستت   31 ضتتلًا عن متوستتط التصتتنيغ الائتمالم   
 .HSBCلدى 

 

 

المرجح   المتوسط المدة   الحافظة  الترجيح في
 للمدة 

متوسط التصنيف  
 الائتمان 

 )ستاندر أند بورز(

 متاا  غير NT Government Select Fund 3.26% - 0.000 ساا 
متاا  غير 0.013 0.03 %42.72 بنك التسويات الدولية   

Wellington AM 23.08% 0.19 0.044 AA/A 

 AAA/AA 0.104 0.51 %20.30 الدوا البنك 

Wells Capital Management 10.64% 0.93 0.099 AAA/AA 

 وع المجم
 

 0.26 AAA/AA 
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 الاستثمارات الطويلة الأجل
 

يتد استتتتتتتتتتتتتتتثمتارهتا التراكميتة ل وراق المتاليتة والإيرادات ال  أعهثتا  تا ظتة الاستتتتتتتتتتتتتتتثمتارات الطويلتة الأجتا القيمتة  -12
 خلال أكثر من ثلاث  سنة.

 
 ااا ظة هو هويا  صة المنظمة من الالتزامات المتتلقة  لموظف :والهد  الرئيسي لهذه  -31
 
دا  الم ام تقدم تتويضتتتتتتتتتات    الات الإتتتتتتتتتتابة أو المرض أو الو اة نتيجة أ  –خطة التتويضتتتتتتتتتات للموظف    1 

 الرىية؛
المتحتدة من أجتا تحتديتد صتتتتتتتتتتتتتتروط و قتا لمبتدأ  ليمن  المتتمتد   منظومتة الأمم   –نظتام متد وعتات اتايتة الختدمتة   2 

التما ابلي، ويشبه هذا النظام  لنسبة إلى موظفي  ئة الخدمات التامة نظام ااية الخدمة المتمول به بموجب 
 قانون التما الإيطاا.

هي خطة للتأم  الط  للموظف  المتقاعدين المؤهل  وأسرهم،  يث يتم   –بتد انت ا  الخدمة   الطبية التغطية  3 
 تقاسم تكلفة التأم  ب  الموظغ المتقاعد والمنظمة؛

يتتألغ من المتد وعتات المستتتتتتتتتتتتتتتحقتة للموظف  لتدى إاتا  ختدمت م، ومنحتة  –نظتام متد وعتات إاتا  الختدمتة   4 
ستتفر التودة إلى الوطن ونقا الأثا ، واستتتبدال رتتتيد الإجازات المتجمتة، ومستتتحقات التودة إلى الوطن، و 

 الخدمة.  ااية
 
 لتقييمات   مقارنةً  1995ويب  الشكا أدنه تطور قيمة السوق اا ظة الاستثمارات الطويلة الأجا منذ عام   -41

  .1997الإكتوارية للالتزامات المتتلقة  لموظف   منذ عام 
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مليون دولار أمريكي
الالتزامات المتعلقة بالموظفين والأصول الطويلة الأجل للمنظمة 

قيمة السوق للحا ظة الطويلة الأجا
التقييم الاكتواري للالتزامات
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  .تتتتتتقتتتتتيتتتتتيتتتتتم اكتتتتتتتتتتتواري لهتتتتتتتذه الالتتتتتتتتتتتزامتتتتتتتات 1997-1996وأجتتتتتري   كتتتتتتتا  تتتتتترة متتتتتتتالتتتتتيتتتتتتتة متتتتتنتتتتتتتذ التتتتتفتتتتتترة  -51
نصتتتتتتتتيب المنظمة من  يث مجموع   2019ديستتتتتتتتم  كانون الأول  31و دد آخر تقييم أجرته صتتتتتتتتركة متخصتتتتتتتتصتتتتتتتتة    

والبتتال   2018جتتا عتتام مليون دولار أمريكي، أي بزيادة عن الرقم المستتتتتتتتتتتتتت  7.1481 الالتزامتتات المتتلقتتة  لموظف  بمبل 
  4/180FCمليون دولار أمريكي. وعضرعتتتتتتتتتتتت  الالتزامات المتتلقة  لموظف  على لجنة المالية عتتتتتتتتتتتتمن الوثيقة   5.1364

 ".2019كتواري للالتزامات المتتلقة  لموظف    عام لإ بتنوان "التقييم ا
 

 1.348.2مليون دولار أمريكي، مثتّا مبل   1481.7ومن إاتاا ايع الالتزامتات المتتلقتة  لموظف  والبتالغتة  -16
أجتتاز مؤهر المنظمتتة الالتزامتتات المتتلقتتة  لتغطيتتة  مليون دولار أمريكي التزامتتات التغطيتتة الطبيتتة بتتتد انت تتا  الختتدمتتة. و

ز هتذه . وكتان المؤهر قتد أجتا2017-2016لار أمريكي   الفترة المتاليتة مليون دو  1.14الطبيتة بتتد انت تا  الختدمتة بمبل  
، 2011-2010، 2009-2008، 2007-2006، و2005-2004الالتزامتتتتتات للمبل  نفستتتتتتتتتتتتتتتتتتته   الفترات المتتتتتاليتتتتتة 

 .2017-2016و 2015-2014، و2013-2012و
 

 لالتزامات التغطية الطبية بتد انت ا  الخدمة.أي هويا  2019-2018ولم تشما الميزانية لفترة السنت   -17
 
، أضجري  دراستتتتتتتتة 2018. و  عام 50 50تتتتتتتتتفةً ب  الأستتتتتتتت م والستتتتتتتتندات بمتدل وتوزع أتتتتتتتتتول ااا ظة منا -81

ا إلى أهدا  الأتتتتتول الطويلة الأجا نظرً ل تتتتتول والخصتتتتوم لإعادة التأكيد على التخصتتتتيص الأكثر ملا مة ل تتتتتول 
 التام ديروقدرة المنظمة على تحمّا المخاطر. واستتتتتتتتتتترعتتتتتتتتت  لجنة الاستتتتتتتتتتثمارات نتائج هذه الدراستتتتتتتتتة واقتر   على الم

 مراجتة التوزيع اااا ل تول.
 
 :2019ديسم  كانون الأول  31ترد أدنه قيمة السوق لتوزيع الأتول    -91
 

 2019تخصيص الأصول في الحافظة الطويلة الأجل لعام   
       

النسبة المئوية   المدير   
 من الحافظة 

الأصول بالدولار 
 الأمريكي 

 الأسهم  
  PanAgora AM 

52.19% 289,849,144.00 
 دخل ثابت  
  LGT AM 

19.08% 105,974,456.00 
  BNP AM 

28.73% 159,582,679.00 
        
 555,406,279.00   إجمال الحافظة الطويلة الأجل   
     2019 12 31القيم     
 

    5-يرادات الثابتة بأكثر من + يضتاد توازن هذه ااا ظة    ال انحر   أوزان  رادى الأستت م و صتتص الإ -20
   المائة. 50المائة من اادود الدنيا ابددة بنسبة 
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 الأدا  مقارنةً  لمراجع القياسية التالية:ويجري قياس  -21
 
 The Morgan Stanley Capital International Inc  المائة من مؤصتتر   80 لنستتبة إلى  ا ظة الأستت م:  •

All Country  ًالمتتتائتتتة من مؤصتتتتتتتتتتتتتتر  02 ازائتتتد  The Morgan Stanley Capital International Inc 

Emerging Markets؛ 

  ا ظة الإيرادات الثابتة: لنسبة إلى  •

 Barclays World  المائة من مؤصتتتتتتتتتتتر  80مزيج مؤلغ من ، LGTالذي مضن  لتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت  لنستتتتتتتتتتتبة إلى التفوي   •

Government Inflation Linked Bonds  ًومؤصتتتتتتتتتتتتتتر  ائتة  المت  20 ازائتدICE Merrill Lynch EMU 

Direct Government AAA Bonds؛ 

 Barclays World  المائة من مؤصتتتتتتتتتر  55، مزيج مؤلغ من  BNPالذي مضن  لتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت  لنستتتتتتتتتبة إلى التفوي   •

Government Inflation Linked Bonds   ًومؤصتتتتتتتتتتتتتتر   المتائتة 15 ازائتدICE Merrill Lynch EMU  

Direct Government AAA Bonds   ًالمائة من مؤصتتتتتتتتتر   15 ازائد  Barclays EU Credit Corp  ًازائد 
 .Barclays US Credit Corp  المائة من مؤصر من  15

 
وتتّ  هذه المتايير القياستتتتية بأمانة عن مخصتتتتصتتتتات ااا ظة على المستتتتتوي  الجغرا  والقطاعي، وقد خضتتتتت   -22

  بصفته المستشار الف. لشؤون الاستثمار   المنظمة.للاستتراض من جانب لجنة الاستثمار والبنك الدوا
 

مليون دولار   555مليون دولار أمريكي إلى  491وقد ارتفت  الاستتتتتتتتتتتثمارات الطويلة الأجا خلال التام من  -23
 .2019أمريكي، ويوعّ  الشكا أدنه تطور  ا ظة الاستثمارات الطويلة الأجا   عام 

 

 
  

 2019لعام  لأجلقيم السوق في الحافظة الطويلة ا
 

 الأمريكية اتملايين الدولار 
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 12.80، ابتستتتتتتبة  لدولار الأمريكي نستتتتتتبة 2019لاستتتتتتتثمارات الطويلة الأجا   عام ستتتتتتجا الأدا  التام ل -24
  المائة. ويبّ    1.24-ا   الأدا  بنسبة    المائة، بما يمثا نقصً   14.04المائة مقابا المتيار القياسي للتائدات البال     

 .لقياسي الملائم الخاص بهاة  ردية مقابا المتيار االجدول أدنه الأدا  التفصيلي لكا  ا ظ
 
  2019 عائدات الحافظة الطويلة الأجل لعام  
  

  

 الأسهم، محتسبة بالدولار الأمريكي

العائدات 
بالدولار 
 الأمريكي

العائدات 
 باليورو

 المدير  
PanAgora AM 

22.53%   

 MSCI World Index + 20% MSCI Emerging %80 المتيار القياسي  
Markets Index  25.37%   

          

     الإيرادات الثابتة، محتسبة باليورو   

 LGT AM 2.95% 4.84% المدير  

 Barclays World Gov't Inflation Link'd +20% ICE Merrill %80 المتيار القياسي  
Lynch EMU Direct Gov't AAA Bond Index, hedged to EUR 

  
  3.03% 4.93% 

        

  BNP AM لمديرا  
4.40% 6.32% 

  

 Barclays World Gov't Inflation Link'd + 15% ICE Merrill %55 المتيار القياسي 
Lynch EMU Direct Gov't AAA Bond Index + 15% Barclays EU 

Credit Corp + 15% Barclays US Credit Corp, hedged to EUR 

4.12% 6.04% 

 الأمريكي رلطويلة الأجل بالدولاإجمال عائدات الحافظة ا  
  

12.80% 
  

          

 الثابتة   المتوسط المرج  اا ظات الأس م والإيراداتعائدات ااا ظة   
  12.80%   

 المتيار القياسي للتائدات  المتوسط المرج  للمتايير القياسية اا ظات الأس م والإيرادات الثابتة   
  14.04%   

 عائدات )عائدات الحافظة مقابل المعايير القياسية(الفائض في ال  
  -1.24%   

          

 الأدا  السنوي اليورو الدولار الأمريكي  
  -2.22%   

 19 12 31القيم عند إقفال بلوم غ     
      

 
امات التغطية الطبية يتم ا تساا، وإدارة وقياس  ا ظات الإيرادات الثابتة  ليورو. ويضتزى السبب إلى أن التز  -25

ا  ليورو، ومن الهام المطابقة، إلى أقصتتتتتتتى  دّ ممكن، ب  الأتتتتتتتتول والخصتتتتتتتوم    هامً بتد ااية الخدمة تتضتتتتتتتمن مكونً 
وّل  ااا ظات الطويلة الأجا. كما أن عائدات الاستتتتتتثمار ال  تضقاس  ليورو هي   الواقع أ ضتتتتتا من التائدات ال  تحض

  المائة خلال التام. وهذا خفّ   2.22ويضتزى هذا الأمر إلى أن قيمة اليورو ا فضتتتتتت  دواا    إلى الدولار الأمريكي.
قيمة الاستتتتتتتثمارات  ليورو لدى قياستتتتتت ا  لدولار الأمريكي. غير أنه من الهام الإصتتتتتتارة إلى أن ا فاض قيمة اليورو قد 

 .يمت ا لدى قياس ا  لدولار الأمريكيا مماثلًا على الخصوم، بما يؤدي إلى تراجع نس    قيترت أثرً 
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ا، يكون لهذه الاستتتثمارات  ترة زمنية أطول ا هامً و     يشتتكا الأدا  الستتنوي مقابا المتيار القياستتي قياستتً  -26
بكثير لتحقيق أهدا  ا. وترتتتتتتتتتد المنظمة عن كثب أدا  الاستتتتتتتتتثمارات على مدى ستتتتتتتتنوات عدة، وعلى دورات عديدة  

الإصتتتتتتتتارة إلى التقلّب القصتتتتتتتتير الأجا و  م الا اهات الأطول أجلًا ل ستتتتتتتتاليب والأهدا  المختارة  للستتتتتتتتوق من أجا
 3.96ائدات الستتتوق المبينّة أدنه، يمكن الإ اطة بأن التفويضتتتات ااالية  قّق  عائدات بنستتتبة  للاستتتتثمارات. و  ع

   المائة  ابتسبة  لدولار الأمريكي  منذ إنشائ ا.
 

 2019افظة الطويلة الأجل لعام عائدات الح

  

 قيمة السوق 
لاف بآ

 اتالدولار 
 ة الأمريكي 

الوزن في 
 الحافظة

العائدات 
بالدولار 
الأمريكي 

2019 

العائدات 
باليورو 
2019 

العائدات 
بالدولار 
الأمريكي 
لثلاث  
 سنوات

العائدات 
بالدولار 
الأمريكي 
لخمس 
 سنوات

العائدات 
منذ  

 الإنشاء

 PanAgora AM 289,849.14 52.19% 22.53%   10.49% 7.21% 6.30% المدير

 %5.17 %8.07 %12.31   %25.37     المتيار القياسي  

 LGT AM 105,974.46 19.08% 2.95% 4.84% 3.65% 0.16% 0.64% المدير

     %3.45 %4.93 %3.03     المتيار القياسي  

 BNP AM 159,582.68 28.73% 4.40% 6.32% 4.13% 0.91% 1.06% المدير

     %3.92 %6.04 %4.12     المتيار القياسي  

الاااااااعاااااااائااااااادات إجماااااااال 
بالاااااادولار الأمارياكاي في 

 الحافظة الطويلة الأجل
  555,406.28   12.80%   7.33% 4.00% 3.96% 

المعيار القياسااااااااي الموح د 
في الحااااااافاظااااااة الاطاويالااااااة 

 الأجل
      14.04%   8.13% 4.45% 3.71% 

  

 2019رو/الدولار الأمريكي لعام معدل سعر الصرف اليو 
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ّ  الجدول أدنه التائدات الستتنوية لجميع الأتتتول المستتتثمرة الطويلة الأجا  التفويضتتات ااالية والستتابقة  ويب -27
مقارنةً  لمتايير القياستتتتتتتتية الخاتتتتتتتتتة بها. وكما هو واعتتتتتتتت ، عكستتتتتتتت  التائدات بشتتتتتتتتكا وثيق متاييرها  1994منذ عام  

نقطع المتوستتتط الهندستتتي، أو متوستتتط التائدات خلال المالقياستتتية خلال الستتتنوات الخمستتتة عشتتترة الأخيرة. ويمثا الخط 
 هذه الفترة.

 

 
 

 إدارة المخاطر في الحافظة الطويلة الأجل 
 

على غرار الاستتتتتتتتتتتتثمارات القصتتتتتتتتتتتيرة الأجا، تتمتع الاستتتتتتتتتتتتثمارات الطويلة الأجا بهيكلية متينة لإدارة المخاطر.  - 28
لخارجية ال  تتولى الإدارة، نفّذت المنظمة مؤخراً خدمة لإدارة وبهد  استتتتتتتكمال التبلي  عن المخاطر الذي تو رّه الج ات ا 

لدي ا، وتو رّ هذه الخدمة تقارير صت رية مستتقلة عن عواما الخطر  بصتفته مصتر  الإيداع  Northern Trustالمخاطر مع 
 س ما يلي: ال  تؤثر على ااا ظة. ويتي  هذا التقرير التفصيلي لشتبة الشؤون المالية تفكيك ااا ظات لقيا 

 
أدر من  مصتتتتتتتتتتتتتتادر المختاطر: توزيع الأتتتتتتتتتتتتتتتول، اختيتار الأوراق الماليتة، القطتاعات الأقاليم الممنو ة وزنً أعلى  أ 

 وغيرها؛المستوى، والمدة، والتملة، 
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 ، والترابط أو غياا الترابط  والمدة والهيكليةالتخفيغ من تأثيرات المخاطر: منا ع التنويع  القطاع، الأسلوا،   ا 
 ؛ب  ااا ظات

للماعتتي الفتلي من اختبار الستتيناريو: يتم اختبار ااا ظات للنظر إلى ردة  تل ا   ظاّ ستتيناريوهات عديدة   ج 
 ؛أجا س  القيمة ابتملة المترعة للمخاطر،    ال وقت  اليوم تدمات مماثلة   السوق

ا اارص على أن تتمّ إدارة الأموال  لطريقة ال  ستو  تواتتا المنظمة تنمية هيكليت ا لإدارة المخاطر من أج  د 
. كما أن التقارير الشتتتتتتتتت رية الصتتتتتتتتتادرة عن لجنة تكون متوائمة على الشتتتتتتتتتكا الأوثق مع الخصتتتتتتتتتوم الواردة  ي ا

الاستتتتتتتتتثمار ستتتتتتتتو  تلقي الضتتتتتتتتو  على التغييرات   أي عواما خطر. إعتتتتتتتتا ةً إلى ذلك، تضطلق و دة الخزانة  
 الاستثمار وتقوم برتد سنوي للامتثال.ندا ات  صلية إلى مدرا  

 
 نفقات الاستثمار

 
يرد أدنه تفصتتتتتيا التكاليغ المرتبطة ةدارة الاستتتتتتثمارات القصتتتتتيرة والطويلة الأجا. والرستتتتتوم الأك  هي تلك  -29

ول المتصتتتتتتلة  لإدارة الخارجية للحا ظات. ويتم ا تستتتتتتاا هذه الرستتتتتتوم  لاستتتتتتتناد إلى نستتتتتتبة مئوية متفق علي ا ل تتتتتتت 
لأستتتاستتتية. وقد أ ضتتت  إعادة التفاوض   الرستتتوم مع أ د الخاعتتتتة للإدارة، وهي نستتتبة تتغيّر مع تغيّر قيمة الأتتتتول ا

 .دولار أمريكي خلال التام 50.000مدرا  ااا ظات القصيرة الأجا إلى و ري بل  
 

  المائة أدر من المتدل    0.125نستتتتبة   2019ستتتتجّا إااا متدل النفقات لإدارة الاستتتتتثمارات ومراقبت ا عام   -30
ن     14.000  المائة. ورغم أنه تّم خف  النفقات بأكثر من    0.142والبال    2018المستتتتتتتجا عام   دولار أمريكي، تحستتتتتتتّ

 . مليون دولار أمريكي، الأمر الذي أدّى إلى تكاليغ نسبية أدر   230النسبة  يما ارتفت  الأتول الخاعتة للإدارة بمبل  
 

 ارات المقدمة خدمة الاستثم
النفقات بالدولار الأمريكي  

 2019لعام 

 1,910,786.22 النفقات الإدارية، والإيداعية والاستشارية 
    

 629,128.03 الموظفون   الخزانة  ثلاثة وظائغ للفني  
 40,248.46 ليغ التدريب ا اجتماعات اللجنة الاستشارية المتنية  لاستثمارات، امتثال المستثمرين وتك

 44,775.00 محطات بلوم غ
 2,624,937.71 إجمال النفقات 

    
 2,094,835,835.99 31/12/2019إجمال الأصول في 

    
 % 0.125 إجمال معدل النفقات 
 % 0.125 2019معدل النفقات لعام 
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 إدارة الاستثمارات في منظمة الأغذية والزراعة
 

لتوزيع الاستراتيجي ل تول  لنسبة إلى الاستثمارات الطويلة الأجا  ري صركات متخصصة دراسة مفصلة ل -31
رى استتتراعتات مرة كا  س ستنوات تقريبً والخصتوموذلك   إطار دراستة الأتتول  ا. وقد أنجزت آخر دراستة من . و ض

أصتتتتتتتتتتتتتتتتارت ا من " تتدود الكفتتا ة". وقتتد بتتة جتتدً دت على أن  تتا ظتتة المنظمتتة قريأكتتّ ، و 2018هتتذا النوع   اتتايتتة عتتام 
استتتتتتتتنتاجات دراستتتتتتتة الأتتتتتتتتول والخصتتتتتتتوم إلى تغييرات طفيفة   توزيع الأتتتتتتتتول لتحستتتتتتت  الأدا  الممكن من دون ر ع 
مستتويات المخاطر. وقد قام  لجنة الاستتثمار  ستتتراض نتائج دراستة الأتتول والخصتوم، وتنظر الإدارة التليا   اقتراا 

 جديد ل تول.لتنفيذ توزيع 
 

تيجيات توزيع الأتتول القصتيرة الأجا  لتتاون الوثيق مع البنك الدوا، بوتتفه المستتشتار الف. وتضصتمّم استترا -32
إلى أن هديد المدة الإاالية من ثلاثة  2018لشتتؤون الاستتتثمار لدى المنظمة. وأصتتار استتتتراض أجراه البنك الدوا عام 

ن التائدات من دون مخ وقد يتطلب تنفيذ هذا التمديد إجرا  تغيير   اطر إعتتتتتتتتا ية. إلى ستتتتتتتتتة أصتتتتتتتت ر يمكن ا أن تحستتتتتتتتّ
 ا.استراتيجية الاستثمار ال  تقوم الإدارة التليا بمراجتت ا  اليً 

 
تقوم لجنة الاستتتثمار الداخلية   المنظمة  ستتتتراض نتائج دراستتات توزيع ،  32و 31تشتتير إليه الفقر ن   وكما -33

لتام للموا قة علي ا. وتتكون لجنة الاستتتتثمار من رءستتتا  الشتتتؤون المالية، الن ائية إلى المدير االأتتتتول. وتحال التوتتتتيات  
والميزانية، والشتتتتتتتتتتتتتتؤون القانونية، والمراجتة، وأمي. الخزانة   كا من الصتتتتتتتتتتتتتتندوق الدوا للتنمية الزراعية وبرنمج الأغذية 

 ة.التالمي، ويرأس ا المدير التام المساعد للخدمات المؤسسي
 

من اللائحة   1.9ا للمادة ا المشتتتتتتورة من اللجنة الاستتتتتتتشتتتتتتارية المتنية  لاستتتتتتتثمارات طبقً ة أيضتتتتتتً وتلتمس المنظم -34
الصتتتتتتتتندوق المالية. واللجنة الاستتتتتتتتتشتتتتتتتتارية هي لجنة خارجية تتكون من خ ا  ر يتي المستتتتتتتتتوى من بت  المنظمات مثا 

 لتسويات الدولية، وبنك التنمية الآسيوي.، وجامتة كورنيا، وبنك االمتحدةالمشترت للمتاصات التقاعدية لموظفي الأمم 
 

ا لخطوط ويتولى مدرا  أتتول خارجيون متخصتصتون إدارة الأتتول   أستواق الستندات والإيرادات الثابتة و قً  -35
ولية مفتو ة، على أن توجي ية تفصيلية مكتوبة أتدرتها المنظمة. ويتم اختيار هؤلا  المدرا  من خلال طرا مناقصات د

 الاختيار الن ائية بمساعدة البنك الدوا. تنجز عملية
 

ويتولى  رع الخزانة   صتتتتتتتبة الشتتتتتتؤون المالية  لمنظمة الرقابة اليومية على المدرا  الخارجي ، بما   ذلك الرتتتتتتتد  -36
والإدارة  الشتتتتتتتؤون المالية ولجنة الاستتتتتتتتثمار الداخليةوتر ع كذلك و دة الخزانة تقارير منتظمة إلى مدير   اليومي للامتثال.

التليا. وتقوم و دة الخزانة بزيارات ميدانية لرتتد امتثال مدرا  الأتتول الخارجي  وأمنا  الأوراق المالية، وتضطلق ندا ات  
 امتثال  صلية لهم.

 
ة. ويتاا هذا التقرير على الموقع ا، يضترض ستتتتتتتتنويا على لجنة المالية تقرير مفصتتتتتتتتا عن استتتتتتتتتثمارات المنظموأخيرً  -37

  ولم للجنة المالية.الإلكتر 


