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	الفريق العامل مفتوح العضوية للأطراف في بروتوكول مونتريال بشأن المواد المستنفدة لطبقة الأوزون

الاجتماع الثاني والعشرون

مونتريال، كندا، 23–25 تموز/يوليه 2002

البند 7 من جدول الأعمال المؤقت*


تنفيذ آلية سعر الصرف الثابت وتحديد تأثير تلك الآلية على عمليات الصندوق

متعدد الأطراف للتخلص التدريجي من المواد المستنفدة للأوزون لدى

الأطراف العاملة بموجب المادة 5 لفترة الثلاث سنوات

2000 – 2002 (المقرر 13/4)

التقرير النهائي لأمين الخزانة وأمانة الصندوق متعدد الأطراف

أولاً -
معلومات أساسية

1 -
استحدثت الأطراف في بروتوكول مونتريال أثناء اجتماعها الحادي عشر وعـن طريق مًقِررها 11/6 (أنظر الوثيقة (UNEP/OzL.Pro.11/10 آلية سعر الصرف الثابت بهدف (أنظر الفقرة 2) القضاء على بعض المشكلات الإدارية التي تواجهها الأطراف المساهمة نتيجة لالتزاماتها بعملات غير عملاتها الوطنية؛ وتشجيع دفع المساهمات في الوقت المناسب؛ والتأكد من عدم وجود تأثير ضار على مستوى الموارد المتوافرة لدى الصندوق متعدد الأطراف. إضافة إلى ذلك وجهت الأطراف في الفقرة 3 من نفس المقرر، أمين الخزانة إلى تنفيذ آلية سعر الصرف الثابت على أساس تجريبي لتجديد المـوارد للفترة 2000 – 2002، بحيث يمكن تسديد المدفوعات من جانب الأطراف المساهمة في الصندوق لفترة الثلاث سنوات التي تبدأ في عام 2000 طبقاً لهذه الآلية. وفي الفقرة 6 من نفس المقرر دعت الأطراف إلى استعراض تنفيذ الآلية في نهاية عام 2001 لكي يتم بحثها أثناء الجزء التقني من اجتماع الأطراف خلال ذلك العام وذلك لتحديد تأثيرات الآلية على تشغيل الصندوق متعدد الأطراف وتأثيراته على تمويل التخلص التدريجي من المواد المستنفدة للأوزون لدى البلدان العاملة بموجب المادة 5 وذلك أثناء فترة السنوات الثلاث بحيث لا تتأثر عملية التخلص التدريجي من المواد المستنفدة للأوزون تأثراً سلبياً.

2 -
قُدم استعراض مؤقت للآلية (UNEP/OzL.Pro.13/6) إلى الاجتماع الحادي والعشرين للفريق العامل مفتوح العضوية في تموز/يوليه 2001، وبعد ذلك إلى الاجتماع الثالث عشر للأطراف في كانون الأول/ديسمبر 2001. وقد طلب الاجتماع الأخير، عن طريق مقرره 13/4 إلى الأمانة وإلى أمين الخزانة الانتهاء من الاستعراض، بموجب مقرره 11/6، وأن يقدم تقريراً نهائياً إلى الأطراف في الاجتماع الثاني والعشرين للفريق العامل مفتوح العضوية. وقد طلبت الأطراف بذلك إلى الأمانة التشاور، حسبما يتناسب، مع مؤسسات التمويل متعددة الأطراف المعنية التي تستخدم آلية سعر الصرف الثابت، أو آليات مماثلة، وتحديد خيارات كيفية تنفيذ آلية سعر الصرف الثابت بحيث تحول دون تأثر عملية التخلص التدريجي من المواد المستنفدة للأوزون تأثراً سلبياً، والتعاقد مع خبراء استشاريين لهذا الغرض، حسب الاقتضاء.

3 -
ولدى استعراض التقرير أعربت الأطراف عن آراء أخرى كان من بينها:

(أ)
أن تقييم نجاح تشغيل الآلية افترض فترة تشغيل أطول من الفترة التي يغطيها الاستعراض المؤقت، مما يجعل النتائج المستخلصة سابقة لأوانها وربما ظلت هناك أسباب أخرى للعجز القائم؛

(ب)
أن الخسارة للصندوق متعدد الأطراف خسارة "رقمية" وأن الاستعراض المؤقت وإن كان مهماً لم يجب على السؤال عما إذا كانت الآلية لها أو يمكن أن تكون لها تأثيرات سلبية على عمليات الصندوق؛

(ج)
أن الجوانب الأخرى التي ينبغي مراعاتها هي القوة الشرائية للدولار الأمريكي وتأثير تراكم الفائدة على الأرصدة غير المصروفة، والتحوط لزيادة العائدات على استثمارات الصندوق واستخدام العملات الوطنية؛

(د)
وثمة تصور بديل هو تسديد 50٪ من المساهمات بالعملات الوطنية و50٪ بدولارات الولايات المتحدة.

ثانياً -
تقييم تأثيرات آلية سعر الصرف الثابت

4 -
جاء في الفقرة 4 من المقرر 11/6 التي أنشأ آلية سعر الصرف الثابت أن "أهلية استخدام الآلية تقتصر على تلك الأطراف التي تقل تقلبات سعر التضخم لديها عن 10 في المائة خلال فترة السنوات الثلاث السابقة". ومن المفترض أن تلك كانت محاولة للتأكيد على أن العملات التي من المتوقع لها أن تتحرك خلال هوامش ضيقة هي وحدها التي ستشارك في الخطة. وعلى هذا الأساس كان هناك اثنان وعشرون طرفاً مساهماً مؤهلين على هذا الأساس. وقد قرر تسعة عشرة منهم المشاركة بينما اختارت اليابان وهولندا وأسبانيا، وعلى الرغم من أهليتها، عدم الاشتراك في الآلية وواصلت المساهمة بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية.

5 -
إن بدء تشغيل آلية سعر الصرف الثابت تعني أن المساهمات السنوية المتفق عليها للفترة المالية الثلاثية 2000 – 2002 يمكن أن تنقسم إلى جزأين يمكن أن يوجزا على النحو التالي:

	النسبة المئوية
	بالدولارات الأمريكية
	

	8ر55٪
	634 569 245
	مساهمات بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية

	2ر44٪
	366 430 194
	المساهمات بموجب آلية سعر الصرف الثابت

	
	
	

	0ر100٪
	000 000 440
	مجموع المساهمات المقدرة


6 -
كان من المقرر بالنسبة للبلدان المؤهلة والتي تختار دفع مساهمتها إلى الصندوق خلال فترة الثلاث سنوات 2000 – 2002 بعملاتها الوطنية بسعر تحويل ثابت أن تسدد مساهماتها المبدئية في الأول من كانون الثاني/يناير 2000. وحيث أن أسعار الصرف الثابتة كانت قد تحددت بناء على متوسط أسعار الأمم المتحدة خلال الستة أشهر السابقة على تشرين الثاني/نوفمبر 1999 عندما كان دولار الولايات المتحدة آخذاً في الارتفاع، فإن أسعار السوق لصرف جميع عملات آلية سعر الصرف الثابتة باستثناء ثلاثة هي (استراليا، كندا والمملكة المتحدة لبريطانيا العظمى وأيرلندا الشمالية) كانت تقل بسعر الدولار الأمريكي في الأول من كانون الثاني/يناير 2000 عن الأسعار الثابتة للصرف المحددة سابقاً. وهكذا فمنذ اليوم الأول، ومع ثبات العوامل الأخرى، يمكن للصندوق أن يتوقع تلقي مساهمات آلية سعر الصرف الثابت خلال مدة الثلاث سنوات الجديدة تقل قيمتها بنسبة 9ر3٪ عما كان متوقعاً عندما تم تثبيت إجمالي المساهمات الفردية وقت تسديد تجديد موارد السنوات الثلاث.

7 -
من غير الثابت ما إذا كانت هناك مزايا تعود على أي من البلدان المساهمة أو بالنسبة للصندوق من وراء تحديد سعر صرف ثابت لعمليته باستخدام معدل سعر الصرف للأشهر الستة السابقة مباشرة على فترة تجديد الموارد التي تثور الحاجة إلى المساهمات فيها. وقد واجه الصندوق مشكلة توقع الموارد التي ستتوافر له خلال فترة السنوات الثلاث القادمة. ولو قدر لآلية سعر الصرف الثابت أن تستمر خلال فترة الثلاث سنوات الثانية فلا بد من إعادة النظر في هذه المسألة ربما مع الوضع في الاعتبار تجارب الصناديق الأخرى مثل مرفق البيئة العالمية التي ترد مناقشتها في موضع لاحق من هذه الوثيقة.

8 -
وبالمثل تماماً، ربما كان من المتوقع – حسب طبيعة أسواق سعر الصرف – ففي بداية عام 2000، أن يوقف سعر صرف الدولار الأمريكي مقدراً بقيمة العملات الأخرى ذلك الاتجاه التصاعدي الذي كان قد ساد خلال نصف السنة السابق وأن ينخفض جزئياً على الأقل بما يعادل القيمة التي كان قد ارتفعها، غير أن هذا لم يحدث في هذه الحالة.

9 -
في الحقيقة أن أسعار صرف العملات لآلية سعر الصرف الثابت بالدولار الأمريكي واصلت الانخفاض حتى آذار/مارس 2002 واستمر هذا الحال حتى الربع الثاني من عام 2002 عندما توقف هذا الاتجاه. ذلك أن عملات 14 طرفاً من الأطراف الـ 19 طرفاً المشاركة في آلية سعر الصرف الثابت انخفضت بما يزيد على 20 في المائة. إن العملات في آلية سعر الصرف الثابت (المثبتة طبقاً لحسابات 1999) انخفضت إجمالاً في مقابل دولار الولايات المتحدة بما يقارب 18 في المائة في المتوسط. ومن الواضح، أن آلية سعر الصرف الثابت كانت قد بدأت أثناء فترة من التغير الكبير في أسعار سعر الصرف النسبية للعملات الرئيسية.

10 -
يرد في المرفق الأول بيان الحركة الشهرية لأسعار الصرف خلال الـ 28 شهراً التي تبدأ من كانون الثاني/يناير 2000 حتى نيسان/أبريل 2002 مقارنة بدولار الولايات المتحدة الأمريكية بالنسبة لجميع الأطراف التي تساهم عن طريق آلية سعر الصرف الثابت.

ألف -
تأثيرات آلية سعر الصرف الثابت على إيرادات الصندوق بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية

11 -
وخلال فترة الثلاث سنوات هذه كانت تنفذ فيها آلية سعر الصرف الثابت على أساس تجريبي كانت القيمة الدولارية لمساهمات الأطراف التي تساهم طبقاً للترتيب الجديد آخذةً في التناقص كما ورد آنفاً. وكان التأثير الرئيسي لذلك هو أن القيمة الكلية بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية للمساهمات التي تلقاها الصندوق كانت تقل عما كان متوقعاً عند تقدير مساهمات كل طرف في تجديد موارد الصندوق التي تعهد بها. يُضاف إلى ذلك، أنه على خلاف فترات السنوات الثلاث السابقة لم تكن آنذاك آلية لتعوض عن هذا الانخفاض في الإيرادات محسوبة بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية.

12 -
يحدد أمين الخزانة ويسجل قِِيَمْ المساهمات المسددة بالعملات الوطنية على أساس قيمة الإيرادات المودعة في الحساب المصرفي للصندوق محسوبة بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية وذلك بتاريخ إيداع المساهمات النقدية، أو بتاريخ صرف أو دخول السندات الإذنية في نفس الحساب المصرفي. وعند إيداع سند إذني بالعملة المحلية، فإن أمين الخزانة يسجل قيمته بالدولار الأمريكي مستخدماً في ذلك سعر صرف الأمم المتحدة السائد، أما عند تسلم دفعات التحصيل، فتتم مراجعة القيمة المتحققة بالدولار الأمريكي وسعر الصرف المستخدم وذلك لبيان الأسعار الفعلية المستخدمة. أما أي نقص عن التقدير الأصلي بدولارات الولايات المتحدة فيحسب على أساس تسجيل الإيرادات هذا، مع مراعاة القيمة الكاملة للدولار الأمريكي في المشروعات الثنائية التي اعتمدتها اللجنة التنفيذية. ولا يتم الاحتفاظ بحسابات مصرفية بعملات آلية سعر الصرف الثابت حيث أن مخاطر العملات والمشكلات الإدارية للصندوق الناجمة عن ذلك من شأنها أن تزداد سوءاً. 

13 -
من واقع عمليات حساب العجز في موارد الصندوق الناتج عن تنفيذ آلية سعر الصرف الثابت المبينة تفصيلاً في المرفق الثاني والمبينة بإيجاز في المرفق الثالث، والذي يرجع سببه إلى تقلبات أسعار صرف العملات لدى الأطراف المساهمة بموجب ترتيبات آلية سعر الصرف الثابت، فقد بلغ ذلك العجز في الإيرادات محسوباً بدولارات الولايات المتحدة ومقارناً بالتقدير الأصلي لفترة تجديد الموارد 2000 – 2002 يوم 30 نيسان/أبريل 2002، ما يلي:

	النسبة المئوية للتعهدات التي أعلنتها الأطراف في آلية سعر الصرف الثابت
	العجز

(بالدولارات الأمريكية)
	سنة المساهمة

	9ر13
	136 985 8
	2000

	3ر14
	286 298 9
	2001


14 -
ولم يكن من الممكن وقت تحرير هذه الوثيقة توقع مزيداً من التحركات في أسعار الصرف وحساب العجز الذي قد يسجل في عام 2002 بعد تسديد المساهمات السنوية كاملة وبعد صرف جميع السندات الإذنية. واستناداً إلى أسعار الصرف السائدة في نيسان/أبريل 2002 لعملات الأطراف المساهمة بموجب آلية سعر الصرف الثابت، فإن التقديرات تشير تقريباً إلى عجز إضافي لفترة السنوات الثلاث يبلغ نحو 1ر7 مليون دولار. وإذا ثبت أن هذا التقدير صحيح إلى حدِ بعيد، فإن العجز الكلي خلال فترة السنوات الثلاث ككل سيصل تقريباً إلى 25ر27 مليون دولار أو نحو 2ر14 في المائة من القيمة بالدولارات الأمريكية المتعهد بها أصلاً من جانب الأطراف العاملة بموجب آلية سعر الصرف الثابت. وسوف يكون ذلك موازياً لخسارة تقدر 19ر6 في المائة من المساهمات الإجمالية من جميع الأطراف لفترة السنوات الثلاثة.

15 -
إن حقيقة أن هذه الأرقام هي تقديرات خاضعة للتغير في حالة حدوث تحركات جديدة في أسعار صرف عملات آلية سعر الصرف الثابت لتؤيد عنصر عدم اليقين الذي إعتور توقعات إيرادات الصندوق عقب بدء العمل بالآلية التي لم تكن موجودة قبل عام 2000. وحتى حين تودع السندات الإذنية لدى الصندوق، فإن القيمة الدولارية الدقيقة لهذه السندات الإذنية تظل مجهولة إلى أن يتم صرفها وهي المدة التي تصل إلى نحو ثلاث سنوات عقب إيداعها.

باء -
آثار الانخفاض في القيم السوقية لعملات آلية سعر الصرف الثابت على القوة الشرائية للصندوق

16 -
سبقت الإشارة إلى أن القوة الشرائية للعملات المشاركة في آلية سعر الصرف الثابت لن تنخفض بنفس القدر الذي ينخفض به سعر الصرف لعملات آلية سعر الصرف الثابت بالنسبة للدولار الأمريكي. وفي نفس الوقت، لا بد للقوة الشرائية لدولار الولايات المتحدة الأمريكية دولياً أن ترتفع تمشياً مع ارتفاعها في أسواق العملات. وبصفة  عامة، فإن هذين البيانين صحيحان إلى حد ما. غير أنه في الظروف المحددة للصندوق متعدد الأطراف، فإنه صحتهما لا تتجاوز درجة ضئيلة للغاية. ذلك أن اللجنة التنفيذية تخصص الأموال لوكالات التنفيذ وللأمانة على أساس الميزانيات التي تُعَد بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية. وبالعمل في حدود القواعد واللوائح المالية للأمم المتحدة، يتم تحمل قدر كبير من مصروفات الصندوق ووكالات التنفيذ التابعة له بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية. فتكاليف الموظفين، وتكاليف الخبراء الاستشاريين، والسفر، وبدلات حضور التدريب/حلقات التدريب العملية، وتكاليف الدعم الإدارية توضع بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية التي لا تتأثر إلا بطريقة غير مباشرة للغاية وفي المدى الأطول، بالتغيرات في أسعار صرف عملات الأطراف في آلية سعر الصرف الثابت في مقابل الدولار.

17 -
إن المعدات والآلات التي يتم ابتياعها لدى البلدان غير المستخدمة للدولار، ينبغي لها أن تُشْترى بقدر أقل من الدولارات عقب حدوث ارتفاع في قيمة الدولار وذلك ما لم ترتفع أسعار المعدات والآلات بالعملات المحلية خلال هذه الفترة. ولاختبار هذه الفرضية، فإن مدى الانخفاض الواقعي في أسعار تلك المعدات بالدولار الأمريكي قد وضع مجال البحث فيما بين وكالات التنفيذ والأمانة. أما نتائج ذلك البحث فهي غير شاملة. فالبيانات بشأن نسبة المعدات والآلات المشتراة من جانب البلدان المشاركة في آلية سعر الصرف الثابت شحيحة. غير أن وكالات التنفيذ تفيد بأن أسعار شراء مثل هذه المعدات تقدم في الغالب الأعم بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية بناء على إلحاح الموردين. إن الموردين يخشون محاذير سعر الصرف ولا يُحوِلُون أسعارهم إلى دولارات الولايات المتحدة الأمريكية عندما تتعرض العملات الأخرى للتقلبات. إن محاولات الأمانة للحصول على تفاصيل تفاوت الأسعار خلال السنوات الأخيرة للمعدات التي تشترى غالباً في إطار برنامج الصندوق باءت بالفشل. وقد أبلغت وكالات التنفيذ أن هذه المعلومات غير متوافرة بسهولة في نظم بياناتهم الكمبيوترية، وأن أي محاولة للحصول على مثل هذه البيانات في ملفات ورقية سوف تكون كما يُعْتَقَدْ أمراً باهظ التكاليف، ويستغرق وقتاً طويلاً وربما غير شامل بسبب عوامل الأسعار غير قيم العملات.

18 -
وكمثال، فإن نهج الشراء الذي يتبعه البنك الدولي هو أن الشراء ينبغي أن يتم على مستوى القطر. ولذلك، فإن مدراء البنك الدولي على المستوى القطري قد تم استشارتهم من جانب البنك ولكن لم يتم الحصول إلا على قدر ضئيل من الإجابات ذات المعنى. ففي حالة من الحالات انخفضت قيمة سعر صرف البات التايلندي فيما بين حزيران/يونيه 1999 إلى حزيران/يونيه 2000 بنسبة 0ر6 في المائة على حين أنه خلال نفس الفترة ارتفع سعر آلات الرغاوى التي تعمل بالضغط العالي بنسـبة لا تتجاوز 5ر1 في المائة. ولكن خلال الفترة من حزيران/يونيه 2000 وحزيران/يونيه 2002 انخفض سعر صرف البات التايلندي في مقابل الدولار بنسبة 3ر16 في المائة بينما ازداد سعر آلات الرغاوى بالضغط العالي بنسبة 3ر27 في المائة. وحتى هذه المقارنات ليست أكيدة ولا تتمتع المعلومات المتوافرة بقدر كافِ من الدقة لكي يتأكد لنا، ما إذا كانت آلات الرغاوى العاملة بالضغط العالي المُسَعرَة في فترات مختلفة تمثل في الواقع مواصفات فنية متجانسة، وما إذا كان ذلك يشمل نفس عنصر الشحن والتأمين والتركيب والتشغيل وتكاليف التدريب.

19 -
والخلاصة المستقاة من هذا التحليل المحدود غير الكمي بالتأكيد هي أن القيمة الشرائية بالنسبة للصندوق التي تتمتع بها المساهمات الثابتة بالعملات المحلية تنخفض إذا انخفضت تلك العملات مقابل الدولار. وفي نفس الوقت، فإن القوة الشرائية للدولار الأمريكي لا ترتفع بأي درجة محسوسة في الإطار الشرائي للأمم المتحدة. وتتحدد هذه المسائل بناء على حقيقة أن جميع مصروفات الأمم المتحدة/الصندوق توضع بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية.

20 -
فإذا قوبلت هذه الخلاصة بالقبول ولو بصورة تقريبية فقط، فلا بد كذلك من قبول أن مساهمات آلية سعر الصرف الثابت عند إيداعها في المصارف تنخفض قيمتها عند تحويلها إلى الدولار وينتج عن ذلك تشويه النِسَبْ المتفق عليها من تحمل عبء تقاسم المساهمات بين أولئك الذين يدفعون مساهمة هي عبارة عن مبلغ ثابت بالدولارات الأمريكية وأولئك الذين يساهمون بالعملات المحلية التي تقل قيمتها الأصلية عما كان مخصصاً أصلاً. إن نصيب الأطراف المساهمة التابعة لآلية سعر الصرف الثابت ينخفض على أساس تقديرات الخسارة الداخلة هنا، من 44 في المائة من المجموع (كما هو موضح في الفقرة 5 عاليه) إلى 40 في المائة بينما نصيب الأطراف التي تدفع مساهماتها بالدولارات الأمريكية يرتفع من 56 في المائة إلى 60 في المائة من الإجمالي الأصغر بالدولار للمساهمات المتحصلة خلال الفترة 2000 – 2002 كما يتضح من الجدول التالي:

	النسبة المئوية
	بالدولارات الأمريكية
	

	5ر59٪
	634 569 245
	مساهمات بدولارات الولايات المتحدة الأمريكية

	5ر40٪
	366 180 167
	المساهمات بموجب آلية سعر الصرف الثابت

	
	
	

	0ر100٪
	000 750 412
	مجموع المساهمات المقدرة



جيم -
إيرادات للصندوق من الفوائد
21 -
لقد لوحظ أن إيرادات الفوائد المترتبة على موجودات الصندوق النقدية وغيرها من الإيرادات تخفف بطريقة ما من خسارة الدولارات الأمريكية التي تُفقد نتيجة لتسديد المساهمات بموجب ترتيبات آلية سعر الصرف الثابت، علماً بأن الصندوق يحصل على الدوام على فوائد من موجوداته النقدية. ولم تكن تلك الإيرادات لتتأثر نتيجة لدخول آلية سعر الصرف الثابت إلا بالقدر الذي تقل فيه الموجودات عن المستوى الذي كان يجب أن تكون عليه. كما قد تكون إيرادات الفوائد قد تأثرت بحقيقة عدم دفع فائدة على حيازة الصندوق للسندات الإذنية. وكانت إيرادات الفوائد الفعلية ولا زالت تؤخذ في الاعتبار عند حساب التدفق النقدي اللازم لتخصيص الأموال لمشاريع وافقت عليها اللجنة التنفيذية.

دال -
تأثيرات آلية سعر الصرف الثابت للعملات وإيرادات أخرى
22 -
وعلى الرغم من عدم دقة تقديرات الخسارة الحقيقية للموارد الفعلية المتوقعة نتيجة حدوث هبوط في قيمة عملات آلية سعر الصرف الثابت مقابل الدولار خلال فترة الثلاث سنوات الحالية، فإن أي خسارة تمثل عادة نكسة بالنسبة لبرنامج الصندوق الرامي إلى التقليل من المواد المستنفدة للأوزون وبالنهاية التخلص التدريجي منها. ونظراً للقيود الزمنية التي يفرضها البروتوكول، فإن أي نكسة تكون مدعاة للأسف. وفي الحقيقة، وكما ورد توقعه في الفقرة 14، فلو تم حسم خسارة قيمتها 25ر27 مليون دولار أمريكي، من الموارد المرصودة للوكالات المنفذة لفترة الثلاث سنوات، لشكل ذلك تأخيراً في التخلص التدريجي من المواد المستنفدة للأوزون يوزاي أكثر من 000 5 طن على أساس تقديرات تقريبية قيمتها 362 5 دولاراً لتكلفة التخلص التدريجي من طن واحد من المواد المستنفدة للأوزون. بيد أنه بالنسبة لفترة الثلاث سنوات 2000 – 2002، فإن الخسارة من الدولارات الأمريكية قد لا تقلل من قدرة اللجنة التنفيذية على ربط كامل ميزانية فترة الثلاث سنوات التي أقرها الاجتماع الحادي عشر للأطراف بحلول نهاية عام 2002. أما التدفق النقدي الناتج عن هذه الخسارة، إلى جانب عدم قيام بعض الأطراف بدفع مساهماتها، قد عوضته الإيرادات من الفوائد والوفورات المتحققة من مشاريع أنجزت أو ألغيت.

ثالثاً -
المصاعب الإدارية في المساهمة للصندوق بموجب ترتيبات آلية سعر الصرف الثابت

23 -
إن جميع البلدان، باستثناء بلد واحد، التي تسدد مساهماتها بالعملات الوطنية بأسعار صرف ثابتة، أفادت بأن المصاعب الإدارية التي واجهتها عند دفع مساهماتها إلى الصندوق "انخفضت بدرجة كبيرة" أو "انخفضت نوعاً ما"، نتيجة لحقيقة أنه باستثناء الأموال اللازمة للمشاريع الثنائية، فإن مقدار المساهمات المدفوعة بالعملات المحلية كان أكثر وضوحاً في ظل ترتيبات آلية سعر الصرف الثابت للعملات. وأشار أحد الأطراف إلى أن المصاعب الإدارية المتبقية كانت ستقل لو أن المشاريع الثنائية خضعت هي الأخرى لنفس آلية الصرف الثابت للعملات. ومن الطريف، قول طرف أو أثنين من غير الأطراف في آلية سعر الصرف الثابت للعملات، أنه لا فرق من حيث المصاعب الإدارية التي تظهر سواء تم دفع المساهمات بالدولار الأمريكي أو بالعملات المحلية بسعر صرف ثابت.

24 -
ولا بد من الاستنتاج بأن المزايا التي تعود على البلدان المساهمة في شكل تَخَفُفٍ من الأعباء الإدارية نتيجة للعمل بآلية سعر الصرف الثابت للعملات ستضيع لو أن الأطراف إتبعت اقتراح بعض الأطراف بدفع نسبة مثلاً 50 في المائة فقط من المساهمات بسعر صرف ثابت، ودفع الجزء المتبقي بالدولار الأمريكي كما كان يحدث في السابق. إذْ أن ذلك من شأنه أن يزيد المشاكل الإدارية سوءاً بالنسبة لكل من الأطراف المساهمة ولأمين الخزانة، وأنه لا جدوى من مواصلة الأخذ بهذه الفكرة، حتى لو وفرت قدراً أكبر من اليقين فيما يتعلق بمستوى التمويل للبرنامج.

25 -
وتجدر الإشارة في هذا السياق أن إنشاء آلية سعر الصرف الثابت للعملات قد أوقع أمين الخزانة في مشاكل إدارية إضافية من حيث تسويته وتقديره للمساهمات حتى تتمكن من رصد تدفق الموارد إلى الصندوق. ومما يذكر أنه عند إنشاء الصندوق، عرض برنامج الأمم المتحدة للبيئة أن يضطلع بدور أمين خزانة الصندوق دون تقاضي أي رسوم إدارية مقابل ذلك بموجب اتفاق بينه وبين اللجنة التنفيذية بتاريخ 21 تشرين الثاني/نوفمبر 1991. وكانت الخدمات المطلوبة آنذاك شبيهة بخدمات أي صندوق استئماني آخر يديره برنامج الأمم المتحدة للبيئة، ألا وهي إدارة الصندوق وفقاً للأنظمة والقواعد المالية للأمم المتحدة، وإخطار الأطراف غير العاملة بالمادة 5 بمساهماتها ومطالبتها بالدفع، وتَلَقِي المدفوعات الواردة وتوجيه رسائل تذكيرية إلى الأطراف المتأخرة عن الدفع، وإدارة الحساب المصرفي الذي تودع به تلك المساهمات، واستثمار المبالغ الفائضة في الحساب المصرفي وغير المطلوبة فورياً وكذلك إيداع الفوائد المتحصلة من الاستثمارات في حساب الصندوق، ودفع الأموال لأنشطة معينة إلى وكالات منفذة بناءً على توجيهات اللجنة التنفيذية.

26 -
غير أنه مع نمو الصندوق، قامت اللجنة التنفيذية واجتماع الأطراف في بروتوكول مونتريال باعتماد عدد من الصكوك المالية المبتكرة الرامية إلى تعزيز أداء البرامج، وتحقيق فعالية توزيع موارد الصندوق باتجاه تنفيذ البرنامج والتخفيف من المصاعب الإدارية الخاصة بتسديد المساهمات إلى الصندوق وكان أول عنصر مبتكر تم تقديمه هو تسجيل المشاريع الثنائية المعتمدة قبالة مساهمات البلدان المعنية واستحدثت السندات الإذنية في عام 1993، وكذلك آلية سعر الصرف الثابت للعملات في عام 1999 والتي طُبِقَت على كل من المساهمات النقدية والسندات الإذنية للمشاركين في آلية سعر الصرف الثابت. ولقد أدت هذه التغييرات إلى تعقيد عمل أمين الخزانة بشكل كبير في مجال إدارة الصندوق، حيث استدعى الأمر إجراء مشاورات مع الأطراف المساهمة، وهي المشاورات التي لم تكن مطلوبة في السابق أو من جانب صناديق أخرى يديرها برنامج الأمم المتحدة للبيئة. وأضحى رصد المساهمات بالعملات المختلفة والموارد المتوافرة للإلتزام بها عملية أكثر تعقيداً. إن الدراسات ومتطلبات تقديم التقارير لما يشكل بالفعل نظامين منفصلين للمساهمة دفعت ببرنامج البيئة للعمل بشكل كبير متجاوزاً مقتضيات الصناديق الاستئمانية المقياسية ومتخطياً ما كان متوخيً حين قدم البرنامج عرضاً بتنفيذ العمل دون تقاضي رسوماً مقابل ذلك.

27 -
تم وضع تقدير للتكاليف التي يتحملها برنامج الأمم المتحدة للبيئة للعمل كأمين خزانة الصندوق في فترة الثلاث سنوات الراهنة ويستدل من ذلك أنه بحاجة الآن إلى موظف أقدم متفرغ من الفئة الفنية للعمل على التنسيق الفعال لإدارة الصندوق الاستئماني، والوفاء بشروط تقديم التقارير وإجراء دراسات متكررة أو المبادرة بها لتوجيه هيئات الإدارة وهيئات تقرير السياسات لهذه الآلية المالية. وفي هذه الظروف، يرى برنامج الأمم المتحدة للبيئة طلب تسديد جزء من تكاليف عبء العمل الإضافي الذي كان عليه تحمله نتيجة لإنشاء هذه الآلية المالية المتطورة بصورة دينامية هو مطلب معقول ويقترح متابعة هذه المسألة مع اللجنة التنفيذية.

رابعاًَ-
تسديد المساهمات في حينها

28 -
يشير سجل دفع المساهمات إلى أمين الخزانة إلى أن المساهمات قد كانت ترد بسرعة أكبر عموماً في السنتين 2000 و2001 مقارنة بالسنوات التي سبقتها. وبوجه عام فإن المساهمات القائمة غير المسددة في نهاية العام هبطت من متوسط نسبة المساهمات المستحقة للسنة والبالغة 1ر42 في المائة بين عامي 1994 و1999 إلى متوسط قدره 5ر16 في المائة في عامي 2000 و2001. وفيما يتعلق بالأطراف في آلية سعر الصرف الثابت للعملات، كان متوسط النسبة غير المسددة حتى نهاية كانون الأول/ديسمبر هو 3ر25 في المائة خلال الفترة 1994 – 1999، مقارنة بمتوسط قدره 1ر13 في المائة خلال الفترة 2000 – 2001. وسجل غير الأطراف في آلية سعر الصرف الثابت للعملات متوسطاً للمساهمات غير المسددة حتى نهاية كانون الأول/ديسمبر يقدر بـ 9ر52 في المائة خلال الفترة 1994 – 1999 و22 في المائة في فترة 2000 – 2001. وترد هذه الأرقام كنسب مئوية لكل ربع سنة في المرفق الرابع لهذا التقرير. وعموماً، فإن الاستنتاج الحتمي هو أنه بالرغم من تحسين جميع الأطراف لتسديد مساهماتها في الوقت المناسب، تظل الحقيقة أن الأطراف في آلية سعر الصرف الثابت للعملات قد حسنوا من تسديد مساهماتهم في حينها ضمن التحسينات العامة التي تمت.

خامساً-   تجربة مؤسسات أخرى في تنفيذ آلية سعر الصرف الثابت للعملات

29 -
توفر الفقرات التالية المعلومات التي تم الحصول عليها من المؤسسات الأخرى التي تقبل المساهمات بالعملات المحلية.

ألف -
برنامج الأمم المتحدة الإنمائي
30 -
يُمول الصندوق الرئيسي لبرنامج الأمم المتحدة الإنمائي من المساهمات الطوعية ويتلقى البرنامج الإنمائي التعهدات لهذا الصندوق من الجهات المانحة بكل من الدولار الأمريكي والعملات المحلية. وبوصفه صندوقاً طوعياً، فإن أي جهة مانحة تتبرع مستخدمة عملة محلية، لا يُطلب منها سد أي عجز ينشأ بسبب نقص قيمة عملتها الوطنية مقابل الدولار وقيمة مساهماتها بالعملة الوطنية مقابل الدولار حين يتم تلقيها وتحويلها إلى دولارات أمريكية. ويشجع برنامج الأمم المتحدة الإنمائي الجهات المانحة على تسديد مساهماتها في وقت مبكر من العام وذلك للتقليل إلى أدنى حد من هذه الفروقات. بيد أن برنامج الأمم المتحدة الإنمائي يستخدم أدوات تحوط لحماية قيمة المساهمات المتوقعة في السنة المالية الجارية ولا يفعل ذلك عبر طول سنوات وسنوات. ويعتبر برنامج الأمم المتحدة الإنمائي أن استخدام أدوات التحوط لحماية قيمة المساهمات الطوعية يقع ضمن ولاية مدير البرنامج لإدارة الموارد المالية لبرنامج الأمم المتحدة الإنمائي بفعالية وكفاءة. إن الأرباح أو الخسائر الناجمة عن صرف العملات الأجنبية الناجمة عن المعاملات في السوق الحاضرة أو الآجلة، تعامل بوصفها إيرادات متنوعة عند تجميع الحسابات السنوية.

باء -
برنامج الأمم المتحدة للبيئة
31 -
إن برنامج الأمم المتحدة للبيئة يقبل تلقي المساهمات الواردة إلى صندوق البيئة بالعملات الوطنية حيث تحول هذه المساهمات مباشرة إلى دولارات أمريكية حيث أن المساهمات تدفع لحساب مصرفي بالدولار الأمريكي خاص ببرنامج الأمم المتحدة للبيئة. بيد أنه حين يكون هناك عجز عن التعهدات المتلقاة في وقت سابق، فإن برنامج الأمم المتحدة للبيئة يطلع إلى المساهم لأن يعمل على تعويض العجز في ذلك العام. وقد حظي مبدأ تسديد المبالغ الناقصة بسبب التحويل إلى الدولار هذا بقبول حسن من جانب المساهمين بوجه عام وهذه هي الطريقة بالطبع التي كان الصندوق متعدد الأطراف يعمل بها حتى نهاية عام 1999. ولم يقم برنامج الأمم المتحدة للبيئة بإجراء أية عمليات تحوط في أسواق العملات الآجلة.

جيم -
الصندوق الدولي للتنمية الزراعية (الإيفاد)

32 -
يتم التعهد بمساهمات للصندوق الدولي للتنمية الزراعية لفترة إعادة تجديد موارد طولها ثلاث سنوات، ويمكن أن تقدم التبرعات بالعملات الوطنية بأسعار صرف ثابتة تتقرر مسبقاً وذلك بأخذ المتوسط لفترة طولها ستة أشهر. وبالنسبة لعملية تجديد الموارد لفترة تمتد من 20 شباط/فبراير 2001 إلى 19 شباط/فبراير 2004، تقرر المتوسط خلال فترة ستة أشهر اعتباراً من 1 تموز/يوليه إلى 31 كانون الأول/ديسمبر 1999 أي قبل حوالي 14 شهراً من تاريخ استحقاق المساهمة الأولى. أما العملات التي أُجيز استخدامها لتجديد الموارد الأخير فهي الاسترالية والكندية واليابانية والنرويجية والبريطانية والسويدية والدانمركية والنيوزيلندية وعملة اليورو المتداولة في مناطق من أوروبا. ولا تُجرى أية تعديلات حين تحدث تغيرات في وقت لاحق فيما يتعلق بمعدلات الصرف النسبية ويتحمل الصندوق الدولي للتنمية الزراعية أية خسائر تنشأ فيما بين المبالغ التي يتبرع بها المانحون والمقبوضات الفعلية لدى تحويلها إلى دولارات أمريكية.

33 -
وتقتضي المبادئ التوجيهية للاستثمار بأن يعمل الصندوق الدولي للتنمية الزراعية على الحفاظ على موجودات الصندوق الخاص به (بما في ذلك بوجه خاص ملفه الإقراضي المتمثل بوجه رئيسي في حقوق السحب الخاصة) بطريقة من شأنها أن تضمن، ما كان ممكناً، أن تكون التعهدات بالقروض والهبات غير المدفوعة محسوبة بعملات تمثل نسب العملات داخل سلة من حقوق السحب الخاصة. ويقوم بإدارة القسم الرئيسي من الملف الاستثماري للصندوق الدولي للتنمية الزراعية، مديرو الصندوق الخارجيون الذين يستخدمون العقود الآجلة للتحوط من المحاذير المتعلقة بالعملات والفترات الزمنية.

دال -
مرفق البيئة العالمية

34 -
إن العملة المرجعية لمرفق البيئة العالمية هي حقوق السحب الخاصة، غير أن مرفق البيئة العالمية يقبل المساهمات بالعملات الوطنية من جميع البلدان التي ترغب القيام بذلك، بإستثناء البلدان التي يتجاوز متوسط معدل التضخم المعيشي فيها نسبة 10 في المائة طوال فترة ثلاث سنوات قبل إجراء المناقشات المتعلقة بتجديد الموارد. ويطلب من البلدان الأخيرة هذه، أن تحسب تبرعاتها بالعملة المرجعية وأن تسدد مساهمة مساوية لما تمَّ التعهد به في وقت الدفع. أما الفترة المرجعية لربط أسعار الصرف للمساهمات بالعملات الوطنية من أجل التجديد الثالث لموارد مرفق البيئة العالمية إبتداءً من 1 تموز/يوليه 2002، فكانت ستة أشهر امتدت من 15 أيار/مايو 2001 إلى 15 تشرين الثاني/نوفمبر 2001. أما أسباب هذه الترتيبات أنه رؤى من المستصوب التوصل إلى اتفاق في اجتماع مرفق البيئة العالمية المعقود في 7 أيار/مايو 2001 بشأن الفترة المقبلة لتحديد أسعار الصرف المرجعية. على أن تنتهي الفترة المرجعية قبل الاختتام المتوقع لمناقشات التجديد الثالث لموارد مرفق البيئة العالمية بحيث تتيح الوقت الكافي للمانحين لمعرفة معدلات الصرف التي ستستخدم قبل انعقاد الاجتماع الأخير. وعلى الرغم من أنه كان من المتوقع انتهاء مفاوضات تجديد الموارد وأن يؤكد المانحون تعهداتهم في شباط/فبراير 2002، وقد طلب عدد من المانحين أسعار صرف مرجعية محددة في موعد أقصاه كانون الأول/ديسمبر 2001، من أجل حجز موارد الميزانية بصورة مسبقة (أنظر (GEF/R.3/5.

35 -
يتحمل الصندوق الاستئماني لمرفق البيئة العالمية الأرباح والخسائر الناجمة عن التقلبات في أسعار الصرف، ولا توجد ترتيبات لقيام المانحين بالتعويض عن العجز بالدولارات الأمريكية.

36 -
إن حقوق السحب الخاصة هي فقط عملة مرجعية لحساب المساهمات المقدمة للصندوق الاستئماني لمرفق البيئة العالمية. ويتم التعهد بتقديم الهبات بالدولار الأمريكي، وبهذا يحاول أمين المرفق التخفيف من مخاطر عدم التوافق بين الموجودات والديون المستحقة بتحويل جميع المدفوعات النقدية وعمليات صرف سندات التعهد إلى دولارات أمريكية مباشرة عند تلقيها. وسيقوم أمين مرفق البيئة العالمية في وقت قريب باستعراض تقنيات إدارة المخاطر المتاحة لديه مع الإشارة بوجه خاص إلى نماذج أكثر تطوراً لإدارة المخاطر التي يستخدمها الاتحاد الدولي للتنمية.

هاء -
المؤسسة الإنمائية الدولية
37 -
تتبع المؤسسة الإنمائية الدولية بصورة أساسية ذات القواعد التي تستخدم لمرفق البيئة العالمية. أما الفروقات الوحيدة فتتصل بإدارة المخاطر حيث تعتبر النماذج المتطورة لإدارة المخاطر هي النماذج المناسبة. وهذا الصندوق كبير جداً ويتم حساب عمليات المؤسسة الإنمائية الدولية باستخدام حقوق السحب الخاصة. وهدفها هو التخفيف من المخاطر المتعلقة بالعملات الناجمة عن عدم التوافق بين العملات المكونة لموجوداته (ذمم المانحين المدينة) والعملات المكونة للمطلوبات (وتمويل المؤسسة الإنمائية الدولية المسحوب لحساب المشاريع). وهي تعمل على رصد العملات المكونة للنقد السائل لديه، والقيام بصورة منتظمة بإعادة التوازن فيها وذلك من أجل تحقيق توازن يتوافق مع عملات سلة حقوق السحب الخاصة. وتنظر المؤسسة الإنمائية الدولية في استخدام مشتقات العملات (أسهم آجلة) للتحوط من محاذير تتعلق بالعملات المتبقية.

سادساً -   الخيارات المتاحة لتنويع قواعد آلية سعر الصرف الثابت للعملات

38 -
أنشئت آلية سعر الصرف الثابت للعملات لفترة الثلاث سنوات الجارية على أساس تجريبي والغرض من هذا التقرير هو دراسة تأثيرات الآلية الجديدة، والقيام استناداً إلى هذه الدراسة، بتحديد الخيارات المتاحة للأطراف لتحسين الآلية بهدف زيادة تعزيز عنصر اليقين لدى تقدير موارد الصندوق لتنفيذ البرنامج، وزيادة تحقيق الإنصاف بين الأطراف المساهمة وتسهيل تدابير الإدارة بالنسبة للمساهمين، والأمانة وأمين الخزانة.

39 -
لقد أدخلت آلية سعر الصرف الثابت للعملات، بلا ريب، عنصر عدم اليقين عند توقع موارد الصندوق، الذي لم يكن موجوداً قبل فترة الثلاث سنوات الراهنة. وينبغي لتقديرات موارد الصندوق المتاحة للالتزام، أن تأخذ في اعتبارها، أنه بناء على التقلبات الأخيرة في صرف العملات قد ينشأ عجز في موارد الالتزام، بيد أنه يصح القول أنه لو اتجهت أسعار صرف العملات اتجاهاً عكسياً، لحدث فائض في الموارد يفوق التوقعات الأصلية غير أن ذلك لا يزيل عدم اليقين.

40 -
ونظراً لارتفاع قيمة الدولار الأمريكي في أسواق العملات الأجنبية مقابل عملات الأطراف المشاركة في آلية سعر الصرف الثابت للعملات في أول سنتين من فترة الثلاث سنوات الراهنة، نشأت خسارة كلية في الموارد المتاحة للصندوق محسوبة بالدولار الأمريكي. ومن الصعب التقدير بدقة مدى الخسارة التي تمثلها تلك في القوة الشرائية الفعلية للصندوق، إن حدوث زيادة في القوة الشرائية باعتماد الدولار الأمريكي قد تقلل من حجم الخسارة الكلية في إيرادات الدولار ويبدو أنه من المحتمل ألا يكون لذلك تأثير كبير في ظل ظروف الإنفاق الخاصة للصندوق.

41 -
ويمثل أحد تأثيرات إنشاء آلية سعر الصرف الثابت للعملات في إيجاد بنية ذات طبقتين للمساهمين، ونظراً لاتجاه أسعار الصرف خلال أول سنتين من فترة الثلاث سنوات الراهنة، فقد تعرضت النسب النسبية لتقاسم الأعباء في دفع المساهمات لتغير ضئيل، مختلفة بذلك عن الاتفاق الأصلي بشأن هذه القضية. ولو حدثت زيادة ما في القوة الشرائية للدولار الأمريكي، لأدى ذلك إلى تعزيز زيادة العبء الفعلي الملقى على عاتق تلك الأطراف المساهمة بالدولار الأمريكي.

42 -
واستناداً إلى الردود المتلقاه بشأن الدراسة المسحية للمشاركين في آلية سعر الصرف الثابت للعملات فبلا شك أن الأطراف التي استفادت من ترتيبات آلية سعر الصرف الثابت للعملات قد وجدت أن المصاعب الإدارية المتضمنة في الترتيبات المتعلقة بالميزانية بشأن مساهماتها للصندوق، أقل من ذي قبل، حيث أن هذه الأطراف تعرف بدقة، على الأقل في السنة الثانية أو في السنة الثالثة من فترة الثلاث سنوات، المبلغ المتوجب تقديمه بالعملات المحلية من الميزانية الوطنية. بيد أن هذه الثقة قد تزعزعت بالنسبة للبعض، إلى حد ما، نتيجة لأن المشاريع الثنائية التي توافق عليها اللجنة التنفيذية تحدد بالدولار الأمريكي.

43 -
ولقد تضاعفت المصاعب الإدارية التي يواجهها أمين الخزانة، إلى حد بعيد بسبب استحداث آلية سعر الصرف الثابت للعملات.

44 -
وعموماً أخذت المساهمـات للصندوق تدفع في وقت مبكر من الوقت الحاضر في السنتين 2000 و2001، من جانب معظم الأطراف سواء كانوا مشاركين في آلية سعر الصرف الثابت للعملات أم لا. ومع ذلك فإن الأطراف التي تستخدم الآلية قد سددت مساهماتها في وقت مبكر بصورة أكبر. ومن غير الواضح ما إذا كان مرد ذلك هو تقديم آلية سعر الصرف الثابت للعملات أو ما إذا كان يعزى إلى ما نصت عليه الفقرة 7 من المقرر 11/6 بشأن حث الأطراف في بروتوكول مونتريال على التبكير بتسديد مساهماتها في أقرب وقت.

45 -
وبوجه عام، اتسم استحداث آلية سعر الصرف الثابت للعملات بمزايا بالنسبة للأطراف المشاركة في المشروع، علماً بأنه أسفر عن بعض المساوئ بالنسبة للأطراف غير المشاركة فيها وبالنسبة للصندوق عامة ولأمين الخزانة. وبذلك ومع أن آلية سعر الصرف الثابت للعملات لم تكن كاملة التشغيل لفترة ثلاث سنوات بأكملها، فمن المناسب النظر فيما إذا كانت هناك خيارات متاحة للحفاظ على مزايا مبدأ دفع المساهمات للصندوق بالعملات الوطنية باعتماد أسعار صرف ثابتة مقررة مسبقاً، مع العمل على التخفيف من حدة بعض المساوئ الأكثر وضوحاً.

46 -
ولا يبدو خيار التخلص من هذه الفكرة أمراً واقعياً في ضوء الاتجاهات السائدة في مؤسسات مالية دولية أخرى. كما أن فكرة دفع 50 في المائة بالدولار الأمريكي و50 في المائة بالعملات المحلية لا تبدو مجدية، حيث أنها ستعمل على تغليف المساوئ دون توفير نتائج ايجابية.

47 -
ويمكن التغلب على بعض المساوئ ولا سيما تلك الناشئة عن ايجاد نظام ذي طبقتين للمساهمات من خلال استخدام حقوق السحب الخاصة كعملة مرجعية للصندوق بدلاً من الدولار الأمريكي. وتنحو حقوق السحب الخاصة المحددة قيمتها على أساس مجموعة من العملات الرئيسية وهي الدولار الامريكي والين الياباني واليورو والباوند البريطاني، تنحو نحو التحرك ضمن حدود أضيق من العملات الفردية، وذلك ببساطة لأنه في حالة ارتفاع قيمة إحدى العملات في مجموعة حقوق السحب الخاصة، تميل العملات الأخرى إلى الهبوط، ونتيجة لذلك، فإن تحرك العملات مقابل حقوق السحب الخاصة يقل عن تحركها مقابل العملات الأخرى بما فيها الدولار الأمريكي.

48 -
ولو أن حقوق السحب الخاصة اعتمدت كعملة مرجعية، فإن قيمة عملات جميع الأطراف غير العاملة بالمادة 5 مقيمة بحقوق السحب الخاصة، سوف تتقرر في التاريخ المرجعي الذي تتفق عليه الأطراف، والذي يعمل بالمثل على تحديد مساهماتها لفترة الثلاث سنوات المقبلة بعملاتها الوطنية في نفس الوقت. ويمكن لجميع الأطراف أن تسدد مساهماتها بالعملات الوطنية على أساس الَمْبلغ الذي حدد في التاريخ المرجعي أو تدفع ما يعادل ذلك المبلغ بأية عملة أخرى من السهل تحويلها في موعد الدفع.

49 -
ويكون تسلسل الإجراءات على النحو التالي:


(أ)
تقرر الأطراف المبلغ الكامل لتجديد الموارد لفترة الثلاث سنوات بالدولار الأمريكي كما هو حادث حتى الآن؛


(ب)
القيام بصورة متزامنة بتحويل ذلك المبلغ الاجمالي إلى حقوق سحب خاصة؛


(ج)
توافق الأطراف على الحصص بالنسب المئوية لتجديد الموارد المقرر دفعها من جانب كل جهة مساهمة؛


(د)
تتصل حصص النسب المئوية بتجديد الموارد الكلي المُقَيَّمْ بحقوق السحب الخاصة، وذلك لتحديد كل مساهمة فردية مُقَيَّمه بحقوق السحب الخاصة؛

(ﻫ)
إن كل مساهمة قدمت باعتماد حقوق السحب الخاصة، يعاد تقدير قيمتها بعملة الجهة المساهمة في التاريخ المرجعي وتحدد في ذلك التاريخ لفترة الثلاث سنوات.

50 -
تقوم جميع الأطراف المساهمة بتقديم المساهمات بموجب نفس الآلية، ويتم إلغاء نظام الطبقتين للمساهمات، وتكون جميع الأطراف مطلعة على المبلغ التي يتعين عليها المساهمة به من البداية، وتظل هناك حركة عملات تؤثر في حجم الموارد المراد الالتزام بها من جانب الصندوق، غير أن من المتوقع أن يؤدي استخدام حقوق السحب الخاصة كعملة مرجعية إلى التخفيف من تلك الحركة بوجه عام.

51 -
سيظل الحساب المصرفي للصندوق قائماً بالدولار الأمريكي، وتُقَيَد الإلتزامات بهذه العملة. وقد يستدعي الأمر إعادة النظر فيما إذا كان يتوجب تقدير قيمة المشاريع الثنائية بالدولار الأمريكي أو بالعملة الوطنية للطرف المساهم.

52 -
سوف يكون على الأطراف الاتفاق على تاريخ مرجعي يتم فيه ربط المساهمات بالعملات الوطنية لفترة السنوات الثلاث التالية. ويمكن تحديد ذلك مثلما حدث في المرة الأخيرة عن طريق أخذ متوسط قيم العملات مقابل حقوق السحب الخاصة خلال الأشهر الستة الأخيرة من فترة السنوات الثلاث الجارية، أو باختيار فترة ستة أشهر سابقة مثلما فعل مرفق البيئة العالمية والصندوق الدولي للتنمية الزراعية (الإيفاد)، غير أنه يبدو أن ميزة خاصة لم تتحقق من وراء اختيار معدل ستة أشهر من فترة الثلاث سنوات الجارية، ويقترح أنه من الأنسب والأيسر كثيراً في الواقع تحديد تاريخ آخر يوم عمل من الشهر السابق مباشرة قبل اجتماع الأطراف، أي 31 تشرين الأول/أكتوبر 2002، بحيث تكون جميع المساهمات بالعملات الوطنية معلومة ومتاحة لاجتماع الأطراف الذي عليه أن يحدد حجم تجديد الموارد وتوزيعه على الأطراف فرادى.

53 -
يُسْتَشف من التوصيات آنفة الذكر أنه إذا رُبطت المساهمات مبدئياً مقابل حقوق السحب الخاصة، فإنه يظل هناك احتمال تحرك أسعار صرف العملات عند دفع المساهمات نقداً، وربما حدثت حركة أكبر وقت صرف السندات الإذنية. ويظل عنصر عدم اليقين بشأن حجم الموارد المتوافرة للصندوق قائماً. والسبيل الوحيد للتغلب على ذلك هو الطلب من الأطراف المساهمة بمبلغ ثابت من وحدات السحب الخاصة يحدد منذ البداية (وهو ما لا يشكل آلية لسعر الصرف الثابت للعملات بالعملات المحلية) أو بتطبيق نظام تسديد مبالغ العجز الذي يحدث من مبلغ المساهمة بحقوق السحب الخاصة إما خلال فترة الثلاث سنوات التي يتبعها أو يمكن تسديد ذلك خلال فترة الثلاث سنوات التالية. وهناك اتجاه لدى قواعد الصناديق الدولية خلال السنوات الأخيرة نحو عدم الأخذ بمدفوعات من قبيل التعويض عن التحركات المضادة لأسعار الصرف والتي تقلل قيمة المساهمات بالدولار الأمريكي أو بحقوق السحب الخاصة، ومن ثم فإنه لا يمكن التوصية للصندوق متعدد الأطراف بالأخذ بتلك المدفوعات في هذه الوثيقة. وتظل مشكلة العجز المحتمل في الموارد باقية. والخيار الآخر الوحيد هو قبول إمكانية حدوث ذلك مع السماح بهامش لاستيعابه يقدر مثلاً بنسبة 5 في المائة من قيمة التجديد الكلي للموارد وذلك في مرحلة التحديد الابتدائي لقيمة تجديد الموارد.

54 -
أما التعويض عن جزء من المخاطر الحتمية التي ينطوي عليها ربط المساهمات بالعملات الوطنية من حيث عدم وفائها بالمبلغ الكامل من الأموال اللازمة لتمويل البرنامج المعتمد، فيمكن أن يتم ذلك عن طريق استخدام العقود الآجلة للعملات، على الرغم من أن الصناديق الدولية لم تبدأ استخدام هذه الطريقة إلا مؤخراً، ففي بداية العام، وقبل أن يبدأ تدفق مدفوعات المساهمات إلى الصندوق، يمكن شراء الاحتياجات من الدولارات الأمريكية (أو جزء من تلك الاحتياجات) مع عمل هامش مقابل بيع الدولارات، ولنقل ستة أشهر مقدماً. وهذا من شأنه أن يسمح للجنة التنفيذية أن تربط الأرصدة قبل تلقي المساهمات بينما تتحوط من محاذير انخفاض القيمة الدولارية للمساهمات المتعهد تسديدها بالعملات الوطنية. ولا بد لعملية التحوط هذه أن تنص على أن أي انخفاض في العملات غير الدولارية في الأسواق سوف تتم تغطيته من الأرباح المتحققة من بيع الدولارات في نهاية فترة ستة أشهر. وبالمثل، إذا انخفضت قيمة الدولار مقابل العملات الأخرى، يكون على تلك العملات شراء كمية إضافية من الدولارات الأمريكية. ومن شأن هذا النوع من التحوط للآثار السلبية لانخفاض قيمة العملات أن يضمن للصندوق وجود النقد السائل لديه للأداء في وقت مبكر من العام. وثمة خطورة مع ذلك أن ينهار صرح نظام المساهمات التي تسدد بعد الموعد الذي تتوقعه عملية التحوط. ومن الحتمي كذلك أن ثمة تكاليف ينطوي عليها العمل في سوق العقود الآجلة. وينبغي مواصلة مراعاة المزايا والمساوئ التي تنطوي عليها عمليات التحوط تلك في ضوء تجارب الصناديق الدولية المماثلة، وللتوقيت الدقيق لاحتياجات الصندوق متعدد الأطراف وذلك قبل البت في مسألة الاستفادة من هذا النوع من الأسواق.
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