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    الخلفية    
، في ٢٠١٠نظــرت اللجنــة أثنــاء دورــا الثالثــة والأربعــين، المعقــودة في حزيران/يونيــه   -١

إعداد صك دولي بشأن حلحلة المؤسسات المالية الكـبيرة والمعقـدة عـبر    اقتراح لدراسة جدوى 
واتفـــق علـــى أن تعـــد    .)٥، الفقـــرة A/CN.9/709؛ وA/CN.9/WG.V/WP.93/Add.5الحـــدود (

العمـل  وضخامة ونظرا لاستمرارية  )1١(.الأمانة تقريرا شاملا عن جميع المسائل أو أي عدد منها
الوطني بشـأن إعسـار المصـارف والمؤسسـات الماليـة ونظـم       المضطلع به على الصعيدين الدولي و

وبنـاء   .علـى الأمانـة أن ترصـد جميـع التطـورات بصـورة مفضـلة        عسـيراً فقد كان  )2٢(،حلحلتها
على ذلك، تركز هذه الورقة على الفقرة (ج) من ذلك الاقتراح، وتقدم عرضـا وجيـزا للعمـل    

نظمـات الدوليـة وعلـى الصـعيد الإقليمـي      الذي اضطُلع به (ولا يزال يضطلع به) من جانـب الم 
وقـد جـرى تنـاول الفقـرة (د) مـن ذلـك الاقتـراح، إلى حـد مـا، في           .في نطاق الاتحاد الأوروبي

طلــب منــها الفريــق مــا ويمكــن للأمانــة، إذا  .بعــض أعمــال المنظمــات الدوليــة المــذكورة أدنــاه 
انونية وطنية مختـارة وتحلـل   العامل ذلك، أن تعد مذكرة ثانية تقدم معلومات مفصلة عن نظم ق

تلك المعلومات وفقا للمعايير الدولية التي وضعتها المنظمات المبينة أدناه، وخصوصا مـن حيـث   
صلتها بالمسائل العـابرة للحـدود، لكـي ينظـر فيهـا الفريـق أثنـاء دورتـه الثالثـة والأربعـين، عـام            

  .(انظر الباب الرابع أدناه) ٢٠١٣
الاعتبار الأعمـال الـتي اضـطلعت ـا (ولا تـزال تضـطلع ـا)        وتأخذ هذه الورقة بعين   -٢

منظمات دولية أخرى، هي الس المعني بالاستقرار المـالي ولجنـة بـازل المعنيـة بالإشـراف علـى       
كما تأخذ بعين الاعتبـار الصـلة بـين تلـك      .المصارف وصندوق النقد الدولي والاتحاد الأوروبي

                                                           
. وشملت ٢٥٩، الفقرة (A/65/17) ١٧لدورة الخامسة والستون، الملحق رقم الوثائق الرسمية للجمعية العامة، ا  )١(  

تلك المسائل ما يلي: استبانة المسائل ذات الصلة بالتقليص التدريجي لأنشطة المؤسسات المالية الكبيرة والمعقدة 
بالآليات اللازمة  والمسائل التي تخص ذلك الموضوع؛ و(ب) إجراء دراسة مقارنة لنظم قانونية مختارة فيما يتعلق

  لضمان التعاون عبر الحدود في سياق التقليص التدريجي لأنشطة المؤسسات المالية الكبيرة والمعقدة؛ 
و(ج) تحديد وتلخيص الأعمال التي اضطلعت ا، أو تضطلع ا حاليا، مؤسسات أخرى في هذا اال، 

ت والمسائل القانونية التي يمكن أو ينبغي أن وكذلك محتويات أي عمل من هذا القبيل؛ و(د) استبانة االا
تطبق فيها، بصورة مباشرة أو بالقياس، المبادئ التي أُقرت في دليل الأونسيترال التشريعي لقانون الإعسار لعام 

استبانة النهوج البديلة ه) ؛ و(١٩٩٧وقانون الأونسيترال النموذجي بشأن الإعسار عبر الحدود لعام  ٢٠٠٤
تسهيل وضمان التعاون عبر الحدود في سياق التقليص التدريجي لأنشطة المؤسسات المالية الكبيرة المحتملة ل

والمعقدة؛ و(و) إصدار توصيات بشأن ما يمكن أن تضطلع به الأونسيترال أو الهيئات الأخرى، وكذلك 
 .المشرعون الوطنيون والسلطات التنظيمية الوطنية، من أعمال في االات المستبانة

حيث تعني "الحلحلة" إعادة هيكلة مؤسسة ما لضمان استمرارية وظائفها الأساسية وصون استقرارها المالي  )٢(  
 واستعادة قدرة المؤسسة كلها أو جزء منها على الاستمرار.
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سيترال، سواء في مجال الإعسار عـبر الحـدود أو فيمـا يتصـل     الأعمال والعمل الذي أنجزته الأون
  .بمجموعات المنشآت

    
    مقدمة  -أولا  

ت إلى اسـتحداث مشـروع تولَّ ـ   ١٩٩٥ عـام  في ”Barings“لقد أفضى إعسار مصـرف    -٣
الـتي يمكـن أن تنشـأ    تنفيذه مجموعة الثلاثين بالتعاون مع رابطة إنسول الدوليـة لدراسـة المسـائل    

ولوحظ في التقريـر الختـامي، الصـادر في     .ار إحدى المؤسسات المالية عبر الحدودفي سياق إعس
، أنه ليس هناك إطار دولي لمعالجة المشاكل الإشـرافية والقانونيـة والماليـة الـتي تنشـأ      ١٩٩٨عام 

مــن شــأن أي إعســار كــبير عــابر ف ،ومــن ثم ؛في ســياق أي نــوع مــن الإعســار العــابر للحــدود
واحتـوى التقريـر علـى     .المالي أن يعرض المنظومة المالية الدولية لخطر شديد للحدود في القطاع

الموافقــة علــى التــرخيص ومراجعــة الجهــة المشــرفة؛   وتوصــية تناولــت التأهــب للكــوارث؛   ١٤
التعـاون  ومشـفوعة بـدعم تشـريعي؛     والحلحلـة، الحاجة إلى مجموعـة أدوات خاصـة بالإعسـار    و

علومات وتيسير وصول ممثلي الإعسار الأجانب والاعتـراف ـم؛   عبر الحدود، بما فيه تقاسم الم
إنفاذهــا قانونيــا؛ والتعــاون بــين  ووجــوبمعاوضــة العقــود الماليــة بشــأن وإبــرام اتفاقــات عامــة 

وذُكــر في التقريــر قــانون الأونســيترال النمــوذجي بشــأن   .عليــه إخصــائيي الإعســار والمشــرفين
لآونــة الأخــيرة؛ ورغــم تســليمه بــأن تطبيــق القــانون   الإعســار عــبر الحــدود، الــذي اعتمــد في ا 

البلـدان  النموذجي على المؤسسات المالية يـرجح أن يكـون محـدودا، لأنـه توجـد في الكـثير مـن        
مبـادئ  نظم إشراف منفصلة لمعالجة المؤسسات المالية المتعثِّـرة، فقـد رأى التقريـر أنَّ كـثيراً مـن      

  .عسار الماليللتطبيق على الإ يصلحالقانون النموذجي 
وقــد أوضــحت الأزمــة الماليــة العالميــة الســريعة التحــرك، الــتي بــدأت في آب/أغســطس    -٤

، أن كثيرا مـن نقـائص الأطـر والأدوات المتاحـة لمعالجـة إعسـار المصـارف وغيرهـا مـن          ٢٠٠٧
، ١٩٩٨المؤسسات المالية، وخصوصا لتدبر الأثـر العـابر للحـدود الـذي ورد ذكـره في دراسـة       

عمل على نطاق عالمي فقـد  ينظميا  المهمةوبما أن كثيرا من اموعات المالية  .ل موجودةلا تزا
تطبيقـا غـير منسـق إلى جعـل تـأمين اسـتمرارية        الحلحلـة أفضى تطبيق السـلطات الوطنيـة لـنظم    

الوظائف الأساسية وضمان تحمل أصحاب الأسهم والـدائنين، لا القطـاع العـام، العـبء المـالي      
  .أمرا أصعب بكثير لحلحلةالعملية 
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(هتــها مجموعــة العشــرينإلى نــداءات وج ٢٠٠٧أثير أزمــة عــام وأفضــى تــ  -٥
3

وجهــات  )٣
أخــرى إلى المــنظمين والســلطات المعنيــة تــدعوهم فيهــا، كــأمر ذي أولويــة، إلى تــدعيم التعــاون 

ضـوء   وقـوانين الإعسـار علـى    الحلحلةوإلى مراجعة نظم  وحلحلتهاوإدارا على منع الأزمات 
المؤسسـات الماليـة الكـبيرة والمعقـدة العـابرة للحـدود        بحلحلـة التجارب الأخيرة لضمان سماحها 

وقد نشأت تلك الدعوات من اعتبارين مترابطين، أولهما أن إنشاء إطـار فعـال    .منظمة حلحلة
المؤسسات المالية هـو أمـر أساسـي لأي اسـتراتيجية تسـعى إلى ضـمان الاسـتقرار المـالي          لحلحلة

سـيكون عـديم المفعـول مـا لم يكـن       الحلحلـة إطـار   نَّالحد من الخطـر المعنـوي، وثانيهمـا هـو أ    و
  )4٤(.مشفوعا بآلية متينة للتنسيق عبر الحدود

 المعــنيلــس اوهــذه النــداءات أفضــت إلى أعمــال تقــوم ــا حاليــا جهــات مختلفــة، منــها      -٦
رة للحدود، وهو لجنة فرعية تابعة للجنة بازل المصارف العاب بحلحلةالاستقرار المالي والفريق المعني ب

المعنيــة بالإشــراف علــى المصــارف، ومصــرف التســويات الدوليــة وصــندوق النقــد الــدولي والبنــك   
الدولي، وكذلك الاتحاد الأوروبي على الصعيد الإقليمي، كمـا أفضـت تلـك النـداءات إلى إصـلاح      

دولية وإقليمية مختلفـة عـددا كـبيرا مـن      وأَعدت مؤسسات .تشريعي في عدد من الولايات القضائية
  .الوثائق والدراسات، بعضها أشير إليه في هذه الورقة وأدرج في المرفق تسهيلا للرجوع إليه

مــن نتــائج هــذا العمــل، وعلــى      عــددالضــوء علــى  المناقشــة الــواردة أدنــاه    وتســلط  -٧
  .ية عبر الحدودالمصارف والمؤسسات المال حلحلةالتوصيات الرامية إلى تحسين عمليات 

    
    تعريف "المؤسسة المالية"    

(ذُكر في ورقة صندوق النقد الدولي  -٨
5

مجموعـات ماليـة دوليـة كـثيرة تعتـبر النشـاط        أنَّ )٥
غير أن كثيرا من المصارف العابرة للحدود يندرج ضمن مجموعـات   .المصرفي نشاطها الرئيسي

خـذ الودائـع والإقـراض لتشـمل مجموعـة      مالية تمتد أنشـطتها إلى مـا هـو أبعـد بكـثير مـن مجـرد أ       
وذُكر في التقريـر أيضـاً أن بعضـا مـن أشـد اموعـات        .كاملة من الأنشطة المالية غير المصرفية

الماليــة الدوليــة تعرضــا للمخــاطر مــن الناحيــة النظُميــة هــي، في جوهرهــا، مصــارف اســتثمارية   
لودائـع، وأنَّ بعـض اموعـات    نشاط يذكر في مجال أخذ امتاجرة ليس لها  -وجهات وسيطة 

                                                           
)؛ بيان القادة الصادر عن قمة ٢٠٠٩الإعلان المتعلق بتدعيم النظام المالي (قمة لندن، نيسان/أبريل  )٣(  

 ).٢٠٠٩تسبورغ (تشرين الأول/أكتوبر بي
 .٥، الصفحة ٢٠١٠تقرير صندوق النقد الدولي، حزيران/يونيه  )٤(  
 .٦المرجع نفسه، الصفحة  )٥(  
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ــدولي       ــى الصــعيد ال ــأمين ضــخمة ناشــطة عل ــة تترأســها شــركات ت ــذه    .المالي ــإنَّ ه ــن ثم، ف وم
اموعات تضم كيانات خاضعة للوائح تنظيمية وأخرى غـير خاضـعة لهـا، ممـا يجعـل العناصـر       

 وإن كانـت  المؤسسـات الماليـة المصـرفية وغـير المصـرفية مختلفـة، حـتى        حلحلـة الجوهرية لآليـات  
ففي بعض الولايات القضائية، قـد تكـون المؤسسـات     .متشاة الحلحلةآليات تنسيق إجراءات 

المالية غير المصرفية خاضعة لقانون إعسار الشركات، مما قد يجعل الأجزاء المختلفة للمجموعـة  
  .المالية خاضعة لنظم مختلفة فيما يتصل بالإعسار

، تبعاً للولاية القضـائية  فضفاضمؤسسة مالية هو تعريف ومن ثم، فإنَّ تعريف ما يمثل   -٩
المعنيـة، وقــد عـرف كــثيرون هـذا التعــبير بأنـه يشــمل المصـارف وشــركات التـأمين والصــناديق       

  .وشركات الإقراض والتمويل وشركات الصرافةالاستثمارية الاستئمانية 
    

    المبادرات العالمية: أعمال المنظمات الدولية  -ثانيا  
    الاستقرار الماليب المعنيلس ا  -ألف  

(، وضع منتـدى الاسـتقرار المـالي   ٢٠٠٩في نيسان/أبريل   -١٠
6

مبـادئ للتعـاون بشـأن إدارة     )٦
ــال منظمــات أخــرى،       ــواردة في أعم ــاً إلى التوصــيات ال (الأزمــات عــبر الحــدود، تســتند جزئي

7

٧( 
ق بالمصـارف وغيرهـا مـن    وكذلك إلى الدروس المستفادة من الأزمـة الماليـة، خصوصـاً فيمـا يتعل ـ    

  وتوصــي مبــادئ ذلــك المنتــدى بــأن تقــوم الســلطات، يــؤاً للأزمــات الماليــة،   .المؤسســات الماليــة
بما يلي: أن تنشئ أدوات دعم لإدارة الأزمة المالية العابرة للحدود؛ وأن تعقد اجتماعات سـنوية  

" مـن مسـائل وعقبـات    "الضـوائق الشـديدة في شـركات معينـة     معالجـة للنظر فيما قد ينشـأ لـدى   
أمام اتخاذ تدابير منسقة؛ وأن تتقاسم المعلومات، خصوصاً فيما يتعلـق بالترتيبـات اللازمـة لإدارة    

 المتعلقـة والقيـود   المختصـة بالحلحلـة  الأزمة، حسبما تسمح به الأطر القانونيـة الوطنيـة للسـلطات    
ــوارئ       ــاظ بخطــط وإجــراءات ط ــى الاحتف ــتعمالها في  ،بالســرية؛ وأن تشــجع الشــركات عل لاس

وبخطط تمويل؛ وأن تعمل على إزالـة مـا قـد يتبـين وجـوده، عنـد وضـع         ظروف تقليص الأنشطة
 .المنسـقة علـى الصـعيد الـدولي     الحلحلـة خطط الطـوارئ مـثلاً، مـن عوائـق عمليـة أمـام عمليـات        

                                                           
، لكي ٢٠٠٩خلَف هذا المنتدى الس المعني بالاستقرار المالي، الذي أنشأته مجموعة العشرين في عام  )٦(  

أعمال السلطات المالية الوطنية والهيئات الدولية المعنية بوضع المعايير، يتولى، على الصعيد الدولي، تنسيق 
ولكي يصوغ سياسات فعالة بشأن تنظيم القطاع المالي والإشراف عليه وسائر السياسات المتعلقة به ويروج 

  لتنفيذ تلك السياسات.
  )٧( The FSF, BCBS, International Organization of Securities Commissions (IOSCO) and G10’s Joint 

Task Force Report (2001) on Winding Down an LCFI (large and complex financial institution).  
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يجـاد  وأُوصيت السلطات بـأن تقـوم، لـدى إدارة الأزمـة الماليـة، بمـا يلـي: أن تسـعى جاهـدة إلى إ         
الحقيقيــة  اتحلــول منســقة دوليــاً تأخــذ في الحســبان تــأثير الأزمــة علــى الــنظم الماليــة والاقتصــاد  

للتـداعيات النظُميـة؛ وأن تتقاسـم المعلومـات،      للبلدان الأخـرى؛ وأن تتقاسـم التقييمـات الوطنيـة    
  سـارِع قـدر   بأعلى درجة ممكنة عملياً من الحرية، مع السلطات المعنية منذ مرحلـة مبكـرة؛ وأن ت

الإمكان إلى مناقشة التدابير الوطنية مع السلطات الأخـرى عنـدما يمكـن إيجـاد حـل منسـق؛ وأن       
  .تبليغ الناسالخاصة ب خططهاتطلع سلطات سائر الولايات القضائية المتأثرة على 

ولــوحظ أنــه علــى الــرغم مــن أنَّ آثــار الأزمــة قــد جــرى تــدبرها علــى صــعيد البلــدان     -١١
ضـبط  أن يطـور التعـاون الـدولي بـين السـلطات الوطنيـة مـن أجـل          الأمر الأهم هوفإنَّ المنفردة 

وشـدد   .الناشئة عن الضوائق المالية للشركات الشديدة الترابط والتكامـل  النظميةالاضطرابات 
أيضـاً علـى أنــه ينبغـي للســلطات الـتي تــدير الأزمـة الماليــة أن تتنبـه إلى ضــرورة التـرويج لحلــول        

القطاع الخاص، مع عدم الاستعانة بتدخلات القطاع العام إلا عنـدما يكـون ذلـك     تعتمد على
تنافســي علــى  مضــمارضــرورياً لصــون الاســتقرار المــالي، وكــذلك إلى ضــرورة الحفــاظ علــى    

  .الدولي، وفقاً لروح اتفاقات بازل الصعيد
تخـاذ تـدابير عمليـة، قـد     لا ٢٠٠٩وكانت مجموعة العشـرين في نـدائها الموجـه في عـام       -١٢

إمكانية وضع معايير ومبـادئ مشـتركة   الاستقرار المالي أن يستكشف ب المعنيلس اطلبت من 
لحلحلـة عـبر الحـدود، ممـا يسـاعد       صـوغ ممارسـات مقبولـة أو مخططـات ل    لكي يسترشد ا في

  ."التسييج"تدابير على الحد من الآثار السلبية لتدابير التصدي الوطنية غير المنسقة، بما فيها 
الاسـتقرار المـالي مجموعـة توصـيات بشـأن الحـد       ب المعنيلس ا، وضع ٢٠١٠وفي عام   -١٣

اً، أي المؤسسـات الـتي مـن شـأن     ي ـنظُم المهمةمن الخطر المعنوي الذي تطرحه المؤسسات المالية 
النظميـة،  م حجمهـا وتعقُّـدها وترابطاـا    ك ـمنفلت فيها أن يتسـبب، بح  تعثُّرحدوث ضائقة أو 

وكانــت تلــك التوصــيات علــى  )8٨(.في تعطُّــل شــديد مــل النظــام المــالي والنشــاط الاقتصــادي 
جميع الولايات القضائية إصـلاحات قانونيـة لضـمان وجـود نظـام فعـال       أن تجري النحو التالي: 

ــة ــد ســلطة    و؛ للحلحل ــدى كــل بل ــة أن يكــون ل تكــون مســؤولة عــن ممارســة    مختصــة بالحلحل
اذ ق ـلسلطات الوطنية في إنشاء آليات لإعادة الرسملـة (آليـات إن  أن تنظر اوة؛ لحلالحصلاحيات 

سلطات الحلحلة بالسعي إلى التعاون مع سـلطات   وأن تلزم؛ لتقليص النشاطداخلية) وأدوات 
المعنيـة  السـلطات   ، فيما يخص مؤسسات معينة، اتفاقات تعاون بـين وأن تعدالحلحلة الأجنبية؛ 

                                                           
  )٨( FSB, Policy Measures to Address Systematically Important Financial Institutions,  

November 2011, para. 3.  



 

V.12-56102 7 
 

A/CN.9/WG.V/WP.109 

لحلـة  الحالمضيفة؛ وأن يكون إلزامياً وجـود خطـط للإنعـاش و   البلدان سلطات و في البلدان الأم
أن تكون للسلطات صلاحية إلـزام  ومستمرة؛  عمليةتقيم قابلية الحلحلة؛ وأن يكون التخطيط 

المؤسسة المالية بأن تجـري تغـييرات في هيكلـها القـانوني والعمليـاتي وممارسـاا التجاريـة تيسـيراً         
الحلحلـة في إطـار الـنظم القائمـة واتفاقـات       الحلحلـة والإنعـاش؛ وأن تكـون قابليـة     لتنفيذ تدابير

 يـراد إدخالـه علـى عمليـات المؤسسـة المستضـافة       مـا التعاون اعتباراً مهماً عندما تحـدد سـلطات   
 وأن يقلَّـل مـن  بالمعلومات ذات الصلة تبعاً لنوع الكيـان الاعتبـاري؛    وأن يحتفظ؛ من تغييرات

إمكانيـة الفصـل    علـى أن تكفـل  الداخلية في اموعـة إلى أدنى حـد ممكـن،     كفالاتالاستخدام 
  .مع استمرار القدرة على العمل على الصعيد العالميالقانوني بين خدمات الدفع والتسوية 

ــنظم   ب المعــنيلــس ا، أعــد ٢٠١١وفي عــام   -١٤ الاســتقرار المــالي "الخصــائص الأساســية ل
الماليــة" (اختصـاراً: "الخصـائص الأساســية")، الـتي أقرـا مجموعــة      لمؤسسـات لالحلحلـة الفعالـة   

وــدف "الخصــائص الأساســية" إلى إرســاء معــايير   .٢٠١١العشــرين في تشــرين الثــاني/نوفمبر 
الدولي، ويلزم إجراء تغييرات تشـريعية في كـثير    التقاربدولية لنظم حلحلة فعالة وإلى تشجيع 

 )9٩(.ك المعـايير؛ علـى أن يكـون التنفيـذ موضـع تقيـيم مسـتمر       تنفيـذ تل ـ لمن الولايـات القضـائية   
ـا، وهـي ـدف إلى     المختصـة وتتعلق تلك المعايير بصلاحيات الحلحلة وتـدابيرها والسـلطات   

شمول أي مؤسسة مالية يمكن أن تكون مهمة نظُمياً أو أن يكـون تعثُّرهـا شـديد الخطـورة، بمـا      
لياتيــة داخــل اموعــة الماليــة الــتي لا تحكمهــا لــوائح فيهــا الشــركات القابضــة، والكيانــات العم

وينبغـي   .والتي هي كبيرة الأهمية لنشاط اموعة التجاري، والفروع المحلية للشركات الأجنبية
نظُمياً التي تؤسـس محليـاً والـتي تعـرف بـأن مـن شـأن تعرضـها          المهمةللمؤسسات المالية العالمية 

ظميــة، في تعطــل عقُّــدها وترابطاــا النيتســبب، بحكــم حجمهــا وت لضــائقة أو لتعثــر منفلــت أن
شديد مل النظام المالي والاقتصاد، أن تكون خاضـعة لجوانـب معينـة مـن نظـام الحلحلـة، بمـا        
فيها الاشتراطات المتعلقة بخطط الإنعاش والحلحلة وتقييمات قابلية الحلحلة واتفاقـات التعـاون   

  .سسةعبر الحدود التي تخص كل مؤ
    

                                                           
إطاراً لرصد تنفيذ تلك  ٢٠١١. وقد أنشأ الس في تشرين الأول/أكتوبر ١١ المرجع نفسه، الفقرة  )٩(  

الإصلاحات، هو "الإطار المنسق لرصد التنفيذ"، ولتكثيف الإبلاغ الحكومي عن ذلك التنفيذ. انظر تقرير الس 
 Overview of Progress in the Implementation of المعني بالاستقرار المالي إلى قادة مجموعة العشرين، المعنون "

the G20 Recommendations for Strengthening Financial Stability ،"٢٠١٢حزيران/يونيه  ١٩.  
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    المختصة بالحلحلة السلطة  - ١  
الاســتقرار المــالي أن تعــين في كــل ولايــة قضــائية ســلطة مختصــة   المعــني بلــس ااقتــرح   -١٥

بالحلحلــة، تتمتــع بقــدرات قانونيــة ومؤسســية كافيــة لممارســة صــلاحيات الحلحلــة وتنفيــذ          
نـاً، وأن تعمـل بشـفافية    وينبغـي أن تكـون لهـذه السـلطات أدوار واضـحة محـددة قانو       .تـدابيرها 

واستقلالية، وأن تكون قادرة على إبـرام اتفاقـات خاصـة بكـل مؤسسـة مـع سـلطات الحلحلـة         
كما ينبغي تمكينها من التصرف على نحو يتيح لهـا التوصـل إلى    .في الولايات القضائية الأخرى

البلـد  سـلطة  لوينبغـي أن تكـون    .حل تعاوني مع سلطات الحلحلـة الأجنبيـة كلمـا أمكـن ذلـك     
، وكذلك صلاحية اتخـاذ تـدابير   البلد الأملدعم أي حلحلة تقوم ا سلطة  اتصلاحيالمضيف 

بأي تصرف أو إذا كان تصرفها لا يأخـذ   البلد الأمبمبادرة ذاتية منها في حال عدم قيام سلطة 
نبغـي  وي .المضـيفة بعين الاعتبار الكافي ضرورة الحفـاظ علـى الاسـتقرار المـالي للولايـة القضـائية       

للإطار القانوني أن يتيح إنفاذ تدابير الحلحلة الأجنبية، إما علـى سـبيل الاعتـراف المتبـادل وإمـا      
  .الأجنبية في البلد الأمباتخاذ تدابير تدعم التدابير التي اتخذا سلطة الحلحلة 

    
    صلاحيات الحلحلة  - ٢  

لطات المختصــة بالحلحلــة الاســتقرار المــالي علــى أهميــة مــنح الس ــ ب المعــنيلــس اد دشــ  -١٦
ومـن أمثلـة    .مـن إدارة شـؤون الكيـان المـالي المسـتغيث      اصلاحيات واسعة لهذا الغرض، تمكِّنه

تقلـيص  هذه الصلاحيات تحويل الموجـودات، وإزالة/تبـديل الإدارة، وتعليـق عمليـات الـدفع، و     
الإـاء  وعاقديـة  والمعاوضة التحقوق المقايضة ، وفرض وقف على ممارسة ة المعنيةالشركأنشطة 
وينبغـي أن تكـون السـلطات المختصـة بالحلحلـة مسـتعدة لممارسـة صـلاحياا في أبكـر           .المبكر

وقت ممكن عندما لا تعود الشركة قادرة على الاستمرار أو يرجح ألا تعود قادرة عليـه ولـيس   
 وينبغـي أن يحـدث هـذا التـدخل قبـل أن تصـبح       .لديها فرصة معقولـة لكـي تصـبح قـادرة عليـه     

وينبغـي تطبيـق معـايير     .ميزانيتها ويتلاشى رأسمالها السهميحساب الشركة معسرة في كشف 
واضــحة أو مؤشــرات مناســبة لعــدم القــدرة علــى الاســتمرار مــن أجــل تــوفير إرشــادات بشــأن  

  .شروط الدخول في إجراءات الحلحلةمستوفية لفيه الشركة  تصبحالتوقيت الذي 
    

    موجودات الزبائنالمقايضة والمعاوضة وفصل   - ٣  
"الخصائص الأساسية" بأن يكون الإطار القانوني للمقايضة والمعاوضـة والـرهن    صيتو  -١٧

 وينبغي أن تكـون لسـلطات   .الضماني وفصل موجودات الزبائن واضحاً وشفافاً وقابلاً للإنفاذ
 مجـرد  الناشـئة عـن  الإـاء المبكـر أو التعجيـل    حقـوق  الحلحلة صلاحية الوقف المؤقـت لممارسـة   
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10(.دخول طـور الحلحلـة  

  وينبغـي أن يسـري الوقـف علـى الـدائنين غـير المضـمونين والزبـائن،          )١٠
مما يحول دون اتخاذ تدابير مثل حجز الموجودات أو تحصيل النقـود أو الممتلكـات مـن المؤسسـة     

  .المالية، رهناً بضمانات معينة مثل حماية إنفاذ حقوق المقايضة والمعاوضة ذات الأهلية
    

    الضمانات  - ٤  
الاستقرار المالي أن تمـارس صـلاحيات الحلحلـة علـى نحـو يراعـي       ب المعنيلس ااقترح   -١٨

الترتيب التسلسلي للمطالبات، مع توفير المرونة اللازمة للخروج عن مبدأ عـدم المفاضـلة العـام    
 .ين ككـل ظمي وتعظـيم قيمـة الموجـودات لصـالح الـدائن     الضرورة من أجل احتواء الأثر الن عند

ولكــن لا ينبغــي أن يكــون هنــاك تمييــز ضــد الــدائنين بســبب جنســيتهم أو مكــان مطالبــام أو  
الولاية القضائية التي يتوجب تسديد المطالبات فيها، كما لا ينبغـي أن يعامـل أي دائـنٍ معاملـةً     

رين مـن  وينبغـي حمايـة المـدي    .أسوأ مما لو كانوا في عملية تصفية بمقتضى نظام الإعسار المنطبـق 
  .أي تبعات للتدابير التي يتخذوا عند الامتثال لقرارات سلطة الحلحلة

    
    تمويل المؤسسات المالية في سياق الحلحلة  - ٥  

أوصي بأن تنشـئ كـل ولايـة قضـائية صـندوق حلحلـة لكـي لا تضـطر السـلطات إلى            -١٩
نــدما تكــون هنــاك وع .الاعتمــاد علــى صــناديق الملكيــة العموميــة أو صــناديق الإنقــاذ الخــارجي

وأن  ،شـروط صـارمة للحـد مـن الخطـر المعنـوي       أن تطبقحاجة إلى الصناديق العمومية، ينبغي 
  .الأسهم والدائنين غير المضمونين وغير المؤمن عليهم والصناعة أصحابالخسائر على توزع 

    
    شروط الإطار القانوني فيما يخص التعاون عبر الحدود  - ٦  

علــى الحاجــة إلى ولايــة قانونيـة لــتمكين ســلطات الحلحلــة وتشــجيعها،   تشـدد الوثيقــة   -٢٠
 .حيثما أمكن ذلك، لكي تعمل علـى التوصـل إلى حـل تعـاوني مـع سـلطات الحلحلـة الأجنبيـة        

أن تحتوي القوانين الوطنية على أحكام تسمح باتخاذ تـدابير وطنيـة اسـتجابة لتـدخل     ولا ينبغي 
ــة في ولا   ــدء إجــراءات حلحل ــاك تعــاون فعــال     أجــنبي أو لب ــا لم يكــن هن ــة قضــائية أخــرى، م ي

لسلطات الحلحلة، لدى ممارسـة صـلاحياا،   كر أعلاه، ينبغي ذُوحسبما  .وتقاسم للمعلومات
ــات القضــائية           ــة في الولاي ــى المؤسســات المالي ــأثير عل ــن ت ــك م ــى ذل ــب عل ــا يترت أن تنظــر فيم

للشركات الأجنبية وأن تكـون   وينبغي أن تكون لها صلاحيات تشمل الفروع المحلية .الأخرى
                                                           

  تناقش مسألة الوقف في الفصل الرابع من "الخصائص الرئيسية". )١٠(
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، أو أن تكـون،  في البلـد الأم  قادرة على دعم عمليات الحلحلة التي تقوم ا السلطات الأجنبية
بـأي   البلـد الأم في حالات استثنائية، قادرة على أخـذ زمـام المبـادرة في حـال عـدم قيـام سـلطة        

وينبغــي  .ي مراعــاة كافيــةتصــرف أو إذا كــان ذلــك التصــرف لا يراعــي الاســتقرار المــالي المحل ــ
ــادل مــثلاً،        اســتحداث إجــراءات لإنفــاذ تــدابير الحلحلــة الأجنبيــة، علــى ســبيل الاعتــراف المتب

  .كما ينبغي إنشاء آليات لصون سرية المعلومات المتقاسمة
    

    أفرقة إدارة الأزمات  - ٧  
ظُمـاً بأفرقـة   المهمـة ن  العالميـة على الصعيد الدولي، يوصى بأن تحـتفظ جميـع المؤسسـات      -٢١

ــة عــابرة      ــها لأي أزمــة مالي ــز تأهب ــها  للحــدودلإدارة الأزمــات، مــن أجــل تعزي يمكــن أن تمس، 
11(.وتســهيل إدارة تلــك الأزمــة وحلحلتــها 

ويــتعين أن تضــم تلــك الأفرقــة ممــثلين للســلطات    )١١
ة المشرفة والمصارف المركزية وسلطات الحلحلة ووزارات المالية والسـلطات الحكوميـة المسـؤول   

عــن مخططــات الكفالــة، كمــا ينبغــي لهــا أن تتعــاون تعاونــاً وثيقــاً مــع الســلطات في الولايــات     
  .القضائية الأخرى التي يكون فيها للمؤسسات المالية حضور نظُمي

    
    إبرام اتفاقات تعاون عبر الحدود تبعاً لنوع المؤسسة  - ٨  

٢٢-     عتـبر إبـرام اتفاقـات تعـاون      فيما يتعلق بجميع المؤسسات الماليـة العالميـة المهمـة نظُميـاً، ي
وينبغــي  .نــوع المؤسســة، أمــراً أساســياً لرصــد تلــك المؤسســات حســببــين ســلطات الحلحلــة 

دارة الأزمـات، وأن  لإلتلك الاتفاقات أن ترسـي أهـداف التعـاون وإجراءاتـه مـن خـلال أفرقـة        
ــاء الأ     ــة وأثن ــاش والحلحل ــة الإنع ــبين  تحــدد أدوار ومســؤوليات الســلطات في مرحل ــة، وأن ت زم

الإجراءات الخاصة بتقاسم المعلومات وإعداد خطط الإنعاش والحلحلة وإجراء تقييمات قابليـة  
12(.الحلحلة، وأن تنص على عقد اجتماعات منتظمة وإجراء مراجعات منتظمة

١٢(  
  
  

                                                           
سات المالية العالمية ، أصدر مجلس تحقيق الاستقرار المالي قائمة أولية بالمؤس٢٠١١في تشرين الثاني/نوفمبر  )١١(

). ويتعين على تلك المؤسسات أن تفي بمتطلبات "Policy Measuresالمهمة نظمياً (انظر مرفق الوثيقة المعنونة "
. وسوف تحدث القائمة سنوياً وينشرها الس في تشرين الثاني/نوفمبر ٢٠١٢تخطيط الحلحلة قبل اية عام 

  من كل عام.
  رية لهذه الاتفاقات في المرفق الأول لوثيقة "الخصائص الأساسية".ترد العناصر الجوه )١٢(
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    تقييمات قابلية الحلحلة وإعداد خطط الإنعاش والحلحلة  - ٩  
(لـة تعتبر تقييمـات قابليـة الحلح    -٢٣

13

 المنظومـات أمـراً مهمـاً لوضـع اسـتراتيجيات لإدارة      )١٣
وينبغي أن تضـطلع بتلـك التقييمـات سـلطات البلـد الأم بالتنسـيق مـع سـلطات          .المالية المتأزمة
وينبغي استكمال هذه التقييمات بخطط الإنعـاش والحلحلـة الـتي تبـين عناصـرها       .البلد المضيف

14(.ة"الجوهرية في وثيقة "الخصائص الأساسي

وهذه الخطط ينبغي أن تحدث مرة واحـدة علـى    )١٤
ــة في نشــاط المؤسســة       ــيرات جوهري ــدما تحــدث تغ ــل كــل ســنة أو عن ــة التجــاري أو   الأق المالي
كمـا ينبغـي لتلـك     .هيكلها، وينبغي أن يراجعها بانتظام فريق إدارة الأزمـات التـابع للمؤسسـة   

لمهمـة نظُميـاً، أن تأخـذ في الحسـبان حجـم      الخطط، خصوصاً في حالة المؤسسـة الماليـة العالميـة ا   
  .المؤسسة وطبيعتها ودرجة تعقُّدها وتشابكها ومدى قابليتها للإبدال

    
    المعلومات وتقاسم المعلومات الحصول علىتيسر   - ١٠  

ويوصـى   .المعلومـات وتقاسمهـا   علـى  الحصـول تتعلق الخاصية الأساسية الأخـيرة بتيسـر     -٢٤
المركزيـة  ف والمصـار سـلطات الحلحلـة الوطنيـة     حصولقانونية التي تعوق بإزالة كل العقبات ال

  ويقتـرح لهـذه الغايـة إنشـاء أنظمـة تتـيح:        .المعلومـات وتبادلهـا   علىالوطنية والسلطات المشرفة 
(أ) تقاسم المعلومات ذات الصلة بإعـداد خطـط الإنعـاش والحلحلـة؛ و(ب) تقاسـم المعلومـات       

    .العالمية المهمة نظُمياً؛ و(ج) التعامل مع المعلومات الحساسة ةالمتعلقة بالمؤسسات المالي
وفي الــردود الخاصــة بالتشــاور العمــومي بشــأن وثيقــة "الخصــائص الأساســية"، أعــرب    -٢٥
الاستقرار المالي عن رأي مفـاده أنَّ الإطـار القـانوني للتعـاون عـبر الحـدود وأفرقـة        ب المعنيلس ا

 تعاون عبر الحدود حسب نوع المؤسسـة لا ترقـى إلى مصـاف إطـار    إدارة الأزمات واتفاقات ال
وسـلَّم الـس بأنـه لـن      .ملزم للاعتراف المتبادل والتعـاون الـدولي، ولكنـها تمثـل خطـوة مهمـة      

أولاً الـنظم المتقاربـة وحـوافز التعـاون الـتي       عأن توض ـ دونيكون بالإمكان إنشاء آليات ملزمـة  
  .ئص الأساسيةيفترض أن يوفِّرها تنفيذ الخصا

    
    لجنة بازل المعنية بالإشراف على المصارف، التابعة لمصرف التسويات الدولية  - باء  

، وضــعت لجنــة بــازل المعنيــة بالإشــراف علــى المصــارف،       ٢٠٠٣في آب/أغســطس   -٢٦
 .عـبر الحـدود   "الاتفاق الجديد"التابعة لمصرف التسويات الدولية، مبادئ رفيعة المستوى لتنفيذ 

                                                           
  تناقَش هذه التقييمات بشيء من التفصيل في المرفق الثاني لوثيقة "الخصائص الأساسية". )١٣(
  انظر المرفق الثالث. )١٤(
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(تفاق الجديد"وهذا "الا
15

مـدى  إطـار لقيـاس   هو مجموعـة مبـادئ توجيهيـة ـدف إلى إرسـاء       )١٥
ونوهـت   .كفاية رؤوس الأموال ومعيار أدنى يتعين علـى سـلطات الإشـراف الوطنيـة أن تحققـه     

، وأنَّ المبـادئ السـت الرفيعـة    لـذلك الاتفـاق  اللجنة إلى أنَّ التنسيق والتعاون يمثلان سمة رئيسية 
هـذه المبـادئ الرفيعـة     توقـد شـدد   .عدت لتناول هذا الجانب بمزيد مـن التفصـيل  المستوى قد أُ

المستوى على ما يلي: أهمية الاعتراف بمتطلبات اللوائح الوطنيـة الخاصـة بالمصـارف وتنفيـذها؛     
علــى أي مجموعــة تمــارس العمــل  فــرض إشــراف معــززودور الجهــات المشــرفة في البلــد الأم في 

كــون المتطلبــات الــتي تحــددها الجهــات المشــرفة في البلــد الأم مفهومــة   ضــرورة أن تو .المصــرفي
ومعترفاً ـا مـن جانـب المصـارف الـتي تعمـل مـن خـلال فـروع تابعـة لهـا؛ والحاجـة إلى عمـل              
منسق بشأن الموافقة والإقرار وإلى تقاسم المعلومات باعتباره أحد جوانب التعاون بين جهـات  

  .لمضيفالإشراف في البلد الأم والبلد ا
، أجـرى فريـق   ٢٠٠٩إلى أيلول/سـبتمبر   ٢٠٠٧وفي الفترة مـن كـانون الأول/ديسـمبر      -٢٧

حلحلة المصارف عبر الحدود، التابع للجنة بازل المعنية بالإشراف على المصارف، مراجعة للأطر 
وكـان الهـدف مـن هـذه العمليـة هـو اسـتبانة         .عبر الحدود القانونية والسياساتية لحلحلة الأزمات

وإدراكــاً منــها لأنَّ  .٢٠٠٧لــدروس المســتفادة مــن الأزمــة الماليــة الــتي بــدأت في آب/أغســطس  ا
خـذت علـى أسـاس ظـرفي، أعـدت اللجنـة في       ة لمواجهـة الأزمـة الماليـة إنمـا ات    معظم التدابير المتخذ

"تقرير فريق حلحلة المصارف عبر الحدود  –تقريراً ومجموعة توصيات عشر  ٢٠١٠آذار/مارس 
لكي تأخذها السلطات الوطنية ومقـررو السياسـات الوطنيـون بعـين الاعتبـار عنـد        –اته" وتوصي

  .صوغ التشريعات والسياسات المتعلقة بإدارة عمليات حلحلة المصارف عبر الحدود
، محليـة وقد خلص التقرير إلى ما يلي: أنَّ كثيراً من نظم إدارة الأزمات لها وجهة تركيز   -٢٨

د البلدان، مما يحدث تضاربات بين طابع اموعات المالية العـابر للحـدود   وليس هناك إطار متعد
من جانب والأطـر والمسـؤوليات الوطنيـة لإدارة الأزمـات مـن جانـب آخـر، وكـذلك فيمـا بـين           

للحـدود؛ وأنَّ النمـو    ةالتقييمات الوطنيـة المتعلقـة بالكيفيـة الـتي يـتعين ـا معالجـة أي حالـة عـابر         
عندما لا المالية المعقَّدة، وخصوصاً توسعها عبر الحدود، يتسبب في مشاكل المنفلت للمؤسسات 

لسـلطات البلـد الأم   يكون هناك إشراف فعال مـن جانـب سـلطات البلـد الأم وعنـدما لا تتـوافر       
كافية لمواجهة تلك الأزمات؛ وأنَّ سرعة تحرك الأزمة، ومـا ينـتج عـن ذلـك مـن مشـاكل        موارد

قت المتاح لمعالجتها، يحد من اسـتخدام أدوات الإشـراف الرسميـة الخاصـة بـإدارة      متعلقة بضيق الو
، إن لم يكـن مسـتحيلاً؛ وأنَّ هنـاك    أمـراً عسـيراً  الأزمات ويجعل التعاون بـين الولايـات القضـائية    

                                                           
  .www.bis.org/publ/bcbsca.htmمتاح على الموقع الشبكي  )١٥(



 

V.12-56102 13 
 

A/CN.9/WG.V/WP.109 

سريعة، حفاظاً على المصلحة العامة، وموقـف أصـحاب الأسـهم،     حلحلةإلى تضارباً بين الحاجة 
بعـض الولايـات القضـائية اتخـاذ تـدابير خاصـة دون موافقـة أصـحاب الأسـهم؛ وأنَّ          إذ يتعذر في 

؛ وأنَّ دعـن الطـابع المركـزي لإدارة السـيولة داخـل اموعـة العـابرة للحـدو         هناك توتراً قد ينشـأ 
اللوائح التنظيمية وغيرهـم  داخلها صلات تكافل يتعين على واضعي  تخلُق فيهياكل اموعات 

ويرصدوها؛ وأنَّ المؤسسات المالية العابرة للحدود قد تكون خاضعة لإشراف معزز أن يفهموها 
مــن جانــب ســلطات البلــد الأم، بينمــا تخضــع فروعهــا المنفــردة للإشــراف والحلحلــة مــن جانــب  

 خضــوعتعثُّــر المؤسســات العــابرة للحــدود يحتمــل أن يفضــي إلى    نَّســلطات البلــد المضــيف؛ وأ 
، تخـدم  لإجراءات إعسار بمقتضى نظم مختلفـة  ختلفةالمقضائية الولايات الفي لها  المكونةلكيانات ا

سياسات وأولويات وأهدافاً مختلفة؛ وأنَّ إعطاء الأولوية لمصالح الوطنية يفضـي إلى التركيـز علـى    
الجزء الوطني من اموعة لمنفعة أصحاب الأسهم المحليين وإلى احتمال تسييج الموجـودات؛ ومـع   

كن أن يتيح فرض مزيد من الضوابط على رأس المال والسـيولة وإدارة المخـاطر ضـماناً    أنَّ هذا يم
في تـوزع رأس   نقـائص فقد يؤدي في الوقـت نفسـه إلى    ،لحماية مصالح الدائنين في البلد المضيف

  .المال والسيولة داخل اموعة
الحاجـة إلى   وتشدد التوصيات التي وضـعها فريـق حلحلـة المصـارف عـبر الحـدود علـى         -٢٩

إنشاء أطر وطنية مناسـبة تعـنى بالحلحلـة مـن أجـل صـون الاسـتقرار المـالي وحمايـة المسـتهلكين           
 .والحد من الخطر المعنوي وتعزيز كفـاءة السـوق وتقليـل المخـاطر النظُميـة إلى أدنى حـد ممكـن       

على مختلـف   ة التي تسرينويلزم أن تنسق هذه الأُطر إجراءات إدارة الأزمات وحلحلتها المتباي
مجالات نشـاط اموعـات الماليـة، وأن تعـزز اسـتمرارية الوظـائف المهمـة نظميـاً، وأن تتضـمن          
أدوات مناســـبة، مثـــل صـــلاحيات إنشـــاء مؤسســـات ماليـــة انتقاليـــة وتحويـــل الموجـــودات         

ــات     ــة إلى مؤسســات أخــرى، وأن تحلحــل المطالب ــات التجاري ويوصــى  .والالتزامــات والعملي
  .وات وتدابير الحلحلة الوطنيةبالتقريب بين أد

وينبغي للأُطر المعنية بالحلحلة أن تعالج شؤون اموعات الماليـة والتجمعـات المختلطـة      -٣٠
الموجـــودة داخـــل الولايـــات القضـــائية الوطنيـــة، وأن تعـــزز التعـــاون بـــين الســـلطات الوطنيـــة   

رة الأزمـات وحلحلتـها،   باستحداث قواعـد إجرائيـة للاعتـراف المتبـادل بـإجراءات وتـدابير إدا      
ويمكن إجـراء الاعتـراف ثنائيـاً أو     .وخصوصاً تلك المتعلقة باموعات المالية المتشابكة الكبيرة

  .على صعيد إقليمي أو دولي
 والناجعـة لحلحلـة المنظمـة   لتعقُّد المؤسسات المالية يمكـن أن يسـبب مشـاكل    ونظراً لأنَّ   -٣١

بر الحدود بأن تعمل الجهات المشرفة في تعاون وثيق مع التكلفة، يوصي فريق حلحلة المصارف ع
سلطات الحلحلة في البلد الأم والبلد المضيف من أجل فهم الكيفية التي يمكن ا حلحلـة هياكـل   
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اموعات ومكوناا المنفردة في حال وقوع أزمة مـا، وأن تسـمح بحلحلـة تلـك الهياكـل حيثمـا       
  .تبسيط هياكل اموعات لائحية تشجع علىحوافز كانت مفرطة التعقُّد، من أجل توفير 

وتتناول التوصيات أيضـاً التخطـيط المسـبق للحلحلـة المنظمـة باعتبـاره عنصـراً منتظمـاً           -٣٢
من عناصر الرقابة الإشرافية يأخـذ في الحسـبان أوجـه التكافـل العـابرة للحـدود والآثـار المترتبـة         

علومات عبر الحدود، سـواء في الظـروف الطبيعيـة    على الانفصال القانوني؛ والتعاون وتقاسم الم
لإدارة الأزمات في أوقات الشدة؛ وتدعيم آليـات تخفيـف المخـاطر، مثـل اتفاقـات المعاوضـة        مأ

 نقـل ومن أجـل إتمـام    .الواجبة الإنفاذ وعزل المراكز المالية للزبائن وتحويلها إلى ضمانات رهنية
سـليمة، يوصـى بإرجـاء إعمـال البنـود المتعلقـة        بعض عقود السـوق الماليـة إلى مؤسسـات ماليـة    

بإاء العقود لمدة قصيرة وبالحفاظ على الحقوق التعاقدية في إاء الضـمانة الرهنيـة ومعاوضـتها    
ــتمكين      .واســتخدامها ــارات واضــحة ل ــوفير خي وأخــيراً، تشــدد التوصــيات علــى الحاجــة إلى ت

  .المؤسسة المالية من تفادي التدخل الحكومي
باعتبــاره عمــلاً  ،بمجموعــات المنشــآتالمتعلــق ينــوه بعمــل الأونســيترال  التقريــرأنَّ  ومــع  -٣٣

م في الوقـت  لِّفهـو يس ـ  ،يمكن الاسترشاد به لتحسـين تنسـيق إجـراءات حلحلـة اموعـات الماليـة      
نفسه بأنَّ ذلك العمل لا يتناول المسائل المنفـردة الكـثيرة الـتي تنطـوي عليهـا حلحلـة اموعـات        

ومع ذلك، ينصح التقرير السلطات الوطنية ومقرري السياسات الوطنيين بـالنظر فيمـا إذا    .ةالمالي
كانت توصيات الأونسيترال الواردة في الجزء الثالث من الـدليل التشـريعي بشـأن تحسـين كفـاءة      

 .ت إعسـار اموعـات الماليـة   إجراءات إعسار مجموعات المنشآت يمكـن أن تسـري علـى إجـراءا    
الوطنية بأن تتيح الاعتراف بتدابير الإعسار الأجنبية وإمكانية وصول ممثلي  الكيانات حنصيكما 

16(.الإعسار الأجانب إلى المحاكم وموجودات المدين في الولايات القضائية للكيان الوطني

١٦(  
ويرد في التقرير أيضاً أنَّ أحـد النـهوج المحتملـة هـو اتخـاذ الخطـوات الضـرورية لإنشـاء           -٣٤

ي جامع لحلحلة اموعات المالية العابرة للحـدود، يمكـن فيـه إعطـاء الأولويـة للولايـة       إطار عالم
ويشير التقرير إلى أنَّ هذا الإطار يلـزم أن يتنـاول عـدداً     .القضائية التي يوجد فيها مقر المؤسسة

ــا فيهــا بعــض المســائل الــتي      ــدة، بم ــدليل التشــريعي، وهــي    ســبقمــن المســائل المعقَّ تناولهــا في ال
صــلاحيات الإبطــال، ومعاملــة المطالبــات فيمــا بــين أعضــاء اموعــة، وترتيــب المطالبــات،          
وحقوق المقاصة والمعاوضة، ومعاملة أنواع معينة من العقود المالية، وتقديم المطالبـات وقبولهـا،   

  .والتوزيع على الدائنين
  

                                                           
توصيات الأونسيترال المتعلقة بالاعتراف بالإجراءات الأجنبية والممثلين الأجانب، تتسق هذه التوصية مع  )١٦(

  .٢٥٤- ٢٣٩والتعاون المتعلق بالممثلين الأجانب؛ انظر الدليل التشريعي، الجزء الثالث، التوصيات 
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    صندوق النقد الدولي  - جيم  
  عنواــا   قــد الــدولي والبنــك الــدولي دراســة     ، أعــد صــندوق الن  ٢٠٠٩في نيســان/أبريل   -٣٥

"An Overview of the Legal, Institutional and Regulatory Frameworks for Bank Insolvency" ،
تناقش السمات الرئيسـية للأُطـر القانونيـة والمؤسسـية والتنظيميـة اللازمـة لمعالجـة إعسـار المصـارف          

الة على الصـعيد المحلـي (مسـائل إعسـار المصـارف      (أي مؤسسات أخذ الودائع فحسب) معالجة فع
وتتنـاول تلـك    .النظمـي  والتـأزم عبر الحدود تخرج عن نطـاق الدراسـة) في فتـرات الاسـتقرار المـالي      

ــلاحيات       ــالي وصـ ــتقرار المـ ــات الاسـ ــة في أوقـ ــارف المتاحـ ــار المصـ ــراءات إعسـ ــواع إجـ ــة أنـ الورقـ
ومـا ينطـوي عليـه ذلـك مـن خطـوات،        ،تومسؤوليات جميع الأجهزة المشاركة في تلك الإجـراءا 

وكــذلك الاعتبــارات العامــة والترتيبــات المؤسســية والترتيبــات التنظيميــة والقانونيــة اللازمــة لإدارة   
والأساس المنطقي الذي ترتكز عليه تلك الورقة هو أنَّ الاضـطرابات الأخـيرة في    .الأزمات النظمية

بإنشــاء أُطــر قانونيــة ومؤسســية وتنظيميــة لحلحلــة    الأســواق الماليــة قــد أبــرزت أهميــة قيــام البلــدان  
وتشير الورقة إلى أنه "على الرغم مـن عـدم وجـود توافـق أكيـد في الآراء بشـأن        .المصارف المعسرة

 إدراكمعيار أو نموذج وحيد يمكن أن تستخدمه البلـدان في صـوغ إطـار لإعسـار المصـارف، فثمـة       
17(".اا لذلك الغرضالتي ينبغي مراعكثير من الممارسات لمتزايد 

١٧(    
 Resolution of ، نشـر صـندوق النقـد الـدولي ورقـة عنواـا "      ٢٠١١وفي حزيران/يونيـه    -٣٦

Cross-Border Banks — a proposed framework for enhanced coordination   تنـاقش الحاجـة إلى "
ة الخاصـة باموعـات   ق لـنظم الحلحل ـ أجل تخفيـف آثـار التطبيـق غـير المنس ـ    إطار للتنسيق المعزز من 

مصرفياً أو أن تقوم على أساسـه، ولكـن أنشـطتها كـثيراً      نشاطاًالمالية الدولية (التي يمكن أن تشمل 
ما تتجاوز نطاق أخذ الودائع فتشمل كل أنواع الأنشطة المالية غير المصرفية، الـتي يضـطلع بـالكثير    

ة اسـتجابة للنـداء الـذي وجهتـه قيـادة      وتمثـل الورق ـ  .منها عبر الحدود) من جانب السلطات الوطنية
)، وهـي تـبني علـى عمـل فريـق حلحلـة المصـارف عـبر         ٥مجموعة العشرين، المذكور أعلاه (الفقـرة  

وتشــير الورقــة أيضــاً إلى إطــار التنســيق والتعــاون الموصــى بــه في الجــزء الثالــث مــن دليــل     .الحــدود
  .جي بشأن الإعسار عبر الحدودالأونسيترال التشريعي وإلى قانون الأونسيترال النموذ

وعلــى خلفيــة الآثــار المترتبــة علــى مــا تجلــى مــن انعــدام التنســيق في التعامــل مــع عــدد مــن     -٣٧
18(،المؤسســات الماليــة العــابرة للحــدود والــتي تعثَّــرت ماليــاً عقــب الأزمــة الماليــة العالميــة 

والعقبــات  )١٨
                                                           

  .٢٠٠٩من الدراسة الصادرة عن صندوق النقد الدولي والبنك الدولي في عام  ١٣الصفحة  )١٧(
  قيمة المؤسسات المالية، وتزعزع الاستقرار المالي، الخ،  وايارشمل هذه الآثار ازدياد الخطر المعنوي، ت )١٨(

  ."Enhanced Coordinationمن دراسة صندوق النقد الدولي " ١٢انظر الصفحة 
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صــر رئيســية ــدف إلى تحقيــق التنســيق الموجــودة أمــام إنشــاء إطــار منســق، تحــدد الورقــة أربعــة عنا
  المعزز، وهي:

تعديل القوانين على الصعيد الوطني بحيث تلزم السـلطات الوطنيـة بـأن تنسـق       (أ)  
جهود الحلحلة مع نظرائها في الولايات القضائية الأخرى إلى أقصى مدى ممكن، بما يتسق مـع  

البلــدان الــتي لــديها تشــريعات تحظــر  ويلاحــظ أنَّ .مصـالح الــدائنين والاســتقرار المــالي الــداخلي 
تقاســم المعلومــات مــع ســلطات الحلحلــة الأجنبيــة وتشــجع التســييج قــد لا تكــون قــادرة علــى  

  تنفيذ التنسيق المعزز دون أن تقوم أولاً بتعديل قوانينها الوطنية؛
أساسية، تتعلق بتصميم نظم الحلحلـة وتطبيقهـا لتسـهيل    تنسيق اعتماد معايير   (ب)  

ولا يسـتند هـذا الاقتـراح     .إطار للتنسيق المعزز، تتفق عليهـا وتنفـذها البلـدان المنسـقة    استخدام 
الوطنية لن تكون راغبة في تنسيق أنشطتها إلا إذا كانت لـديها  إلى حجة مؤادها أنَّ السلطات 

درجة دنيا من مناسقة قواعـد   ‘١‘وتشمل معايير التنسيق هذه ما يلي:  .ثقة كافية في نظرائها
عــدم التمييـز ضــد الـدائنين الأجانــب، وأدوات تـدخل فعالــة وتــدابير     تشـمل الحلحلـة الوطنيــة،  
إشراف متين يمكِّـن الجهـات المشـرفة في البلـد المضـيف مـن تقبـل قيـام          ‘٢‘احترازية مناسبة؛ و

على تنفيذ حـل دولي وعلـى    قدرمبمشرفي البلد الأم بالدور القيادي ومن أن تكون على ثقة 
قـدرة مؤسسـية تمكِّـن مـن اتخـاذ إجـراءات        ‘٣‘التعاون مع غيرهم من مشرفي البلد المضيف؛ و

  سريعة عبر الحدود لتنفيذ الحل الدولي؛
ــادئ الــتي        (ج)   ــة، وتحديــد المب الحــد قــدر الإمكــان مــن اســتخدام الأمــوال العمومي

طات المتعاونـة حيثمـا تكـون هنـاك حاجـة إلى      يسترشـد ـا في عمليـة تقاسـم الأعبـاء بـين السـل       
ــوال  ــل مســاهمو القطــاع الخــاص        .تلــك الأم وأحــد الأهــداف الرئيســية للإطــار هــو أن يتحم

ــة للحلحلــة، وأن يتحاشــى اللجــوء إلى عمليــات الإنقــاذ الحكوميــة    غــير أنــه  .التكــاليف النهائي
دوداً، ومـن ثم فقـد يلـزم في    من مساهمي القطاع الخاص قد يكون مح ـيلاحظ أنَّ توافر التمويل 
وعـلاوة علـى ذلـك، يشـار إلى      .التمويل العمـومي والتمويـل الخـاص   بعض الحالات الجمع بين 

أنَّ البلدان الأم قد لا تكون راغبة في تقـديم الـدعم إلى مؤسسـة ماليـة دوليـة واقعـة في أزمـة أو        
ان المضـيفة أن تكـون   ومـن ثم، ينبغـي للبلـد    .قد لا تكـون قـادرة علـى ذلـك في بعـض الحـالات      

  مستعدة لتوفير الأموال من أجل تدعيم استقرار تلك المؤسسات المالية؛
قيام البلدان المشاركة في إطار التنسيق المعزز بصوغ إجراءات تنسـيقية ـدف     (د)  

ويلـزم   .التمكين من اتخاذ تدابير حلحلة يكون لها مفعـول عـابر للحـدود في حـال وقـوع أزمـة      
بشــأن الجهــة الــتي ســتتولى زمــام القيــادة في بــدء إجــراءات الحلحلــة          وجــود تفــاهم واضــح  
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وتسييرها؛ ويقترح أن تقـوم بـذلك الـدور سـلطات البلـد الأم، وأن يتقبـل البلـد المضـيف تـرك          
غـير أنَّ البلـد المضـيف يحـتفظ بحقـه في       .للبلد الأم الذي لديه معايير تنسيق مشاة ةزمام القياد

 .علـى الصـعيد المحلـي   إذا كـان هـذا لازمـاً لضـمان الاسـتقرار المـالي       التصرف على نحو مسـتقل  
(واتســاقاً مــع الجــزء الثالــث مــن دليــل الأونســيترال التشــريعي، 

19

يــرى أنَّ التخاطــب وتقاســم  )١٩
وتحقيقـاً لـذلك، يـرى أنَّ     .ممكن هو أمر بـالغ الأهميـة لنجـاح التنسـيق     المعلومات في أبكر وقت

وع المؤسسة وحسـب الحالـة، علـى غـرار الاتفاقـات المقترحـة في       إبرام اتفاقات تعاون حسب ن
(أعمال الأونسيترال،

20

  .من شأنه أن يقطع شوطاً طويلاً صوب تبسيط طرائق التخاطب )٢٠
ويستند النهج المتمثل في إنشاء إطـار متعـدد الأطـراف للتنسـيق المعـزز إلى تقريـر فريـق          -٣٨

قترح اتبـاع ـج وسـطي في إدارة الأزمـات     ، الذي ي٢٠١٠حلحلة المصارف عبر الحدود لعام 
المؤسســات  معــولُتوحلحلــة المؤسســات الماليــة عــبر الحــدود، في مقابــل النــهج الإقليمــي (إزالــة  

وتشـير الورقـة إلى أنـه بصـرف النظـر عـن عـدم         .أو النهج العالمي (معاهدة دولية ملزمة)المالية) 
الخـدمات الماليـة، يمكـن لنـهج متعـدد      انطباق جوانب معينة من إعسار الشركات علـى صـناعة   

من هذا القبيل أن يستفيد من عمل الأونسيترال في مجال إعسـار الشـركات (القـانون    الأطراف 
النمــوذجي والــدليل التشــريعي)، إذ يعــالج مســائل الاعتــراف بــإجراءات الإعســار في الولايــات  

ــين المحــاكم،    ــاون ب ــة، والتع ــي الإعســار، واس ــ  القضــائية الأجنبي ــابرة  وممثل ــات الع تخدام الاتفاق
  .للحدود عند التعامل مع عدة إجراءات إعسار عبر الحدود في سياق مجموعة منشآت

    
    النهوج الإقليمية: الاتحاد الأوروبي  -ثالثا  

في أثنــاء الأزمــة الماليـــة، أصــبح واضـــحاً أنــه لا المصـــارف ولا الســلطات في الاتحـــاد        -٣٩
فقـد كانـت خطـط الطـوارئ غـير كافيـة؛        .شأ من مسائلما نالأوروبي كانت مستعدة لمعالجة 

لتـدخل ولإعـادة الاسـتقرار وإعـادة تنظـيم      ى كثير مـن الـدول الأعضـاء صـلاحية ل    ولم يكن لد
المصــارف المتعثــرة في مرحلــة مبكــرة؛ وكــان هنــاك قصــور في الأدوات والصــلاحيات اللازمــة   

المصــارف  تعثُّــرب النظــام بســبب المصــارف؛ كمــا أنَّ الضــرر الشــديد الــذي أصــا تعثُّــرلمعالجــة 
والأهـم   .الكبيرة المستقلة اضطُّر السلطات إلى استخدام أموال دافعي الضرائب كسبيل للإنقـاذ 

مــن هــذا كلــه أنــه في حــين أصــبحت عمليــات المصــارف عــبر الحــدود بالغــة التكامــل إلى حــد   
                                                           

  .١٧دليل الأونسيترال التشريعي، الجزء الثالث، الفصل الأول، الفقرة  )١٩(
؛ ودليل الأونسيترال التشريعي، الفصل ٢٧رال النموذجي بشأن الإعسار عبر الحدود، المادة قانون الأونسيت )٢٠(

؛ ودليل الأونسيترال العملي بشأن التعاون في مجال ٢٥٤و ٢٥٣والتوصيتان  ٥٤-٤٨الثالث، الفقرات 
  الإعسار عبر الحدود.
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حـدود الاتحـاد   وجود تشـابك عميـق بـين مجموعـة أنشـطتها التجاريـة وخـدماا الداخليـة عـبر          
الأوروبي، ظلت صلاحيات السـلطات في التـدخل محصـورة ضـمن النطـاق الـوطني، ممـا أفضـى         

21(.إلى وج قاصرة، بل قد تكون متضاربة، في حلحلة تلك المصارف

٢١(  
عن خطـط لإنشـاء إطـار خـاص بالاتحـاد      الأوروبية ، أعلنت المفوضية ٢٠٠٩وفي عام   -٤٠

القطاع المالي، مع جدول زمني للتـدابير المتخـذة لهـذا الغـرض      الأوروبي يعنى بإدارة الأزمات في
)COM (2009) 561 final(.  وتمثلــت المرحلــة الأولى في اعتمــاد اقتــراح تشــريعي بشــأن إنعــاش

وكانت المرحلة الثانية دراسة مدى الحاجـة   .)٢٠١١المصارف وحلحلتها (بحلول أواسط عام 
بغيــة حلحلتــها وتصــفيتها وفقــاً لــنفس القواعــد إلى مزيــد مــن مناســقة نظــم إعســار المصــارف، 

ــة عــام    ــة (بحلــول اي ــة فتشــمل إنشــاء نظــام     .)٢٠١٢الموضــوعية والإجرائي أمــا الخطــوة الثالث
متكامــل للحلحلــة، يمكــن أن يســتند إلى ســلطة حلحلــة أوروبيــة وحيــدة، وهــذا يتوقــف علــى   

 .)٢٠١٤سار (بحلـول عـام   اعتماد مجموعة وحيدة من القواعد الموضوعية بشأن الحلحلة والإع
لـس  اوانطوت هذه العمليـة علـى عـدة جـولات مـن التشـاور العمـومي والتعـاون الوثيـق مـع           

  .الاستقرار المالي ومجموعة العشرين ورصد التطورات الدولية الأخرىب المعني
، اعتمد البرلمان الأوروبي تقريراً أعد بمبادرة ذاتية، يحتوي ٢٠١٠وفي حزيران/يونيه   - ٤١
ــات عــبر الحــدود في القطــاع المصــرفي (     ع ــى توصــيات بشــأن إدارة الأزم  .)A7-0213/2010ل

الـتي تعـاني مـن     المصارفوشدد ذلك التقرير على الحاجة إلى إطار على نطاق الاتحاد لإدارة 
، اعتمـد مجلـس الشـؤون الاقتصـادية والماليـة      ٢٠١٠وفي كانون الأول/ديسمبر  .ضائقة مالية

)ECOFIN عـنى بمنـع الأزمـات         ) استنتاجاتتـدعو إلى إنشـاء إطـار خـاص بالاتحـاد الأوروبي ي
ــاً كــان حجمهــا،    17006/1/10وإدارــا وحلحلتــها ( )، يكــون ســارياً علــى جميــع المصــارف أي

؛ والتـدخل  التـهيؤ والارتقـاء  تـدابير  دود ويتضـمن ثلاثـة أركـان، هـي:     التعاون عـبر الح ـ  ويحسن
، أبــدت المفوضــية عزمهــا  ٢٠١٢وفي ايــة أيار/مــايو  .المبكــر؛ وأدوات الحلحلــة وصــلاحياا 

على استهلال عملية لرسم مخطط للخطوات الرئيسية لتحقيق اتحـاد اقتصـادي ونقـدي كامـل،     
تشتمل، ضمن جملة أمـور، علـى التحـرك صـوب اتحـاد مصـرفي يتضـمن إشـرافاً ماليـاً متكـاملاً           

  .)COM (2012) 299ومخططاً وحيداً لكفالة الودائع (
ــه  ٦وفي   - ٤٢ ــاش    ٢٠١٢حزيران/يونيــ ــريعياً لإنعــ ــاً تشــ ــية اقتراحــ ــدرت المفوضــ ، أصــ

)، يتضــمن COM (2012) 280/3المؤسســات الائتمانيــة والشــركات الاســتثمارية وحلحلتــها (
ويبين الاقتراح مـا يلـزم مـن خطـوات وصـلاحيات ومـوارد وقـدرة عملياتيـة          .مشروع إيعاز

                                                           
)٢١( SWD (2012) 167 final, p. 2.  
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معالجـة الأزمـات المصـرفية اسـتباقياً، ولضـمان إدارة       وخبرة فنية لتمكين السلطات المعنية من
الأوروبي علـى نحـو يتـيح تفـادي الاضـطراب المـالي        تعثرات المصـارف في جميـع أنحـاء الاتحـاد    

  .ويحد قدر الإمكان من التكاليف على دافعي الضرائب
 ويتألف الاقتـراح مـن العناصـر الثلاثـة الـواردة في تقريـر مجلـس الشـؤون الاقتصـادية           - ٤٣

والماليــة، وهــي: خطــوات يــؤ وخطــط للحــد قــدر الإمكــان مــن مخــاطر المشــاكل المحتملــة،     
وفحص مدى متانة قدرة المؤسسات الماليـة علـى التعامـل مـع التطـورات الاقتصـادية السـلبية        
(يؤ واتقاء)؛ و(ب) في حالة المشاكل الداهمة، تـوفُّر صـلاحيات لوقـف التـدهور في أحـوال      

كرة، من أجل تفادي الإعسار (تدخل مبكر)؛ و(ج) إذا كـان إعسـار   المصرف في مرحلة مب
ؤسسة شاغلاً يتعلق بمصالح عامة الناس، وجود وسيلة واضـحة لإعـادة تنظـيم المصـرف أو     الم

تقلــيص نشــاطه تــدريجياً علــى نحــو مــنظَّم، مــع الحفــاظ علــى وظائفــه الأساســية والحــد قــدر    
وـدف الحلحلـة    .حال الإعسـار (حلحلـة)  الإمكان من تعريض دافعي الضرائب لخسائر في 

تفــادي  لضــرورةإلى تــوفير بــديل لإجــراءات الإعســار المعتــادة يســتجيب علــى نحــو مناســب  
وهـي ـدف أيضـاً إلى     .تزعزع الاستقرار المالي ويصون الخدمات الأساسية ويحمي المـودعين 
 برز المرحلتـان ت ـو .عمـومي  إزالة التيقُّن الضمني الموجود بشأن إنقاذ المؤسسات المالية بتمويل

 .الإطـار  مـن الثانية والثالثة ضرورة تعزيز التنسيق والتعاون عبر الحدود بصفته جـزءاً أساسـياً   
ويـتعين أن تتـاح الصـلاحيات المــذكورة للسـلطات المعنيـة فيمــا يخـص أي مصـرف، بصــرف        

  .النظر عن حجمه أو نطاق أنشطته
ة للحـدود كقـوة دافعـة لتكامـل الأسـواق الماليـة في       ويسلم الإطار بأهمية اموعات العـابر   -٤٤

الاتحاد الأوروبي، وهو يرسي قواعد خاصة لتلك اموعات في كل من المراحـل الـثلاث المـذكورة    
  .المالية الضائقةأعلاه، وكذلك لتحويل الموجودات بين الكيانات المنتسبة إلى اموعة في أوقات 

    
    النطاق  - ١  

إدارة الأزمـــات فيمـــا يتعلـــق بجميـــع المؤسســـات الائتمانيـــة وبعـــض  يتنــاول الاقتـــراح   -٤٥
وسـوف يسـري علــى الشـركات القابضـة عنــدما      .الشـركات الاسـتثمارية في الاتحــاد الأوروبي  

تلــبي واحــدةٌ أو أكثــر مــن المؤسســات الائتمانيــة أو الشــركات الاســتثمارية التابعــة لهــا شــروطَ  
يات الحلحلة على الكيـان الأم ضـرورياً لحلحلـة    الحلحلة، وعندما يكون تطبيق أدوات وصلاح

22(.واحدة أو أكثر من الشركات التابعة للمجموعة أو لحلحلة اموعة كلها

٢٢(  

                                                           
)٢٢( Explanatory memo, COM (2012) 280/3, p. 9.  
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    سلطات الحلحلة  - ٢  
 لـديها  ملائمـة سـند صـلاحيات الحلحلـة إلى سـلطات     تيتعين على الـدول الأعضـاء أن     -٤٦

حلحلــة المصــارف علــى الصــعيدين الــوطني الخــبرة الفنيــة والمــوارد لإدارة عمليــة  مــنقــدر واف 
  .والعابر للحدود

    
    العناصر الثلاثة  - ٣  

    مرحلة التهيؤ والاتقاء  (أ)  
تلزم كل مؤسسة بأن ترسم خطة إنعاش تبـين الترتيبـات والتـدابير الـتي سـتمكِّنها مـن         -٤٧

تــدهور  اتخــاذ إجــراءات مبكــرة لاســتعادة القــدرة علــى البقــاء لفتــرة طويلــة في حــال حــدوث    
جوهري في وضعها المالي؛ وتلزم اموعات المالية بوضع خطة للمجموعة وخطـة لكـل عضـو    

الأساس الذي تستند إليـه سـلطات الحلحلـة في تقيـيم      الخططوسوف تشكِّل هذه  .في اموعة
ابير "قابلية الحلحلة"؛ فإذا تبين وجود عوائق كبيرة، يمكن إلزام المؤسسـة أو اموعـة باتخـاذ تـد    

لمعالجة تلـك العوائـق، مثـل الحـد مـن تعقُّـدها بتغـيير هيكلـها القـانوني أو العمليـاتي، والحـد مـن             
حالات الانكشاف الفردية والجماعية القصـوى، وتقييـد أو منـع نشـوء مجـالات نشـاط تجـاري        

ويــتعين أن يشــترك في تقيــيم قابليــة اموعــة للحلحلــة جميــع        .أو منتجــات جديــدة  جديــدة
  .لحلة المعنية، وهذا ما يتطلب تنسيقاً وتعاوناً فعالينسلطات الح

) أنَّ تقـديم أحـد كيانـات اموعـة العـابرة للحـدود       recital 22ويرد في الإيعاز المقتـرح (   -٤٨
القـوانين  كـثير مـن   دعماً مالياً إلى كيان آخر تابع للمجموعـة ذاـا يخضـع حاليـاً لقيـود بمقتضـى       

نين دف إلى حماية دائني كل كيان وحـائزي أسـهمه فهـي لا تأخـذ     ومع أنَّ تلك القوا .الوطنية
ومن ثم، ينص الاقتراح على إمكانيـة   .اموعةمصلحة بعين الاعتبار تكافل كيانات اموعة أو 

قيام أعضاء اموعة بتقديم الدعم المالي للأعضاء الآخرين في شكل قروض أو كفالات أو تقديم 
ثالث، استناداً إلى اتفاقات تصاغ وتعتمد (وفقاً للقوانين الوطنية) موجودات كضمانة إلى طرف 

مـا إذا كانـت    تقيمالاتفاقات طوعية، مما يتيح للمجموعة أن وهذه  .المالية الضوائققبل حدوث 
هذه الترتيبات في مصلحة اموعة، وأن تحدد أعضاء اموعة الـذين ينبغـي أن يكونـوا طرفـاً في     

تكـون   ،الـذي يقـدم الـدعم لأي خطـر    ل تعرض ملاءة أو إيسار عضو اموعة وفي حا .الاتفاق
  .تقديم ذلك التمويل أو تقييدهللمشرف على ذلك العضو صلاحية حظر 
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    مرحلة التدخل المبكر  (ب)  
ع الاقتــراح صــلاحيات الجهــة المشــرفة في التــدخل مبكــراً عنــدما يتــدهور وضــع    ســيو  -٤٩

ارها، إذ يمكن أن تشمل صلاحية الطلب إلى المؤسسة أن تنفـذ الترتيبـات   المؤسسة المالي أو إيس
عمـل مشـفوعة بجـدول زمـني للتنفيـذ،      والتدابير المبينة في خطة الإنعاش، وصلاحية رسم خطـة  

  .وصلاحية تعيين مدير خاص يحل محل إدارة المؤسسة
    

    مرحلة الحلحلة  (ج)  
    لةلتطبيق تدابير الحلح المستوجبةالعوامل   ‘١‘  

وتتـيح هـذه    .تطبيـق أدوات الحلحلـة   تسـتوجب يحدد الاقتراح البارامترات العامـة الـتي     -٥٠
 ،الأدوات اتخاذ إجراءات عندما تكون المؤسسة قد أصبحت معسرة أو موشكة علـى الإعسـار  

وستصبح معسرة في المستقبل القريب في حال عدم اتخاذ إجراء ذا الشـأن، شـريطة ألا يكـون    
مــن شــأنه أن يــنعش المؤسســة ضــمن إطــار زمــني مناســب وأن تكــون تــدابير   هنــاك حــل آخــر 

  .الحلحلة مسوغة لأغراض المصلحة العامة
    

    المنظمة لتطبيق صلاحيات الحلحلةالمبادئ   ‘٢‘  
صلاحيات الحلحلة: يجب أن يتحمـل الخسـائر    تطبيقيتعين مراعاة المبادئ التالية لدى   -٥١

ولا يجـوز   .م، مـع تحمـل الـدائنين غـير المضـمونين بقيـة الخسـائر       الأسه أصحابفي المقام الأول 
معاملة الدائنين من الفئة ذاا معاملـة مختلفـة إلا إذا كانـت المصـلحة العامـة تسـوغ ذلـك ومـن         

كـانوا سـيتلقونه    عمـا وفي حال حصول الدائنين على مبـالغ تقـل    .أجل ترسيخ الاستقرار المالي
 إطار إجـراءات الإعسـار المعتـادة ينبغـي تعويضـهم عـن ذلـك        لو كانت المؤسسة قد صفِّيت في

  .الفارق من صندوق الحلحلة
    

    أدوات الحلحلة  ‘٣‘  
ذُكر في الاقتراح عدد من أدوات الحلحلة، منها بيع المنشـأة (أي بيـع كـل موجـودات       -٥٢

 المؤسسة الائتمانية أو جـزء منـها علـى أسـاس تجـاري بـدون موافقـة أصـحاب الأسـهم أو دون         
 نقـل للمتطلبات الإجرائية المنطبقة في الحـالات الأخـرى)؛ واسـتخدام مؤسسـة انتقاليـة (     امتثال 

جزء من النشـاط التجـاري للمؤسسـة الماليـة أو كلـه بصـورة مؤقتـة إلى كيـان خاضـع لسـيطرة           
مـا لـدى المؤسسـة الماليـة مـن       نقـل ، دف بيعه في اية المطاف)؛ وفصل الموجودات (حكومية

ــودات مت ــا   موجـ ــتخدامها وإدارـ ــماناً لاسـ ــودات، ضـ ــكالية إلى أداة لإدارة الموجـ ــرة أو إشـ عثِّـ
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بصـورة فعالــة)؛ والإنقــاذ الـداخلي (خفــض قيمــة مطالبـات بعــض دائــني المؤسسـة المتعثــرة غــير     
  .بحصص في رأس المال)المضمونين أو كلهم، وإبدال مطالبات الديون 

ويمكـن اسـتكمالها بـأدوات وصـلاحيات      وتستخدم هـذه الأدوات منفـردةً أو مجتمعـةً،     -٥٣
  وطنيـة معينـة، شـريطة أن تكــون متوافقـة مـع إطـار الحلحلــة الخـاص بالاتحـاد ومعاهـدة الاتحــاد          
ــة (علــى ســبيل المثــال، لــيس مــن شــأن تســييج        ولا تــثير عوائــق أمــام الحلحلــة الجماعيــة الفعال

  .المؤسسة أن يتوافق مع ذلك الإطار)
    

    حترازيةوالتدابير الا القيود  ‘٤‘  
ضماناً لاستخدام هذه الأدوات استخداماً فعالاً، يمكن فرض وقف مؤقت علـى ممارسـة     -٥٤

الـدائنين والأطــراف المقـابلين حقــوقهم في إنفــاذ المطالبـات وإقفــال العقـود أو تعجيــل إنجازهــا أو     
قصـيرة   والقصد مـن ذلـك هـو إتاحـة فتـرة زمنيـة       .إائها على أي نحو آخر تجاه المؤسسة المتعثرة

الوقف) يسـمح فيهـا بتحديـد     لفرضالعمل في اليوم التالي  ساعاتانتهاء موعد جداً (لا تتجاوز 
إلى طرف ثالث موسر، لكي لا تتعرض العقود المالية لاحتمال تغير  نقلهاالعقود التي يلزم وتقييم 

العقـود إلى   نقـل ر ولا ينبغـي اعتبـا   .تمارس الأطراف المقابلة حقوق الإـاء  قيمتها ونطاقها عندما
  ط قَّولا يسـمح للسـلطات بـأن تـتل     .طرف ثالث منفِّذ بمثابة تقصير يسوغ ممارسة حقـوق الإـاء  

كـل الترتيبـات    نقـل ما يناسبها (أي أن تجزئ الالتزامات والحقـوق والعقـود المترابطـة)؛ إذ يجـب     
 المقترنـة بتحويـل حـق الملكيـة     المترابطة (بما فيها ترتيبات المعاوضة والمقاصة وترتيبات الرهن المـالي 

  .وترتيبات الضمان وترتيبات التمويل المهيكلة) أو لا شيء منها على الإطلاق
الأصــول، وأنــه ينبغــي أن تكــون   تراعــيومــع أنَّ للأطــراف المعنيــة حقــاً في إجــراءات    -٥٥

عـة أن  ينبغـي لتلـك المراج   فـلا القرارات التي تتخذها سلطات الحلحلة خاضعة لمراجعة قضـائية،  
وينبغــي أن  .تمــس بــأي تصــرف إداري أو معاملــة مبرمــة بنــاءً علــى قــرار يمكــن إلغــاؤه لاحقــاً   

  .تنحصر سبل الانتصاف في التعويض عن الأضرار المتكبدة
    

    الحلحلة عبر الحدود  ‘٥‘  
أُدرجت في الاقتـراح تـدابير لإلـزام السـلطات الوطنيـة بتعزيـز التعـاون فيمـا بينـها، مـع             -٥٦

البلــد الأم وســلطة البلــد المضــيف واســتحداث حــوافز   تقســيم المســؤوليات بــين ســلطة مراعــاة 
 هيئـات حلحلـة  ويـتعين إنشـاء    .لاتباع ج جماعي في جميع مراحل التـهيؤ والإنعـاش والحلحلـة   

ذات هياكل قيادية محددة بوضوح لكي تضع خطط حلحلـة جماعيـة وتقـيم معوقـات      مشتركة
لحلــة وصــلاحياا، وتضــع وجــاً موحــدة لاســتخدام تلــك       الاســتخدام الفعــال لأدوات الح 
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الأدوات، وتوفِّر إطاراً للاتفاق على مخططـات الحلحلـة الجماعيـة، وتنسـق مـا تتخـذه سـلطات        
  .الحلحلة من قرارات وإجراءات

دان ثالثـة، يـتعين أن تكـون لـدى سـلطات الاتحـاد صـلاحيات        ل ـببالأمـر   يتعلقوعندما   -٥٧
الأجنبية المتعلقة بمصـرف أجـنبي متعثـر والاعتـراف بتلـك الإجـراءات،       لدعم إجراءات الحلحلة 

ولتطبيق أدوات الحلحلة علـى الفـروع الوطنيـة للمؤسسـات التابعـة لبلـدان ثالثـة حيثمـا تكـون          
ولا يقـدم هـذا    .الحلحلة المنفصلة ضرورية لدواعي الاسـتقرار المـالي أو حمايـة المـودعين المحلـيين     

جراءات الأجنبية تكفل معاملـة منصـفة ومتسـاوية للمـودعين والـدائنين      الدعم إلا إذا كانت الإ
وسـيلزم إبـرام اتفاقـات     .من الدولـة العضـو في الاتحـاد ولا تخـل بالاسـتقرار المـالي لتلـك الدولـة        

تعاون مع سلطات الحلحلـة الأجنبيـة لكـي يتسـنى لسـلطات الاتحـاد أن تـدعم تلـك السـلطات          
 .يتعلـق باموعـات الدوليـة    واتخـاذ القـرارات والتنسـيق فيمـا     الأجنبية وتكفل فعالية التخطـيط 

وينبغــي للســلطة المصــرفية الأوروبيــة أن تــبرم ترتيبــات إداريــة إطاريــة مــع البلــدان الثالثــة، كمــا  
  .ينبغي لسلطات الحلحلة الوطنية أن تبرم اتفاقات ثنائية تتوافق مع تلك الترتيبات الإطارية

ئ كل دولة عضو صـندوقاً لحلحلـة المصـارف مـن أجـل تغطيـة       وأخيراً، يقترح أن تنش  -٥٨
والهـدف مـن ذلـك هـو      .التكاليف التي تتكبدها سـلطات الحلحلـة لـدى تنفيـذ أدوات الحلحلـة     

 .تحســين مختلــف جوانــب التعــاون عــبر الحــدود وتخفيــف العــبء الواقــع علــى دافعــي الضــرائب 
في كـل دولـة عضـو أن تسـهم في     وينتظر من المؤسسات المالية وبعـض الشـركات الاسـتثمارية    

  .هذا الصندوق
    

    عمل الأونسيترال وصلته بحلحلة المصارف والمؤسسات المالية  -رابعا  
والــذي يركــز علــى آليــات   ،الماليــة ٢٠٠٧إنَّ حجــم النشــاط المضــطلع بــه منــذ أزمــة    -٥٩

ــة المصــارف  ــة عقــب     ب يــذكِّر ،حلحل ــه بشــأن نظــم الإعســار الداخلي النشــاط الــذي اضــطلع ب
الأزمات المالية التي شهدا تسعينيات القرن الماضي، من أجل استبانة مواطن الضعف في تلـك  

وقــد  .الــنظم وتحديــد الممارســات الفضــلى الــتي ينبغــي أن تشــكِّل أســاس الإصــلاح التشــريعي   
  .وضع دليل الأونسيترال التشريعي لقانون الإعسار أفضى ذلك النشاط في اية المطاف إلى

  مـن المسـائل الـتي نوقشـت في ذلـك الوقـت،        كـثير العمـل الملخـص أعـلاه إلى    ويتطرق   -٦٠
لا في إطــار عمــل الأونســيترال المتعلــق بإعســار مجموعــات المنشــآت، وخصوصــاً عــبر الحــدود،  

  فحسب بل وفيما يتعلق بالعناصر المكونة للدليل التشريعي من حيث صلتها بنظم الإعسار  
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لعمـل، في كلتـا الحـالتين، لم يتطـرق إلى المسـائل الـتي تخـص        التجاري الداخليـة، غـير أنَّ ذلـك ا   
ومـع أنَّ تعريـف "المنشـأة" الـوارد في الجـزء الثالـث مـن ذلـك الـدليل           .المؤسسات المالية حصـراً 

  يشــير إلى أنــه لا يقصــد بــه أن يشــمل الكيانــات غــير الخاضــعة للــوائح تنظيميــة خاصــة والــتي      
 ةجـزءاً مـن مجموع ـ   يمثـل أيضـاً إلى أنَّ المصـرف كـثيراً مـا      لا يتناولها قانون الإعسار، فهـو يشـير  

23(.منشآت متعـددة الجنسـيات  

بيـد أنَّ هنـاك أوجـه تشـابه، حسـبما ذُكـر في تقريـر صـندوق          )٢٣
وعلى نحو مشابه، يرد في تقرير فريق الحلحلة عـبر الحـدود عـن صـعوبات تنـاول       .النقد الدولي

ها الفريق العامل الخـامس لـدى إعـداد الجـزء الثالـث      اموعات المالية تكرار للمسائل التي ناقش
مــن الــدليل التشــريعي، وخصوصــاً مــن حيــث صــلتها بالمشــاكل المفاهيميــة المتعلقــة بانفصــالية    
الشركات ومختلف النهوج القانونية المتبعـة بشـأن معاملـة مصـالح اموعـات، وكـذلك صـلتها        

المنشآت وضرورة وجـود تعـاون واسـع    بانطباق مفهوم مركز المصالح الرئيسية على مجموعات 
  .النطاق عبر الحدود في حالات الإعسار

ومن المسائل الشائعة المشار إليها في العمل المذكور أعـلاه مـا يلـي: الحاجـة إلى التنسـيق        -٦١
والتعاون عبر الحدود وإلى شكل ما من الاعتراف بأنشطة الحلحلة الأجنبية يضفي عليها مفعـولاً  

كيانات أم بين جهات مشـرفة؛   يخصاتفاقات التعاون عبر الحدود، سواء فيما  قانونياً؛ وجدوى
القوانين المنطبقة بالتمويل، وخصوصاً التمويل من داخل اموعـة؛ والحاجـة    وضرورة أن تسمح

إلى معاملة اموعات معاملة متكاملة، والتحديات التي يطرحهـا مبـدأ الكيـان الواحـد؛ والحاجـة      
ة فعالة لبدء إجراءات حلحلة المصارف، وإلى أدوات وصلاحيات فعالة لتسهيل إلى معايير موحد

الحلحلة؛ وتوفير ضمانات من شأا، مثلاً، ألا يعامل أي دائن معاملة أسوأ مما في حالة التصفية، 
هناك تمييز ضد الدائنين بسبب الجنسية أو المكان؛ ومدى استحسان زيـادة التقـارب   وبألا يكون 

 ،عسـار المصـارف، أو بـين جوانـب معينـة مـن تلـك الـنظم، مثـل صـلاحيات الإبطـال           بين نظـم إ 
  .وتطبيق الوقف ،لخاصة بالتبعات التلقائية للأفعالاومعاملة البنود 

ومع أنَّ تقرير صـندوق النقـد الـدولي يبـين أنَّ هنـاك حاجـة إلى إدراج الإطـار الخـاص           -٦٢
ني ملزم يمكـن أن يكفـل تقـارب نظـم الحلحلـة      بحلحلة المصارف في معاهدة دولية أو صك قانو

صـعوبات إعـداد صـك     إلىيسهل التعاون والتنسيق عبر الحـدود، فقـد أشـار أيضـاً      مماالوطنية، 
كتلـك الـتي ووجهـت في عمـل الأونسـيترال المتعلـق بمعاملـة اموعـات عـبر           –من هذا القبيل 

ولايـة الفريـق العامـل الخـامس     وتمثل إمكانيـة إعـداد صـك مـن هـذا القبيـل جـزءاً مـن          .الحدود
غير أنه في غياب صك من هـذا القبيـل، يـبين النـهجان المتبعـان في       .الحالية، ولم يجر تناولها بعد

                                                           
  .٩الدليل التشريعي، الجزء الثالث، الفقرة  )٢٣(
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الجزء الثالث من الدليل التشريعي وفي القـانون النمـوذجي بشـأن الإعسـار عـبر الحـدود مـا هـو         
آليات لحلحلـة المصـارف وتنـاول     لاستنباط إلهامالسبيل الأفضل للمضي قدماً، مما يوفِّر مصدر 

  .للحدود ةالمسائل العابر
عـدة مبـادئ مشــتركة يتعـين تجسـيدها في آليــات      ظهـور ويبـين العمـل الملخـص أعــلاه      -٦٣

ــة عــبر الحــدود       ــر الفريــق المعــني بالحلحل ــواردة في تقري الحلحلــة الجــاري إنشــاؤها، كالمبــادئ ال
الاسـتقرار المـالي، والـتي    ب المعـني لس اادرة عن وتوصياته وفي وثيقة "الخصائص الأساسية" الص

ويمكـن   .ويجـري علـى الـدوام إعـداد تشـريعات ـذا الشـأن        .يقوم الس حالياً برصد تنفيـذها 
النظــر إلى هــذه التوصــيات والخصــائص علــى أــا تــؤدي، فيمــا يتعلــق بــنظم حلحلــة المصــارف  

الـتي يؤديهـا الـدليل التشـريعي لقـانون       للوظيفـة إلى حـد مـا،   والمؤسسات المالية، وظيفة مشاة 
الإعسار فيما يتعلق بقانون الإعسار التجاري، إذ تتناول الأهداف الرئيسية والمبادئ الأساسـية  
 وسائر العناصـر الـتي ينبغـي تناولهـا في نظـام إعسـار يتسـم بالفعاليـة والكفـاءة، وإن كـان ذلـك           

  .نوعاً ما على نحو أقل تفصيلاً،
يتعين النظر فيها على ضوء العمل الموجز في هذه الورقة هو المـدى الـذي    والمسألة التي  -٦٤

وقـد   .أعلاه ١يمكن أن تذهب إليه الأونسيترال في تناول جوانب الاقتراح المذكورة في الفقرة 
أنه يمكن إعداد ورقة ثانية، تدرس تفاصيل منظومات قانونية وطنيـة   ١سبق أن ذُكر في الفقرة 

د حلحلة المصارف، وخصوصاً من حيث صلتها بالمسـائل العـابرة للحـدود،    مختارة تتناول قواع
وبمـا أنـه ينبغـي لـذلك      .٢٠١٣لكي ينظر فيها الفريق العامل في دورته الثالثـة والأربعـين، عـام    

تكـــون  يمكـــن أنالتشـــريع أن يســـتجيب لمقتضـــيات "الخصـــائص الأساســـية" فـــإنَّ المعلومـــات 
  تبـين   وأنالاسـتقرار المـالي   ب المعـني لـس  ايـذ الـتي يقـوم ـا     عملية رصد التنفميسورة المنال من 

وثمـة مسـألة    .ما أُحرز من تقدم، خصوصاً بشأن ما للنظم الجديدة من جوانب عابرة للحـدود 
لـس  اهي مدى شمول هذا الميدان في العمل الـذي اضـطلع بـه     ،النظر فيها يجدرذات صلة قد 

صاً فيمـا يتعلـق بإنشـاء آليـات الاعتـراف والتعـاون عـبر الحـدود،         الاستقرار المالي، خصوالمعني ب
سواء أكانت منطبقة على المؤسسـات الماليـة المنفـردة أم علـى اموعـات الماليـة، ومـا إذا كـان         

ويمكــن أن تكــون لهــذه الدراســة  .يجــدر بالأونســيترال أن تقــوم بدراســة إضــافية لهــذا الموضــوع
لفريـق العامـل الخـامس، حسـبما ذُكـر أعـلاه، مـا دامـت         صلة بمـداولات إضـافية حـول ولايـة ا    

  .بمعاملة اموعات عبر الحدود تتعلق
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 مجموعة العشرين
 Working Group on Reinforcing International Cooperation and Promoting  ٢٠٠٩آذار/مارس 

Integrity in Financial Markets (WG 2) 
 الثلاثينمجموعة 
١٩٩٨  International Insolvencies in the Financial Sector, G30 Working Group, ISBN 1-

56708-099-5, available from www.group30.org/rpt_22.shtml 
  صرف التسويات الدوليةالتابعة لملجنة بازل المعنية بالإشراف على المصارف،

 www.bis.orgالمنشورات متاحة في الموقع
 High-Level Principles for Cross-Border Implementation of the New Accord ٢٠٠٣آب/أغسطس 
 — Report and recommendations of the Cross-border Bank Resolution Group  ٢٠٠٩أيلول/سبتمبر 

consultative document 
 Report and Recommendations of the Cross-border Bank Resolution Group ٢٠١٠آذار/مارس 

 الاستقرار الماليب المعنينتدى الم
 Principles for cross-border cooperation on crisis management available from  ٢٠٠٩نيسان/أبريل 

www.financialstabilityboard.org/publications/r_0904c.pdf 
الماليالاستقرارب المعنيلس ا 
  www.financialstabilityboard.org/publicationsشورات متاحة في الموقعالمن

 Promoting global adherence to international cooperation and information  ٢٠١٠حزيران/يونيه 
exchange standards

 :Effective resolution of systemically important financial institutions  ٢٠١١تموز/يوليه 
recommendations and timelines — consultation document

Key attributes of effective resolution regimes for financial institutions ٢٠١١تشرين الأول/أكتوبر

 Effective resolution of systemically important financial institutions — overview  ٢٠١١تشرين الثاني/نوفمبر 
of responses to the public consultation

Policy Measures to Address Systematically Important Financial Institutions ٢٠١١تشرين الثاني/نوفمبر
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 صندوق النقد الدولي
  (بالاشتراك مع البند الدولي):  ٢٠٠٩نيسان/أبريل 

with the World Bank): An overview of the legal, institutional and regulatory 
framework for bank insolvency 

 Resolution of Cross-border Banks — a proposed framework for enhanced  ٢٠١٠حزيران/يونيه 
coordination متاحة في الموقع ،www.imf.org/external/np/pp/eng/2010/061110.pdf  

  الاتحاد الأوروبي
 European Commission: Communication on an EU framework for  ٢٠٠٩تشرين الأول/أكتوبر 

cross-border crisis management in the banking sector COM (2009) 561

٢٠٠٩  Commission Staff working document: An EU Framework for Cross-border Crisis 
Management in the Banking Sector (SEC 2009 (1407))

 European Commission: Communication on bank resolution funds COM  ٢٠١٠أيار/مايو 
(2010) 254

 European Parliament, Committee on Economic and Monetary Affairs: report with  ٢٠١٠تموز/يونيه 
recommendations to the Commission on cross-border crisis management in the 
banking sector (A7-0213/2010), (Ferreira Report)

 European Commission, Communication on a new EU framework for crisis  ٢٠١٠تشرين الأول/أكتوبر 
management in the financial sector COM (2010) 579 final

 European Council (ECOFIN): conclusions calling for a Union framework for ٢٠١٠كانون الأول/ديسمبر 
crisis prevention, management and resolution 17006/1/10

 :European Commission working paper (DG Internal Markets and Services)  ٢٠١١كانون الثاني/يناير 
Technical Details of a Possible EU Framework for Bank Recovery and 
Resolution

 European Commission, Overview of the results of the public consultation on  ٢٠١١أيار/مايو 
technical details of a possible EU framework for bank resolution and recovery

 Communication from the Commission to the European Parliament, the European  ٢٠١٢أيار/مايو 
Council, the Council, the European Central Bank, the European Economic and 
Social Committee, the Committee of the Regions and the European Investment 
Bank Action for Stability, Growth and Jobs, COM(2012) 299 final, available 
from http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/nd/eccomm2012_en.pdf

 European Commission: Proposal for a directive of the European Parliament and  ٢٠١٢حزيران/يونيه 
of the Council establishing a framework for the recovery and resolution of credit 
institutions and investment firms COM (2012) 280/3 and Commission Staff 
Working Document Impact Assessment accompanying that document, SWD 
(2012) 166 final and summary of the impact assessment SWD (2012) 167 final   



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles false
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /OK
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends false
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Preserve
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 600
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 1200
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308030d730ea30d730ec30b9537052377528306e00200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /FRA <>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /ENU ()
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


