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 .ع.م.ش لولأا يبظوبأ كنب ءلامعل ةماعلا رطاخملا نم ريذحتلاو حرشلا اذه ميدقت متي
 دق نيذلا )"لولأا يبظوبأ كنب" مساـب ةعمتجم اهيلإ راشي( هل ةعباتلا تاكرشلا نم لكو
 )"روبيل"( ندنل يف كونبلا نيب ةدئافلا رعس مدختست ةيديلقت ةيقافتا وأ جتنم مهيدل نوكي
 فلتخمو "روبيل" عم بنج ىلإ اًبنج( كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسأ نم هريغ وأ
 .يعجرم رعسك )"روبيآ" تادادعإ
 ةضرع وهو ،طقف تامولعملا ضارغلأ ةماعلا رطاخملا نم ريذحتلاو حرشلا اذه ميدقت متي
 امدنع .اًمزلم اسيلو طقف يداشرإ وه ةماعلا رطاخملا نم ريذحتلاو ريسفتلا اذه .رييغتلل
 ،ةيجراخ رداصم نم رطاخملاب ماعلا ريذحتلاو حرشلا اذه يف تامولعم ىلع لوصحلا متي
 اهنأ ةظحلام بجيو ،تامولعملا ةقد نمضن لا اننكل ،ةقوثوم رداصملا هذه نأ دقتعن اننإف
 .ةرصتخم وأ ةلماك ريغ نوكت دق
  



 
 

 
  "روبيل" ندنل كونب نيب ضورعملا ةدئافلا رعس لوح ةرصتخم ةمدقم .1
 
 تاجتنملا فلتخم يف هنيمضت مت ثيح ،ماع 30 نم رثكأ ذنم قوسلا يف "روبيل" رعس مادختسا متي
 ةكرتشملا كونبلل ضارقلإا راعسأ طسوتم وهو ،ةيملاعلا ةيلاملا ةموظنملا دادتما ىلع لامعلأا تاعاطقو
 مت اًيسايق لاًدعم "روبيل" رعس ربتعي .اهريغو "زيلكراب" ،"اكيرمأ فوأ كنب" ،"كنب يتيس" ،"يس يب سإ شتإ" لثم(
 رهشل ،دحاو عوبسلأ ،ةيروفلا راعسلأا/اهاحضو ةيشع نيب راعسلأا نمضتت تلامع سمخ صخي اميف هعضو
  .اًرهش 12و رهشأ ةتسل ،رهشأ ةثلاثل ،نينثا نيرهشل ،دحاو
 
 ،ينيلرتسلإا هينجلا ،يكيرملأا رلاودلا( تلامع ةسمخل "روبيل" راعسأ رشن مت ،2021 ربمسيد 31 خيرات لبقو
 ،ةيروفلا راعسلأا /اهاحضو ةيشع نيب( قاقحتسا لاجآ 7 اهنم لكل )يرسيوس كنرفلا ،ينابايلا نيلا ،ورويلا
  .)اًرهش 12و رهشأ ةتسل ،رهشأ ةثلاثل ،نينثا نيرهشل ،دحاو رهشل ،دحاو عوبسلأ

 
  :2021 ربمسيد 31 دعب ام
 ."روبيل" رعس قاقحتسا لاجآ عيمج ءاغلإ مت :ورويلاو يرسيوسلا كنرفلا •
 12و نيرهشو عوبسأ ةدملو ،اهاحضو ةيشع نيب "روبيل" رعس ءاغلإ مت :ينابايلا نيلاو ينيلرتسلإا هينجلا •

 دوقعلا ىلع طقف ةيبيكرت ةيجهنمب رهشأ ةتسو رهشأ ةثلاثو رهش لجلأ راعسلأا قبطنتو .اًرهش
 )9 مسقلا يف ليصفتلا نم ديزمب ةحضوم( اهتيفصت تمت يتلا تاقتشملا ءانثتساب ،ةميدقلا
 ةيشع نيب ام راعسأ رشن رمتسي .نيرهشو عوبسأ ةدمل "روبيل" قاقحتسا لاجآ ءاغلإ :يكيرملأا رلاودلا •

 .2023 وينوي 30 ةياغل اًرهش 12و رهشأ 6و رهشأ 3و رهشو اهاحضو
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
  "روبيل" ندنل كونب نيب ضورعملا ةدئافلا رعس حلاصإ عفاود .2
 
 ماظنلا يف عساو قاطن ىلع )"روبيت"و "روبيروي"و "روبيل" لثم( ةيسيئرلا ةيعجرملا ةدئافلا راعسأ مادختسا مت
 .ةيلاملا دوقعلاو تاجتنملا نم ةعساو ةعومجمو ريبك مكل ريياعمك يملاعلا يلاملا
 يف ةقثلا ضيوقت ىلإ ،كونبلا نيب ةنومضملا ريغ ليومتلا قاوسأ يف ةمزلأا دعب ةلويسلا ضافخنا ىدأ دقل
 هذه ةملاسب طيحملا نيقيلا مدع لثمي .كونبلا نيب ةضورعملا ةيرايعملا ةدئافلا راعسأ ةوقو ةيقوثوم
 .ةيماظنلا رطاخملاو فعضلل لاًمتحم اًريطخ اًردصم ةيعجرملا تلادعملا

@تاجتنملا  

ةيسايفلا ريغ تاقتشملا  

 قاوسأ يف ةلوادتملا تاقتشملا
تلامعلا  

كوكصلا  

 ةدئافلا تلادعم تاذ تادنسلا
ةمئاعلا  

عئادولا  

ضورقلا  

نامنئلاا تاقاطب  

ةيلاملا قارولأا رادصإ  

@قوسلا ةئف  

كونبلا  

طوحتلا قيدانص  

نيمأتلا  

 ةيعمجلا قاوسأ
 تلادابملل ةيلودلا

تاقتشملاو  

لوصلأا وريدم  

تاكرشلا  

ةفارصلا تاكرش  

 ريغ ةمئاق@
ةلماش  

 رعس ىلإ ريشت يتلا قوسلا تاجتنمو تائف
"روبيل"  



 
 

 
 )"2014 ،ةيسيئرلا ةدئافلا راعسأ ريياعم حلاصإ" لوح يلاملا رارقتسلاا سلجم ريرقت :ردصملا(
 

 دحأ -كونبلا نيب نومضملا ريغ ليومتلا قوس يف ةمزلأا دعب ةلويسلا عجارت :2008
 .روبيل رعس باسحل ةيسيئرلا تلاخدملا

 لعج امم ،ةدئافلا رعس ضفخ ربع ةفلتخم تاهجو تاكرش لبق نم راعسأ ريوزت تلااح ةدع ليجست :2012
 احًابرأ تاسسؤملا ققحت مل ،كلذل ةجيتنو .عنطصم هنأ اًحضاو ادب بولسأب ةضفخنم ةدئافلا راعسأ
 .نيرخلآا باسح ىلع حابرلأا هذه تءاج لب لب ،بسحف ةيئانثتسا

 رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا ىلإ لاقتنلااب يصوي )FSB( يلاملا رارقتسلاا سلجم :2014
)RFR( 
 
 
 تلادعم( ىرخأ لئادبو )RFR( رطاخملا نم ةيلاخلا هبش تلادعملا – "روبيل" لئادب .3

 )ةيزكرملا كونبلا
 
 ةيوق لئادب ريوطتل ةددحم لمع تاعومجم ءاشنإب ةيئاضقلا تايلاولا فلتخم يف ةيباقرلا ةزهجلأا تماق
 كنب راطإ يف )ARRC( ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا ةنجل ءاشنإ مت ،رصحلا لا لاثملا ليبس ىلعف ؛"روبيل" رعسل
 نم ةيلاخلا ةيعجرملا تلادعملاب ةينعملا لمعلا ةعومجم ءاشنإ متو ،كرويوين يف يلارديفلا يطايتحلاا
 رطاخم نم "اًبيرقت" ةيلاخ RFR ريراقت ربتعت .)UK RFR WG( ارتلجنإ كنب راطإ يف ينيلرتسلإا هينجلل رطاخملا
 ردجت ،كلذ عمو .طقف اهاحضو ةيشع نيب اهباستحا متي تلادعم اهنأ رابتعلاا يف ذخلأا عم "ابًيرقت" نامتئلاا
  .اًطوبه وأ اًدوعص كرحتت نأ نكميو ةمئاع راعسأ يه رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا نأب ةظحلاملا
 

ةلمعلا  ةدئافلا رعس 
يلاحلا  

 نم يلاخلا لدعملا رعس
( رطاخملا RFR( 

 عون
ةلماعملا ةلاحلا  لمعلا ةعومجم عقوم   

 رلاودلا
يكيرملأا  

 ةدئافلا رعس
 نيب ضورعملا
 ندنل كونب
 رلاودلاب "روبيل"
يكيرملأا  

 ليومتلا ةدئاف رعس
 ةيشع نيب نومضملا
اهاحضو  

نومضم مئاق   www.newyorkfed.org 
 

 هينجلا
  ينيلرتسلإا

 ةدئافلا رعس
 نيب ضورعملا
 ندنل كونب
 هينجلاب "روبيل"
ينيلرتسلاا  

 هينجلا رشؤم طسوتم
 ةيشع نيب ينيلرتسلإا
  .اهاحضو

 نودب
  نامض

مئاق  www.bankofengland.co.uk 
 

ورويلا  ةدئافلا راعسأ 
 ىرخلأا
 نيب ةضورعملا
 ةيبورولأا كونبلا
 / "روبيروي"
 رشؤم طسوتم
 نيب ورويلا
اهاحضو ةيشع  

 لجلأا ريصق ةدئافلا رعس
  ورويلاب

 نودب
  نامض

مئاق  www.ecb.europa.eu 
 

 نيلا
  ينابايلا

 ةدئافلا رعس
 نيب ضورعملا
 ندنل كونب
 نيلاب "روبيل"
ينابايلا  

 ةيشع نيب طسوتملا رعس 
ويكوط يف اهاحضو  

 نودب
  نامض

مئاق  www.boj.or.jp 
 

 كنرفلا
  يرسيوسلا

 ةدئافلا رعس
 نيب ضورعملا
 ندنل كونب
 كنرفلاب "روبيل"
يرسيوسلا  

 ةيشع نيب طسوتملا رعس
ارسيوس يف اهاحضو  

مئاق  نومضم  www.snb.ch 
 



 
 

 
 
 كانه نوكت دقو ،اًيمازلإ سيل ةليدب تلادعمك رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا مادختسا نأ ةظحلاملا ىجري
 كنبلل يساسلأا ةدئافلا رعس لثم ،فلتخم رعسب "روبيل" رعس لادبتسا اهيف بسنلأا نوكي دق تلااح
 .يزكرملا
 
 ةيلعفلا راعسلأا ىلإ دنتست اهنأ ينعي امم ،تلاماعملا ىلع اًيلك )RFR( رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا دمتعت
 ليومتلا ةدئاف رعس نإف ،لاثملا ليبس ىلعو .اهاحضو ةيشع نيب ةراتخملا يف تلاماعملل ةمدختسملا
 تلادعملا نوكت نأ نكميو .نئازخلا يف ءارشلا ةداعإ قوس يف تلاماعملا ىلع دمتعي )SOFR( نومضملا
 ،ةنومضملا لاملا قوس تاودأ ىلإ راعسلأا دنتست امدنع ."ةنومضم ريغ" وأ "ةنومضم" رطاخملا نم ةيلاخلا
 دمتعي ،وه امك نومضم لدعم وه SOFR لدعم نإف ،لاثملا ليبس ىلع .نومضملا رعسلا مساب اهيلإ راشي
 .ةنيزخلا تادنس لكش يف تانامض ىلع يوطنت يتلا تلاماعملا ىلع
 
  هراثآو )RFR( رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاو "روبيل" رعس ةيلكيه نيب قرفلا .4
 ةدئافلا راعسأ لثمت ثيح ،اًيرهوج اًفلاتخا رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاو روبيللا باسح ساسأ فلتخي
 امم ،ةيفرصملا قوسلا يف لاوملأا كونبلا اهب ضرتقت يتلا تلادعملا طسوتم )روبيآ( كونبلا نيب ةضورعملا
 رعس نإ .كونبلا نيب ام قوس يف ضارقلإا اهيلع يوطني يتلا ةلويسلاو نامتئلاا رطاخم نم لاًك سكعي
 رطاخملاو ةفلكتلا ذخأت راعسلأا هذه نأ ينعي امم يعلطت رعس وه كونبلا نيب ضورعملا ةدئافلا
 تارتف" وأ تارتف عبس ىدم ىلع اهباسح متي هنأ ينعي امم ،"لجلأ تلادعم" يهو ،رابتعلاا يف ةيلبقتسملا
 .)اًرهش رشع ينثاو رهشأ ةتس ،رهشأ ةثلاث ،نارهش ،دحاو رهش ،دحاو عوبسأ ،اهاحضو ةيشع نيب( "ةينمز
 .ةدئافلا رعس ةرتف ةيادب يف ةددحم ةرتفل عفدلا ةقحتسملا ةدئافلا باسحب فارطلأل دادعلإا اذه حمسي
 للاخ نم اهيلع لوصحلا مت يتلا راعسلأا ضورع ساسأ ىلع روبيلآا راعسأ جاتنإ متي ،كلذ ىلإ ةفاضلإاب
 ،" ،اهاحضو ةيشع نيب اهباستحا متيف رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا امأ .كونبلا لبق نم ةمدقملا ريراقتلا
 ىلإ ةرظن تاذ "يهو ،ضارقلإا طاشنل ةبحاصملا ةلويسلاو نامتئلاا رطاخمل ةولاع نمضتت لا يهف كلذل
 روبيلآا راعسأ سكعتو .ةنيعم ةرتف للاخ ةدوصرملا تلاماعملا ساسأ ىلع ةبوسحم اهنأ ينعي امم ،"ءارولا
 رعس ةدمب ةقلعتملا ةلويسلا ةولاع ىلإ ةفاضلإاب ،نامتئلاا رطاخم نمضتتو نومضم ريغ ضارتقا لدعم
 تلادعملا نوكت دق .)لجلأا ليوط ضارقلإا نع لاعف لكشب نيضرقملا ضيوعت متي هنأ ينعي امم( ةدئافلا
 ةلويسلل ةولاع وأ ،نامتئلاا رطاخم رصنع ريعست نمضتت لاو ،ةنومضم ريغ وأ ةنومضم رطاخملا نم ةيلاخلا
  .اهاحضو ةيشع نيب بسحت تلادعم اهنلأ ةدملا لوطب قلعتت
 
 ةدملا لوط عم رشابم لكشب ةلويسلا ةدمو نامتئلاا رطاخم تلايدعت بسانتت
 روبيل
 )AA ةفنصملا كونبلا( نامتئلاا رطاخم
 ةلويسلا ةدم ليدعت
  رطاخملا نم لٍاخ هبش نوكم

 
 رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا

----  
---- 
 رطاخملا نم لٍاخ هبش نوكم
  رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاو "روبيل" نيب يداصتقلاا قرفلا ردصم

 
  

 

 
 



 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 رشابم ريثأت كلذل نإف ،فلتخم ساسأ ىلع رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاو روبيللا رعس باستحا ىلإ رظنلابو
 هينجلاب ةبستحملا SONIA تلادعم ليمت ،1 ينايبلا مسرلا يف حضوم وه امكو .ةيداصتقلاا اهتميق ىلع
 فلتخملا نيوكتلا ريثأت زربيو .)BoE( ارتلجنإ كنب رعس عبتت ىلإ اًيخيرات رطاخملا نم ةيلاخلا ينيلرتسلإا
 ةيداصتقلاا فورظلا لظ يف دعابتت اهنأ ظحلايو .يلاملا داهجلإا تارتف للاخ اًحوضو رثكأ لكشب تلادعملل
 يتلا كونبلل نومضم ريغ لجلأ ةلمجلاب ضارقلإل قوسلا سايق لواحي روبيللا رعس نأ ةقيقح ببسب ةبعصلا
 هينجلا روبيل باسح متي ،2022 رياني 1 نم اًرابتعا هنأ ةظحلام ىجري .ةيافكلا هيف امب ةطشن دعت مل
 مسقلا يف ةحضوملا - "ةيبيكرتلا ةيجهنملا" مادختساب )رهشأ 6و رهشأ 3و رهش( ينابايلا نيلاو ينيلرتسلإا

9. 
 
 

 
 

 ىلإ لاملا قاوسأ لاومأ نم ةريبك تاقفدت تظحول ،"19-ديفوك" ةحئاج روهظ عم ،كلذ ىلع لاثمكو
 قارولأاب ةموعدملا وأ لجلأا ةريصق تارامثتسلااب ظافتحلاا مت نيح يف .2020 سرام فصتنم تن اًءدب جراخلا
 هينجلاب روبيللا رعس عفترا ،2 ينايبلا مسرلا يف حضوم وه امكو .روبيللا رعس نم لاًدب ،ةيموكح ةيلام
 رعس ظفاحو .ةدئافلا راعسأ ضيفختب ارتلجنإ كنب ماق امنيب ،سرام رهش نم يناثلا فصنلا يف ينيلرتسلإا
 ةنراقم ٪ 0.2-0.15 نيب حوارت عجارتب ةعفترم تايوتسم ىلع رعشا ةثلاثل ينيلرتسلإا هينجلاب موقملا روبيللا
 طسوتم ،ىرخأ ةيحان نمو .كونبلا راعسأ يف ٪0.65 ىلإ هتبسن تلصو ضافخناب ةنراقم ،قباسلا رهشلاب
 لاوط ارتلجنإ كنب ىدل ةدئافلا لدعم عم قيثو لكشب اًيشامتم اهاحضو ةيشع نيب ينيلرتسلإا هينجلا رشؤم
 .تقولا
 



 
 

 
 نوكي لا دق ةيضاملا ةرتفلا يف ءادلأا نأ ةظحلاملا عم طقف حيضوتلا ضرغل يه هلاعأ ةروكذملا ةلثملأا
  .ةيلاتلا لحارملا يف ءادلأا ةعيبطل اًرشؤم
 
 
 رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا تاجتنمل دئاوفلا تاعفد باستحا تيقوت .5

 
 فلتخمل دادعلإا اذه حمسي .تارتف 7 يف هرعس رشن متي نومضم ريغو اًيقابتساو لاًجآ روبيللا لدعم ربتعي
  .اهسفن ةدئافلا رعس ةرتف ةيادب يف ةددحم ةرتفل عفدلا ةقحتسملا ةدئافلا باسحب
 
 نأ اذه ينعيو .اهاحضو ةيشع نيب ةفلختم راعسأ يه رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا نإف ،ىرخأ ةيحان نم
 عمج كلذ دعب متيو ،ديدج رعس رشن نمضتيس رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاب يفرصم لمع موي لك
 ،يلاتلابو .ةنيعم ةرتفل يلعف ةدئاف رعس ىلإ لوصولل تارخأتم لكش يف ةيمويلا راعسلأا هذه ريراقت
 ةدئافلا راعسأ ديدحت نم كونبلا نكمتت نل ،رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاب ةطبترملا تاجتنملل ةبسنلاب
 رطاخملا نم ةيلاخلا ةطيسبلا تلادعملا مدختستُ ،ةدودحم تلااح يفو .ةدئافلا رعس ةرتف ةياهن ىتح
 نم ديزملا ىلع علاطلال هاندأ 11 مسقلا ةءارقو لولأا يبظوبأ كنب عقوم ةرايز ىجري .ةلجلآا تلادعملاو
  .ليصافتلا
 
 لمع مايأ ةسمخ ىلإ رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا ةعجارم يف ريخأتلا اذهل ةعقوتملا ةدملا لصتو
  .ةيفرصم

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 

  رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملل ةدئافلا رعس باسح ةيجهنم .6
 
 ىلإ ةرظن عم ،اهاحضو ةيشع نيب بستحت راعسأ يه رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا نإف ،هلاعأ انركذ امك
 يف ةيمويلا RFR ريراقتلا هذه فعاضتت .ديدج رعس رشن متي ،يفرصم موي لك يف هنأ ينعي اذه .فلخلا

 رعس ديدحت نم كونبلا نكمتت نل ،يلاتلابو .ةنيعم ةرتفل يلعف ةدئاف رعس ىلإ لوصولل تارخأتم لكش
 ةيلاخلا تلادعملاب ةطبترملا تلايهستلل ةبسنلاب ةدئافلا رعس باستحلا ةددحملا ةرتفلا ةياهن ىتح ةدئافلا
 ىصوملا "لكايهلا" نأ ظحول ARRC ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا ةنجل امهتدعأ نيتركذم يفو .رطاخملا نم
 جهانملا هذه حمست .بكرملا يمويلا SOFR )2( و طيسبلا يمويلا SOFR رايعم )1( :يه تارخأتملا يف" اهب

  روبیل

 تلادعملا
 نم ةیلاخلا

 رطاخملا
 ةبوسحملا

 عمجم لكشب
 تارخأتملا عم

 5 تارخأتم(
 لمع مایأ
)ةیفرصم  

 

 مویلا
رھشأ 3   لمع مایأ -سمخ - 

ةیفرصم  

ةلویسلا ةرتفو ةدئافلا رعس  

  ةلویسلا ةرتف

  ةدئافلا رعس ةرتف

  رعس ةفرعم متت
 ةرتفلل ةدئافلا
 اذھ يف ةددحملا
 باسح نكمیو مویلا
 ةقحتسملا ةدئافلا
 .عفدلا

 عفدلا نوكیس 
 مویلا اذھ يفً اقحتسم

ساسلأا  

5 BD lag between 
cashflow and interest 
rate period 



 
 

 
 اهديدحت متي لا ،يعلطتلا ىدملا تاذ روبيل راعسأ سكع ىلعو ،كلذ عمو ؛اًيموي ةدئافلا تاقحتسم باسحب
  .ةدئاف ةرتف لك للاخ ةتباث ىقبتو اًقبسم راعسلأا هذه
ARRC SOFR “In Arrears” , ARRC SOFR “In Arrears” Conventions for Syndicated Business Loans :رداصملا

Conventions for Use in Bilateral Business Loans 
  .11 مسقلا ةءارق ىجري ديزملا ىلع علاطلال
 
 ةدئافلا خيرات لبق ةيفرصملا مايلأا نم تباث ددع نم لوطأ اًراعشإ ةلباقملا فارطلأل ءارولا ىلإ ةرظنلا يطعت
 يف .ةدئافلا خيرات لبق ةيفرصم مايأ k وه قاقحتسلاا دعوم  نإف ،مايأ k نع ةعجارملا تناك اذإ .ددحملا
 ىلإ ةراشلإاو يه امك باسحلل ىرخلأا رصانعلا عيمجب ظافتحلاا متي ،ةظحلاملا رييغت نودب ةعجارم
 .هؤارجإ مت يذلا ديحولا رييغتلا اهتفصب ةقباسلا ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا

 
(Source: https://www.newyorkfed.org/medialibrary/Microsites/arrc/files/2020/ARRC-Syndicated-Loan-
Conventions-Technical-Appendices.pdf) 

 
 تباث ددع للاخ ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا رعس ىلع ةظحلاملا رييغت عم ءارولا ىلإ ةرظنلا قبطت
  ،ددحملا ةدئافلا خيرات لبق ةيفرصملا مايلأا نم
  .ةبقارملل يلاتلا يفرصملا مويلا دعوم ىتح ميوقتلا مايأ ددع ىلع لدعملا اذه قبطي هنأ لاإ

 
(Source: https://www.newyorkfed.org/medialibrary/Microsites/arrc/files/2020/ARRC-Syndicated-Loan-
Conventions-Technical-Appendices.pdf) 
 

 نيدادعلإا لاك يف لمع مايأ k = 5 نأ رابتعلاا نيعب ذخلأا عم هلاعأ لاثملا ىلإ رظنلا ىجري
 

 قوسلا يف تزربو .ةدئافلا رعسل ةبكرملا تاباسحلا ءارجإ اهللاخ نم نكمي يتلا قرطلا نم ديدعلا كانه
 :يه ةيسيئر تايجهنم ثلاث

 ةدئافلاو قحتسملا ديصرلاب يمويلا يلاملا دئاعلا لدعم برض متي :)ACI( ةمكارتملا ةبكرملا ةدئافلا .1
 .ةعوفدملا ريغ ةمكارتملا

 :هاندأ ةبكرملا ةدئافلا ةلداعم مدختسي :)CCR( بكرملا يمكارتلا لدعملا .2
 

 
 

 يساسلأا غلبملا عم كلذ دعب اهبرض متي يتلاو ةنيعم ةدئاف لدعم ةرتفل بكرم يونس لدعم هنع جتني
 .ةدئافلا ةرتف يف ميوقتلا مايأ ددع ىدم ىلع
 نيعم موي يف بكرملا يمكارتلا لدعملا يف قرفلا قبطي :)NCCR( يمكارتلا ريغ بكرملا لدعملا .3

 .بكرم يموي قاقحتسا ىلإ يدؤي امم ،يساسلأا غلبملا ىلع قباسلا مويلاو
 
 
 ديصرلا ةفعاضم جهنل ةصاخ تلااح يمكارتلا ريغ بكرملا لدعملاو يمكارتلا بكرملا لدعم تلاداعم دعت
 نم لك نأ ةظحلام مهملا نم .)ARRC Syndicated Loan Conventions Technical Appendices :ردصملا(
 ةلثملأا ىلع علاطلاا ىجري .طبضلاب ةدئافلا غلبم سفن قاقحتسا ىلإ يدؤت هلاعأ ةروكذملا تايجهنملا
 .بولسأ لك لوح ليصافتلا نم ديزمل هاندأ ةيلمعلا
 
 :قوسلا يف اًمادختسا لقلأا ىرخلأا بيلاسلأا نمو
 )(SI) ةطيسبلا ةدئافلا مساب اهيلإ راشي( ةطيسبلا ةدئافلا باسح ةقيرط .4
 و ؛)TRFR( لجلأ رطاخملا نم يلاخ لدعم ساسأ ىلع ةدئافلا باسح .5
 ارتلجنإ كنب نم ةدئافلا رعس ساسأ ىلع ةدئافلا باسح .6

 



 
 

 
 غلبم باسحل تايجهنملا هذه ىدحإ دامتعا نكمي ،انعم كجتنم ةعيبط بسحبو هنأ ةظحلاملا ىجري
 .تقو يأ يف ةقحتسملا ةدئافلا
 
 .ةفلتخملا قرطلاب ةدئافلا تاقحتسم ضرعت ةيلمع جذامن ىلع علاطلال انه رقنلا جري

 
 
  نامتئلاا قورف لدعم ىلإ ةمدقم .7
 
 ةيحانلا نم رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاو "روبيل" نيب فلاتخا كانه ،4 مقر مسقلا يف انركذ امك
 بكرملا رعسلا" يواسي لا "ليمعلا شماه + "روبيل"" نم نوكتي يذلا ةدئافلا رعس نإف ،يلاتلابو .ةيداصتقلاا
 رعس :لثم ةددحملا لجلأا تلادعم نم تلاماعملا لقنلو ."ليمعلا شماه+ رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملل
 ،)رطاخملا نم ةيلاخ هبش نوكت يتلا( رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا ىلع ةمئاقلا تلادعملا ىلإ "روبيل"

 نم ةيداصتقلاا ةميقلل لمتحملا ليوحتلا ةلأسم ةجلاعمل ةليسوك نامتئلاا قراف ليدعت مادختسا متيس
 ىلإ ةراشلإا نم دب لا انهو .موهفملا اذه حضوي يلاتلا مسرلاو .يعجرملا لدعملا رييغت ةجيتن رخآ ىلإ فرط
  .ةيلاقتنلاا تلايهستلا عيمج يف رييغت نود اًتباث ىقبي ليمعلا شماه نأ
 
 

 
 
 يف كونبلا نيب ضورعملا ةدئافلا رعس" نم لوحتيس ةيلاقتنلاا تلايهستلل ةدئافلا راعسأ ضرع نإف ،كلذل
 ."شماهلا + نامتئلاا قراف ليدعت + رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا" ىلإ "شماهلا + "روبيل" ندنل
 

 رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاو روبيل نيب ةيلكيهلا تافلاتخلاا نم اًءزج نامتئلاا قورف لدعم سكعي
 يف ،ىرخأ لماوعو نامتئلاا رطاخم ةولاع "روبيل" رعسأ نمضتت .ةيعجرملا تلادعملل ساسأك ةمدختسملا

 .رطاخملا نم ةيلاخ هبش وأ رطاخملا نم ةيلاخ ىرخلأا تلادعملا نأ نيح

 نامتئلاا قورف لدعم جمد متيس ،رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاـب ةطبترملا ةديدجلا تلايهستلل ةبسنلاب
 ةديدج تلايهست يأ ضرع رمتسيس ،يلاتلابو .6 مسرلا يف حضوم وه امك ،ليمعلا شماه يف ايًنمض
 ."ليمعلا شماه + رطاخملا نم ةيلاخ ةبكرم تلادعم" اهنأ ىلع رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاب ةطبترم
 

 
 
 

 
 
 

 
 لكل يطايتحلاا نأ ررقت تاقتشملاو تاضياقملل يلودلا داحتلاا اهارجأ يتلا تاراشتسلاا نم ديدعلا دعب
 ةجلاعمل تارخأتملا يف ةمكارتملاو ةلصلا تاذ رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا ىلع دمتعيس روبيل دادعإ
 ىرخأ لماوعو نيمأتلا طاسقأ نامتئا رطاخم ةاعارمل راعسلأا قورف ليدعت ىلإ ةفاضلإاب ،ةدملا يف قورفلا
 نلاعلإا خيرات نم تاونس سمخ اهتدم ةعجارم ةرتف ىدم ىلع يخيراتلا طيسولا جهن مادختساب ةبوسحم
 تارتف عيمجل ليثمتلا مدع وأ/و فقوتلا خيراوت نع يلاملا كولسلا ةئيه تنلعأو .ليثمتلا مدع وأ فقوتلا نع

روبیل  

لیمعلا شماھ  

رطاخملا نم يلاخلا بكرملا لدعملا  

لیمعلا شماھ  

 



 
 

 
 فقوتك "رشؤملا فقوت ثدح" لكشت اهنأ داحتلاا تدكأ دقو .2021 سرام 5 يف تلامعلا عيمجلو دادسلا
 تارتف نم ةرتف لكل هرشنو لاقتنلاا شماه باسح متي .روبيل تادادعإ عيمج ةيليثمت مدع وأ رشنلل مئاد
 تاذ ةبكرملا رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاو ةدملا كلتل رعسلا نيب ةيخيراتلا تافلاتخلاا ىلع ءًانب "روبيل"
  .ةدملا سفن رادم ىلع ةلصلا
 يف تلامعلا عيمجلو دادسلا تارتف عيمجل ليثمتلا مدع وأ/و فقوتلا خيراوت نع يلاملا كولسلا ةئيه تنلعأ

 ةيليثمت مدع وأ رشنلل مئاد فقوتك "رشؤملا فقوت ثدح"" لكشت اهنأ داحتلاا تدكأ دقو .2021 سرام 5
 تافلاتخلاا ىلع ءًانب "روبيل" تارتف نم ةرتف لكل هرشنو لاقتنلاا شماه باسح متي .روبيل تادادعإ عيمج
  .ةدملا سفن رادم ىلع ةلصلا تاذ ةبكرملا رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملاو ةدملا كلتل رعسلا نيب ةيخيراتلا
 
 يلاملا كولسلا ةئيه نلاعإ خيرات نم اًرابتعا .تلايدعتلا قورف رشنو باسح نع ةلوؤسم "غربمولب" نوكتسو
)FCA(، ةيعجر تاونس 5 ةرتف للاخ طسوتملا جهن مادختساب قرافلا باسح مت )2021 سرام 5 يف امك(. 
 رطاخملا نم ةيلاخلا راعسلأل ةبكرملا تلادعملاو راعسلأا قورف رشنب "غربمولب" تماق ،2020 ويلوي ذنمو
 )FCA( يلاملا كولسلا ةئيه نلاعإ .انه رقنلا ىجري تامولعملا نم ديزملل .ةيطايتحلاا ةيلامجلإا تلادعملاو
 تلايدعتلا قورف ديدحت مت ،يلاتلاب .تلايدعتلا قورف ديدحت يف ببست 2021 سرام 5 يف "روبيل" لوح
 .تارييغت يلأ ةضرع نوكت نلو نيثلاثو سمخلا روبيل تادادعإب ةقلعتملا
 
 تاقتشملا ىلع تاقتشملاو تاضياقملل ةيلودلا ةطبارلا طسوتم قيبطت
 تادنتسملا" فارطأ نيكمتل كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسأ تايطايتحلا ISDA 2020 لوكوتورب دادعإ مت
 :لمشتل لوكوتوربلاب ةاطغم ةقيثو لك طورش ليدعت نم "لوكوتوربلاب ةاطغملا
 يف ددحملا وحنلا ىلع لدعم ىلإ ريشي وأ نمضتي يذلا لوكوتوربلاب ىطغملا دنتسملاب قلعتي اميف )1(
 ،2006 ماعل ISDA تافيرعت قحلم يف جردم ددحم حلطصم وأ طورش امإ ،ةاطغملا ISDA تافيرعت بيتك
 موي نم اًرابتعا يرسيل ISDA لبق نم هرشن متيسو 2020 ربوتكأ 23 ةعمجلا موي هنم ءاهتنلاا مت يذلاو
 )يطايتحلاا روبيآ قحلم( 2021 رياني 25 نينثلاا
 تاطايتحلاا نإف ،روبيآ لدعم ىلإ كلذ فلاخب ريشت يتلاو لوكوتوربلاب ةلومشملا ةقيثولاب قلعتي اميف )2(
 .لدعملا اذه ىلإ دوعت ةديدجلا
  International Swaps and Derivatives Association –ISDA 2020 IBOR Fallbacks Protocol :ردصملا

 
 ةيدقنلا تاجتنملا ىلع تاقتشملاو تاضياقملل ةيلودلا ةطبارلا طسوتم قيبطت
 ةيعجرملا راعسلأا ةنجل تصوأ ،ةيدقنلا تاجتنملل ةبسنلاب طسوتملل ئفاكم دوجو مدع نم مغرلا ىلع
 يف تاطايتحلال ساسأك تاونس سمخ ةدمل يخيراتلا طيسولا جهن مادختساب ارتلجنإ كنبو )ARRC( ةليدبلا
 يف اهتظحلام تمت ىرخأ جهانم ارتلجنإ كنب رشن ،هلاعأ روكذملا جهنلا ىلإ ةفاضلإابو .ةيدقنلا تاجتنملا
 .قوسلا
 قفتا ،نامتئلاا قورف ليدعت باسحل تارايخلا دحأك حاتم تاونس 5 طسوتم جهن مادختسا نأ نيح يفو
 غيص/تايجهنم لولأا يبظوبأ كنب ىنبتي دق ،يلاتلابو ؛"ةيراجت ةيقافتا" وه ليدعتلا اذه نأ ىلع نومظنملا
 .ليدعتلا باسحل ةليدب
 
 ،تاقتشملاو تاضياقملل ةيلودلا ةيعمجلل تاونس سمخلا جهن نيب ةيخيراتلا تاقورفلا
 3 ةدمل يكيرملأا رلاودلاب روبيل رعسو رهشأ 3 ةدمل SOFR نومضملا ليومتلا رعسو
 رهشأ
 .)ينايبلا مسرلا ىلع رفصلأا طخلا عبات( لاقتنلال ةدحاو ةميق يخيراتلا طسوتملا جهنلا دمتسي

 
 



 
 

 

 
 
 هينجلا رشؤمل ةبكرملا راعسلأا قورف ليدعتل تاونس 5 طسوتم يقب ،3 ينايبلا مسرلا يف حضوم وه امك
 ويلوي يف .)٪0.01 = ساسأ ةطقن 1( ساسأ ةطقن 16 - 10 نيب نييلام 3 ةميقب اهاحضو ةيشع نيب ينيلرتسلإا

 رشنب "غربمولب" تماق ،2020 ويلوي ذنمو .تاونس سمخل نامتئلاا قورف لدعم اًيمسر غربمولب ترشن ،2019
 .ةيطايتحلاا ةيلامجلإا تلادعملاو رطاخملا نم ةيلاخلا راعسلأل ةبكرملا تلادعملاو راعسلأا قورف
 نع لوؤسم يأ اهيف فقوتيس يتلا خيراوتلا نع )FCA( يلاملا كولسلا ةئيه تنلعأ ،2021 سرام 05 يفو
 متي نل ليثمتلا اذه لثم نأو ،هليثمت فقو دعوم وأ ،روبيل راعسأب ةنيعم تلامعو لمع تارتف ميدقت
 ةيلودل ةيعمجلا طسوتم حلاصإ مت ،نيحلا كلذ ذنم .ةيليثمتلا مدعو فقوتلا خيراوت دعب هتداعتسا
 علاطلال انه رقنلا ىجري ."روبيل" رعس قاقحتسا لاجآ عيمج لمشي امب تاونس سخل تاقتشملاو تاضياقملل
  .ليصافتلا نم ديزملا ىلع

 
 ةيميظنتلا تاهيجوتلاو ةيسيئرلا رطاخملا ئدابم -نامتئلاا قورف لدعم
 نم يتلاو ةليدب ةيعجرم تلادعم ىلإ ةرمتسم دوقعب نيضرتقملا لقنل لاقتنلاا مادختسا مدع بجي
 ريغ نم هنإف ،ضورقلا دوقع ليوحت دنع ،كلذ عمو .روبيللا رعس هيلع ناك امم ىلعأ نوكت نأ عقوتملا
 تلادعملا نيبو هنيب قرفلا نع اولزانتي نأ روبيللا رعسب ةطبترم ةدئاف نوقلتي نيذلا نيضرقملا نم عقوتملا
 ىلإ لاقتنلاا رثأ نوكي نأ بجي ،كلذل .)لجلأ نامتئلاا رطاخم ةولاع دوجو مدع نع جتانلا( رطاخملا نم ةيلاخلا
 تامولعملا نم ديزمل .ةينعملا فارطلأا ىلع ،ناكملإا ردق ،اًدودحم RFRs رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا
  .انه رقنلا ىجري
 
 تاقتشملاو تاضياقملل ةيلودلا ةطبارلا طسوتم
 رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا-روبيللا رعسل تاونس سمخ ةدمل يخيراتلا طسوتملا
 ISDA يطايتحا لوكوتورب يف ددحملا وحنلا ىلع تاقتشملا قاوسأ عم قفاوتم
 يتلا ةعمجملا ضورقلا ضعب ربع ةددحملاو قوسلا يف ةقبسملا ةبرجتلاو ارتلجنإ كنب لبق نم هب ىصوم
 اهنع نلاعلإا مت
 قوسلا يف يعلطتلا شماهلا
 لباقم روبيللا رعس ساسأ تاضياقم نم ةفلتخم تارتف نيب يطخلا ءافيتسلاا مادختساب باسحلا مت
 رطاخملا نم ةيلاخلا ةيعلطتلا تلادعملا
 ةيئانثلا ضورقلا يف همادختسا مت
 ةيلاحلا قوسلا شماوه عم ىشامتي

 
  2021 سرام 5 نم ًءادتبا روبيللا ساسأ ىلع رهشأ 3 ةلدابم راعسأ



 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 :غربمولب لبق نم ةروشنملا ISDA تلادعم شماوه
 

Bloomberg ISDA Median Spreads: IBOR-Fallbacks-LIBOR-    Cessation_Announcement_20210305.pdf           
(bbhub.io) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 ةدئافلا رعس نم لاقتنلال ةمعادلا ةيساسلأا ةيميظنتلا لحارملاو روبيل رعس فقو .8

 )روبيل( ندنل كونب نيب ضورعملا

 لاجآ مادختسا اهيف فقوتيس يتلا خيراوتلا 2021 سرام 05 يف )FCA( يلاملا كولسلا ةئيه تنلعأ
 ،هسايق مزتعي يذلا يداصتقلاا عقاولاو ،قوسلا يف ليثمتلا فقو دعوم ،روبيل قوسل ةنيعم تلامعو
 لودجلا ىلإ عوجرلا ىجري .ليثمتلا مدعو فقوتلا خيراوت دعب هتداعتسا متت نل ليثمتلا اذه لثم نأو
 :يلاتلا طبارلا ربع ةئيهلا نلاعإ ةءارق نكميو .ليصافتلا نم ديزملا ىلع علاطلال هاندأ
.libor-end-releases/announcements-https://www.fca.org.uk/news/press 
 ةعبسلا تادادعلإا عيمجل رشنل خيرات رخآ وه 2021 ربمسيد 31 ناك ،يلاملا كولسلا ةئيه نلاعلإ اقًفوو
 ينابايلا نيلاو ينيلرتسلإا هينجلاب قاقحتسا لاجآ عبرأو يرسيوسلا كنرفلاو ورويلاب روبيل راعسأب ةصاخلا
 ليمتل دعوم رخآ اًضيأ خيراتلا لثمي .)نارهش ،عوبسأ( يكيرملأا رلاودلاب قاقحتسا يلجأو )نارهش ،عوبسأ(
 امل اًقفو يتلاو ،ينيلرتسلإا هينجلاو ينابايلا نيلاب )رهشأ 6 ،رهشأ 3 ،دحاو رهش( ةيقبتملا ةثلاثلا تادادعلإا
 ،2022 ربمسيد 31 ىتح يبيكرت ساسأ ىلع اهرشن ربمتبس 2022 رياني 4و 2021 ربمفون 16 يف ةئيهلا هتنلعأ
 مادختساو رشنب ةصاخلا تامولعملا ليصفت متو .ةميدقلا دوقعلا لاقتنا لامتكا ليهست فدهب كلذو
 ليصافتلا بناج ىلإ ،هاندأ لودجلا يف ةدراولا تامولعملا ةءارق ىجري .9 مسقلا يف ةيعانطصلاا راعسلأا
  .هلاعأ هيلإ راشملا ةئيهلا نلاعإ يف ةدراولا

 روبيل ةدم ةلمعلا
 )رهشلأاب(

 سمخل ISDA طسوتم شماه
 ةيساسلأا طاقنلاب تاونس

 
 هينجلا
 ينيلرتسلاا

3 11.93 
3 27.66 

12 46.44 

 
 رلاودلا
 يكيرملأا

3 26.161 
6 42.826 

12 71.5133 

ةلمعلا  

 ةدم
 روبيللا
شلأاب(

)ره  

 قاقحتسا
 ةلدابملا

)تاونسلاب(  

ةلدابملا رعس  
)ةيساسأ ةطقن(  

 لباقم ةلدابملا
 ISDA شماه

 
هينجلا  
ينيلرتسلاا  

3 1 2.690 9.240 

3 3 8.640 3.290 

3 5 9.720 2.210 

 رلاودلا
يكيرملأا  

3 1 13.250 12.911 

3 3 16.150 10.011 

3 5 19.750 6.411 
 



 
 

 

ةلمعلا  وأ رادصلإا نع فقوتلا 
ةيليثمتلا مدع فقوتلا تارتف  ليثمتلا مدع تارتف   

ينيلرتسلاا هينجلا 2021 ربمسيد 31   ،عوبسأ ،اهاحضو ةيشع نيب 
اًرهش 12 ،نارهش رهشأ 6 ،رهشأ 3 ،رهش   

يكيرملأا رلاودلا  
نارهش ،عوبسأ  2021 ربمسيد 31  

 
اًرهش 12 ،اهاحضو ةيشع نيب 3202 وينوي 30  

ينابايلا نيلا 2021 ربمسيد 31   ،يلاتلا مويلا ةيوست راعسأ 
اًرهش 12 ،نارهش ،عوبسأ رهشأ 6 ،رهشأ 3 ،رهش   

2021 ربمسيد 31  ورويلا  
 ةعبسلا تادادعلإا ةفاك
 نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسلأ
"روبيل" ندنل كونب  

رهشأ 6 ،رهشأ 3 ،رهش  

يرسيوسلا كنرفلا 2021 ربمسيد 31   
 ةعبسلا تادادعلإا ةفاك
 نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسلأ
"روبيل" ندنل كونب  

 

 
 
 "روبيل ليثمتل ريخلأا خيراتلا" ريشي .ةلصلا تاذ روبيل راعسأ رشنل مئادلا فقولا ىلإ "روبيل رشنل خيرات رخآ" ريشي
 ،هسايق دصقيُ يذلا يساسلأا قوسلا لثمي دعي مل ينعملا روبيللا رعس نأ يلاملا كولسلا ةئيه نلاعإ ىلإ
 .ليثمتلا اذه ةداعتسا متت نلو
 

 تلادعملا قيبطت ىلع ةيدقاعتلا راثلآا نم ددع ليعفت ىلإ )FCA( يلاملا كولسلا ةئيه نلاعإ ىدأ امك
 ترقأ ،ISDA تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجل 2020 لوكتوربو قحلم ضارغلأو .ةيعجرملا ةيطايتحلاا
 ثدح" ينعت يلاملا كولسلا ةئيه نلاعإ يف ةددحملا خيراوتلا نم نإ تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا
 .نوثلاثو ةسمخلا روبيل تادادعإ عيمج ةيليثمت مدع وأ رشنلل مئاد فقوتك "رشؤملا فقوت
  :كونبلا نيب ضورعملا ةدئافلا رعس نم لوحتلاب ةقلعتملا ةينمزلا لوادجلا ىلع هاندأ علاطلاا ىجري
 

زمرلا روبيآ لامعتسا فقو خيرات  فقوتلل ينمزلا لودجلا   

SIBOR 31 2022 سرام رهشأ 6   
2024 ةياهن رهشأ 3 ،دحاو رهش   

SOR 30 2023 وينوي تادادعلإا لك   
 يعجرملا لدعملا

 SOR يسايقلا
تادادعلإا لك 2024  

EONIA 3 2022 رياني اهاحضو ةيشع نيب   

THBFIX 

2021 ربمسيد 31 عوبسأ   

2023 وينوي 30  
 رهش ،اهاحضو ةيشع نيب
 12 ،رهشأ 6 ،رهشأ 3 ،دحاو
اًرهش  

 THBFIX رعس
يعجرملا 2025 ربمسيد 31    تادادعلإا لك 

MIFOR 30 2023 وينوي   تادادعلإا لك 

CDOR 
2021 ويام 14  

 
2024 وينوي 28  

اًرهش 12 ،رهشأ 6  
 

  تادادعلإا لك
 



 
 

 
 ةتقؤم ةينمز لوادجو ملاعم ملاعلا ءاحنأ عيمج يف لمعلا تاعومجمو نومظنملا لخدأ
 .رايعملل مئادلا فقولا لبق

 

ةيئاضقلا ةئيهلا  2021 2022 2023 2024/25 

  2021 ربمسيد 31 
 
 يئاهنلا فاقيلإا
 رلاودلاب روبيل راعسلأ
 عوبسأ( يكيرملأا
.)نارهشو  

 
 دوقعلا لصحت
 31 لبق ةرداصلا
 ىلع 2021 ربمسيد
 ةيدقاعت تايطايتحا
ةيفاك  

  2022 رياني 1
 
 دوقع رادصإ فقو
 روبيل راعسأب ةديدج
 يكيرملأا رلاودلاب
 تاءانثتساب حامسلا(
 رطاخم ةرادإب ةقلعتم
)ةيلاحلا دوقعلا  

2023 وينوي 30  
 
 يئاهنلا فاقيلإا
 روبيل راعسأ رادصلإ
 امب يكيرملأا رلاودلاب
 ةيشع نيب ام لمشي
 3 ،عوبسأ ،اهاحضو
 12و رهشأ 6 ،رهشأ

اًرهش  

 

  2021 ربمسيد 31 
 
 رشنل يئاهنلا فاقيلإا
 روبيل راعسأ ةفاك
  يرسيوسلا كنرفلاب
 

   

  2021 ربمسيد 31 
 
 رشنل يئاهنلا فاقيلإا
 روبيل راعسأ ةفاك
ورويلاب  
 

  2022 رياني 3
 رشنل يئاهنلا فاقيلإا

  EONIA راعسأ
 

  

  2021 ربمسيد 31 
 
 رشنل يئاهنلا فاقيلإا
 نيلاب روبيل راعسأ
ينابايلا  
 

  2022 رياني 1
 روبيل راعسأ رشن
 6و رهشأ 3 ،رهش(
 هينجلاب )رهشأ
 مادختساب ينيلرتسلإا
ةيبيكرتلا ةيجهنملا  
 
 راعسأ رشن نكمي
 ةيعانطصلاا روبيل
 ىتح ينابايلا نيلاب
 2022 ماع ةياهن
طقف  

  

  2021 ربمسيد 31 
 
 يئاهنلا فاقيلإا
 تاجتنم ةفاك رادصلإ
  روبيل

   

2022 سرام 31    
 رعس رشن فاقيإ

رهشأ 6 لجأب روبيس  
 

  2022 ربمسيد 31

  2023 وينوي 30
 
 راعسأ ةفاك فاقيإ

SOR 

  2021 ربمسيد 31
 
 راعسأ رشن فاقيإ

 ةثلاثو رهشل روبيس
رهشأ  



 
 

 
 
 نم رثكأ لقن لامكإ

 تاقتشم نم 80%
 تاكرشلا غلابمو
 وينوي دعب ةقحتسملا

2023 
 

 رصانعلا نيمضت 
 عيمج يف ةيطايتحلاا

 فاشكنلاا تلااح
 SOR ىلع ةيقبتملا

 
 SOR تلادعم فاقيإ

ةيطايتحلاا  

  2021 ربمسيد 31 
 
 رشنل يئاهنلا فاقيلإا

THBFIX رعس  عوبسأ( 
)دحاو  

  2022 ويلوي 1
 
 رادصإ فاقيإ
 رعسب تاقتشم

THBFIX  ءانثتساب( 
 رطاخملا ةرادإ ضارغأ
 دوقعلاب ةقلعتملا
)ةميدقلا  

  2023 وينوي 30
 
 ةفاك رشن فاقيإ

 THBFIX راعسأ
 
 راعسأ مادختسا

THBFIX  ةيطايتحلاا 
 مدع/فاقيإ دعب
 روبيل راعسأ ليثمت
 – يكيرملأا رلاودلاب
 طقف مدختست
ةميدقلا دوقعلل  

  2025 ربمسيد 31
 
 مادختسا فاقيإ

 TBHFIX راعسأ
  ةيطايتحلاا
 
 راعسلأا لادبتسا
 ليدعتلاب ةيطايتحلاا
  يلكيهلا

  2021 ربمسيد 31 
 
 يطايتحلاا كنبلا
 كونبلا عجشي يدنهلا
 ةيلاملا تاسسؤملاو
 دقاعتلا فقو ىلع
روفيم/روبيل راعسأب  
 

  2023 وينوي 30 
 
 رعس مادختسا فاقيإ
 روبيل رعسو روفيم
يكيرملأا رلاودلاب  

 

  2021 ويام 17  
 
 راعسأ رشن فاقيإ

CDOR  رهشأ 6 لاجآب 
 رخآ ناكو .اًرهش 12و
 14 وه رشن دعوم
  .2021 ويام

 
 ةيليثمت مدع لمشي
 رهش لجأب رعسلا
رهشأ 3و نيرهشو  

  2024 وينوي 26  
 
 يئاهنلا فاقيلإا
 تادادعلإا ةفاكل
 رخآ رشتو .ةيقبتملا

 وينوي 28 يف رعس
2024  

 
  



 
 

 
 نيينوناق ءلادب ديدحتب ةيميظنتلا تاطلسلل حمست دق ةيئاضقلا تايلاولا فلتخم يف تاعيرشت حارتقا متو
 ضعب ءاشنإ وأ/و كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسأ ضعبل باسحلا ةيجهنم ليدعت وأ/و ةنيعم ريياعمل
 داحتلااو كرويوين يف رثلأا اذهب نوناق دامتعا مت ،ةلاسرلا هذه خيرات يف امكو .ةيعانطصلاا تلادعملا
 رواشتت ةيئاضقلا تايلاولا هذه نم لك يف ةيميظنتلا تاطلسلا نإف ،كلذ عمو .ةدحتملا ةكلمملاو يبورولأا

 ىلع اهريثأتو تايحلاصلا هذهل قيقدلا قاطنلا لظي ،كلذل ةجيتن .اهتايحلاص ةسرامم ةيفيك لوح اًيلاح
 هذه ىلع دامتعلاا نع اًضوع ءلامعلا لقن ليعفت ىلإ علطتن ،اذل .ةلحرملا هذه للاخ رييغتلل ةضرع كجتنم
  .ةيميظنتلا تاحرتقملا

 
 ،روبيلآاب ةقلعتم ةيعيرشت تاحرتقم يأ ةجيتنب قلعتي اميف نامض يأ كحنمي نأ لولأا يبظوبأ كنبل نكمي لا
 رفويس "روبيآ" لدعم نع اًديعب كجتنم لقن ىلع لمعلا نإف ،ماع لكشبو .كجتنم ىلع رثؤت نأ نكمي فيكو
 .لدعملا اذه مادختسا فقوت دعب كجتنم رعسب قلعتي اميف نيقيلا
  :رداصملا

 
• https://www.bankofengland.co.uk/-/media/boe/files/markets/benchmarks/rfr/best-practice-guide-for-gbp-

loans.pdf 
• https://www.newyorkfed.org/medialibrary/microsites/arrc/files/2020/arrc-best-practices.pdf 
• https://www.newyorkfed.org/medialibrary/Microsites/arrc/files/2021/USD-LIBOR-transition-progress-report-

mar-21.pdf 
• PowerPoint Presentation (newyorkfed.org) 
• ARRC_Press_Release_Amendment_to_Swaptions_Recommendations.pdf (newyorkfed.org) 
• https://www.fca.org.uk/publication/documents/future-cessation-loss-representativeness-libor-

benchmarks.pdf 
• https://www.lch.com/Services/swapclear/benchmark-reform 
• https://www.finma.ch/en/news/2020/12/20201204-am-libor/ 
• roadmap.pdf (boj.or.jp) 
• https://www.hkma.gov.hk/eng/key-functions/banking/banking-regulatory-and-supervisory-regime/reform-

of-interest-rate-benchmarks/ 
• https://www.boj.or.jp/en/finsys/libor/index.htm/ 
• https://abs.org.sg/docs/library/timelines-to-cease-issuance-of-sor-derivatives-and-sibor-linked-financial-

products.pdf 
• https://www.abs.org.sg/benchmark-rates/rates-sibor 
• https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/policies/cdor-change-consultation.pdf 
• https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/methodology/cdor-cessation-

notice.pdf 
•  
• Thai Reference Rate and LIBOR Transition (bot.or.th) 
• Transition_Milestones.pdf (bot.or.th) 
• FBIL_MIFOR_Revision_of_Annual_Subscription_Fess_af1cb475cc.pdf 

  



 
 

 
  ؟"يعانطصلاا" روبيل رعس .9

 يف رارمتسلاا ICE (IBA) رايعم ةرادإ نم بلطتس اهنأ 2021 ربمفون 16 يف )FCA( يلاملا كولسلا ةئيه تنلعأ
 اًرهش 12 ةرتفل يبيكرت ساسأ ىلع ينابايلا نيلاو ينيلرتسلإا هينجلل رهشأ 6و 3و 1 ةدمل روبيل راعسأ رشن
 يف نيكراشملل تقولا نم ديزم ةحاتإو ةميدقلا دوقعلا ليطعت بنجتل كلذو ،2022 رياني 1 نم اًرابتعا
  .لاقتنلاا ةيلمع لامكلإ قوسلا
 دوقعلا عيمج يف ةيعانطصلاا "روبيل" ندنل كونب نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسأ تلادعم مادختسا نكميو
 .ةديدج دوقع يأ يف مادختسلال ةحاتم ةيبيكرتلا راعسلأا نوكت نلو .ةصاقملا تاقتشم ءانثتساب ،ةميدقلا
 اهنكل 2022 ماع ةياهن يف فقوتيس ةيعانطصلاا نيلا تلادعم رشن نأ ىلإ يلاملا كولسلا ةئيه تراشأ امك
 ةئيهلا نع رداص نايب ربع كلذ ديكأت متو .خيراتلا كلذ دعب ينيلرتسلإا هينجلا راعسأ رشن ةيناكمإ دعبتست مل
  .2022 رياني 4 يف
 طسوتمو ةلصلا تاذ ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا ىلع ةيعانطصلاا روبيل تلادعم باسح ةيجهنم دمتعت
 تابيترت عم ىشامتي امب ،غريبمولب اهترشن يتلا ISDA تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا راعسأ قورف
  .ةينعملا ةيلودلا تاهجلا لبق نم هدامتعا مت دقو قوسلا يف يعوطلا لاقتنلاا
 

 
 
 ريياعملا ةحئلا يف ددحملا وحنلا ىلع "ةيليثمت" ربتعت لا ةروشنملا ةبكرملا تلادعملا نأ ةظحلاملا ردجت
)BMR( يلاملا كولسلا ةئيه نأو )FCA( يف ةليدب تلادعم ىلإ مهدوقع ليوحت ىلع فارطلأا عيمج عجشت 
  .ةيناكملإا بسح ،2022 ماع ةياهن لبق وأ/و نكمم تقو برقأ
 روبيل رعسل ةنيعم تادادعإ باسح رمتسيس امنيب هنأ نلاعلإا سفن يف )FCA( يلاملا كولسلا ةئيه تدكأ
 مادختسا نم ةديدجلا دوقعلا مظعم نكمتت نل ،2023 وينوي ةياهن ىتح كونبلا للاخ نم يكيرملأا رلاودلاب

 .2021 ربمسيد 31 دعب يكيرملأا رلاودلاب روبيل رعس
 ىلإ ريشت ةديدج تاجتنم يأ رادصإ/ميدقتب لولأا يبظوبأ كنب موقي نل ،يلاملا كولسلا ةئيه نلاعلإ اقًفو
 روبيل رعس ىلإ ريشت يتلا ةميدقلا دوقعلا لقن ىلع لمعيسو )روبيل( ندنل كونب نيب ضورعملا ةدئافلا رعس
 روبيل رعس لقن :لاثم( ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا ىلإ ةيعانطصلاا روبيل راعسأ وأ/و يكيرملأا رلاودلاب
 ليومتلا ةدئاف رعس ىلإ يكيرملأا رلاودلاب روبيل رعس لقنو SONIA رعس ىلإ ينيلرتسلإا هينجلاب يعانطصلاا
   .)SOFR( نومضملا

 
 

 هنع نلاعلإا مت ام زربأ لوح تامولعم .10
 

 ةيلاملا قارولأاو ضورقلاو تاقتشملا ىلع يلاملا كولسلا ةئيه نلاعإ رثأ 1.10
 تاقتشملا

 
 رشؤملل فقوت ثدح ربتعي تاقتشملا تاضياقملل ةيلودلا ةطبارلا نلاعإ نأ يلاملا كولسلا ةئيه تدكأ
 ISDA 2020 لوكوتورب ىلإ ةفاضلإاب ،تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا تافيرعت ليدعت قحلم بجومب
 اهترشن يتلا ةيطايتحلاا راعسلأا قورف تلايدعت حلاصإ متو .كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسأ تايطايتحلا
 تلادعملا قيبطت يرجيسو .35 اهددع غلابلا روبيل تلامع ةدم تادادعإ عيمجل نلاعلإا خيرات يف غربمولب
 امدنع ،لوكوتوربلا وأ/و قحلملا اهيطغي يتلا ،ةقلعملا تاقتشملا تلاماعم ىلع راعسلأا قورفو ةيطايتحلاا
  .لاًثمم هنوك نع فقوتي وأ روبيل دادعإ رشن فقوتي
 
 ضورقلا

 ءانثتساب( 2021 ماع دعب اهتيحلاص يهتنت يتلاو روبيللاب ةطبترملا ضورقلا دوقع مظعم ليدعت نيعتيس
 ليهستل روبيللا رعس فقوت لبق )يكيرملأا رلاودلاب روبيل ةميقب ةددحم تارتفل 2023 وينوي 30 دعب ام



 
 

 
 دق يتلاو ةيلاح ماكحأو طورش يأ ليدعت كلذ بلطتي دق .بسانم ليدب رعس ىلإ روبيل رعس نم لاقتنلاا
 .ةثدحملا تايقافتلاا لامكتسا اهرودب بلطتت
 
 ةيلاملا قارولأا

 ةدراولا طورشلا ىلع ةيدقنلا تاجتنملا ىلع تاقتشملاو تاضياقملل ةيلودلا ةطبارلا نلاعإ تاريثأت دمتعتس
 هذه لثم يف عساو قاطن ىلع ةيطايتحلاا ماكحلأا فلتخت نأ نكمي ثيح ؛ةلصلا تاذ تادنتسملا يف
 :دوقعلا
 فقوتيس يتلا روبيل تلامع ةدم تادادعلإ ةبسنلاب - "مئادلا فقوتلا" تلاغشم ىلإ دوقعلا ريشت امدنع •

 نم عون لك ىلع اًرثؤم اًثدح يلاملا كولسلا ةئيه نلاعإ لكشي دقف ،)2.3 مسقلا رظنا( اًيئاهن اهرشن
 .هلاعأ ةروكذملا عجارملا عاونأ
 ةلثمم نوكت نل يتلا روبيللاب ةلمعلا ةدم تادادعلإ - "فاقيلإا لبق ام" تلاغشم ىلإ دوقعلا ريشت امدنع •

 ىلع اًرثؤم اًثدح يلاملا كولسلا ةئيه نلاعإ لكشي دقف ،)2.3 مسقلا رظنا( يلبقتسم خيرات نم ارًابتعا
 .هلاعأ ةروكذملا عجارملا عاونأ نم عون لك

 راثآ كانه نوكت دق ،كلذ ىلإ ةفاضلإاب ؛ةلماش تسيل تاجتنملا ىلع لمتحملا ريثأتلا لوح تامولعملا هذه
 .هلاعأ ةروكذملا جتنملا تامولعم اهيطغت لا يتلاو اهكلتمت دق يتلا ىرخلأا تامدخلاو تاجتنملا ىلع

 
 

 تاطايتحلااو ةميدقلا دوقعلا 2.10

 نكمي( كجتنم يف ةيطايتحلاا ةغللا مادختسا متي دق ،اهليثمت مدع وأ روبيآ راعسأ رشن فقوت لاح يف
 لمع ةيفيكل كمهف نم دكأتت نأ بجي .)هاندأ ليصفتلا نم ديزمب ةيطايتحلاا ةغللا ىنعم ىلع علاطلاا
 لا كجتنم ناك اذإ .ةرورضلا بسح ةلقتسم ةروشم يقلتو ،اهمادختسا متي ىتمو ةيطايتحلاا ةغللا هذه
 ةيميظنتلا تاداشرلإا عابتا مزتعيو كب لاصتلااب لولأا يبظوبأ كنب موقيسف ،ةيطايتحا ةغل ىلع يوتحي
 .ديدج لدعم ىلإ لاقتنلاا ءارجإ دنع عاطقلا يف اهب لومعملا
 
 ةيطايتحلاا ةغللا
 لدعملا رفوت مدع وأ فقوت دنع قبطت يتلا دقعلا يف ةينوناقلا ماكحلأا ىلإ ةيطايتحلاا ةغللا ريشت
 سلجمل ةعباتلا ماعلا عاطقلا هيجوت ةعومجم تصوأ .)”روبيل“ :لثم( جتنملا يف يساسلأا يعجرملا
 نأو ،ةيطايتحلاا ةيدقاعتلا مهتاءارجإ قوسلا يف نيكراشملا ةفاك مهفيو كردي نأب يلاملا رارقتسلاا
 لاح يف قوسلا يف ةلمتحم ةريطخ تابارطضا ثودح عنمل فٍاك لٍكشب تاءارجلإا هذه ةوق اونمضي
 ليعفتلا عفاود :نييسيئر نينوكم نم اًمومع ةيطايتحلاا ةغللا فلأتت .”روبيل“ رعس مادختسا فقوت
 ذافنلا زيح ةيطايتحلاا ةغللا لوخد زيجت يتلا تاهويرانيسلا عفاودلا ددحت .ليدبلا يسايقلا لدعملاو
  .تلايهستلا اهيلع دنتست يتلا راعسلأا ليدبلا يسايقلا لدعملا ددحيو  .نايرسلاو
 

 ةضورعملا ةدئافلا رعس قاقحتسا لاجآ عيمج ىلع يطايتحلاا لدعملا سفن قيبطت
 "روبيآ" ةنيعم كونب نيب
 كونب نيب ةضورعملا ةدئافلا رعس قاقحتسا لاجآ عيمج ىلع يطايتحلاا لدعملا سفن قيبطت متيس
 تلادعمل دجويو ،اهاحضو ةيشع نيب راعسأ يه ةيطايتحلاا تلادعملا نأ نم مغرلا ىلع ،"روبيآ" ةنيعم
 نم لاقتنلاا باسح لجأ نم ،كلذ عمو .ماكحلأا نم ةعونتم ةعومجم كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا رعس
 تلادعملا يأ( اهاحضو ةيشع نيب لدعم ىلإ )"روبيآ" كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا رعس يأ( "لجلأا" لدعم
 تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا ىدل ةيطايتحلاا تاودلأا قبطتس ،)اهاحضو ةيشع نيب رطاخملا نم ةيلاخلا
 رثكأ نوكي ثيحب ،اهاحضو ةيشع نيب ينعملا رطاخلا نم ةيلاخلا تلادعملا ىلع لاًيدعت تاقتشملاو
 هنأ ىلع لدعملا رعسلا ىلإ تاضوافملا ريشت .ةينعملا كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا رعس عم ةلثامم
 ."رطاخملا نم يلاخلا لدعملا رعسلا"
 نيب ةضورعملا ةدئافلا رعسل ةيطايتحلاا تاءارجلإا - تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا :ردصملا(
 .)ةعئاشلا ةبوجلأاو ةلئسلأا - تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا تافيرعت ،2006 ماعل كونبلا

  



 
 

 
 
 تاقتشم تاقفص ىلع تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا تايطايتحا قيبطت
 ةصاقملا

 تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا تايطايتحا )CCPs( ةيلاملا قارولأل يزكرملا صاقنلا تامدخ دمتعت فوس
 صاقنلا تامدخل نوكي نكلو ،ةلوادتملا ةدئافلا راعسأب ةطبترملا تاقتشملاب قلعتي اميف تاقتشملاو
 .ةلأسملا هذه يف ريدقتلا ةيرح )CCPs( ةيلاملا قارولأل يزكرملا
 :يلاتلا ريسفتلا تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا تمدق
 راعسأب ةطبترملا تاقتشملا تاقفصل )CCPs( ةيلاملا قارولأل يزكرملا صاقنلا تامدخ اًمومع نمضتت
 ،يلاتلابو .2006 ماعل تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا تافيرعت ةروصقملا جراخ ةلوادملا ةدئافلا
 عفاود جاردلإ ،)تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا ةطساوب( ةلصلا تاذ راعسلأا تارايخ ليدعت درجمب
 تاقتشملا ىلع كلذ دعب تاطايتحلااو ليعفتلا عفاود اًمومع قبطنت فوس ،تاطايتحلااو ليعفتلا
 تدكأ دقل ،كلذ عمو .)CCPs( ةيلاملا قارولأل يزكرملا صاقنلا تامدخ ىدل ةصاقملا جراخ ةلوادملا
 فرصتلا ةيرح نامدختسي دق امهنأب )CME( ةيراجتلا وغاكيش ةصروبو )LCH( ةيناطيربلا ةصاقملا ةعومجم
 ةقلعتملا راعسلأا تارايخ يأ( ةلدعملا راعسلأا تارايخ قيبطتل امهب ةصاخلا دعاوقلا ةلدأ يف ةحاتملا
 .اهيلع ةصاقملا اورجأ يتلا ةيلاحلا تلاماعملا ىلع ،)تاطايتحلااو رشؤملا فقوت ثدحب
 قيبطتل قبسملا فقوتلا لئاسم صوصخب تارواشملا - تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا( :ردصملا

 .)ةينعملا ىرخلأا كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسأو ”روبيل“ ندنل يف كونبلا نيب ضورعملا ةدئافلا رعس
 
 امهتاريدقت اتمدختسا دق ةيراجتلا وغاكيش ةصروبو ةيناطيربلا ةصاقملا ةعومجم نأ ىلإ ةراشلإا ردجتو
 اميف تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا لدعم نع فلتخم لدعم قيبطتل ةصاخلا امهدعاوقل اًقفو
 .2021 ماع يف ينابايلا نيلاو ينيلرتسلإا هينجلاب روبيل راعسأب اهتيفصت تمت يتلا ةميدقلا دوقعلاب قلعتي

 
 

 ضورقلا قاوسأ يف اهريوطت متي يتلا تايطايتحلاا 3.10
 
 تايقافتا" لثم قئاثولا نم اهب ىصوم الًاكشأ )LMA( ضورقلا قوس ةيعمج هيف تحاتأ يذلا تقولا يف
 تلايهستلا لاقتنا ليهستل قوسلا يف نيكراشملا لبق نم اهمادختسا نكمي يتلا "راعسلأا ليدبت
 تاذ رطاخملا نم ةيلاخلا ةدئافلا راعسأ ىلإ )روبيل( ندنل كونب نيب ضورعملا ةدئافلا رعس نم ةيعجرملا
 ةقفرمو قوسلا يف اًيبسن اًديدج ةحرتقملا جذامنلا هذه نأ ةظحلاملا ردجت ،ةمكارتملا تارخأتملا
  .اهيمدختسم لبق نم يراجتلا ىوتسملا ىلع ةساردلا ديق ىقبتس يتلا تاداشرلإاو تاظحلاملاب
 قيروتلاو )ءاوس دٍح ىلع ةكرتشملاو ةيئانث( ضورقلل تاطايتحا ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا ةنجل تحرتقا
 نمضتي .ةدئافلا ةمئاع تادنسلاو ليدعتلل ةلباقلا تلادعملا تاذ ةيراقعلا نوهرلاو ةصاخلا ةبلطلا ضورقو
 كلذل اًفلاخ وأ ةلجلآا تلادعملا مادختسلا ةًيولوأ اًمومع رطاخملا نم ةيلاخلا ةلجلآا تلادعملا ةنجل حارتقا

 امك .لجلآا رعسلا رفوت مدع لاح يف يمويلا رعسلا / قباس بكرم يخيرات رطاخملا نم يلاخ رعس
 رايتخاب قلعتي اميف تاقتشملاو تلادابملل ةيلودلا ةيعمجلا عم ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا ةنجل تقفتا
 نأشب تايطايتحلال ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا ةنجل تايصوت لوح تامولعملا نم ديزملل .قرافلا ليدعت
 ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا ةنجل تايصوت لوح تامولعملا نم ديزملل .انه رقنا ،ةيئانثلا ضورقلا
 .انه رقنا ،ةكرتشملا ضورقلا نأشب تايطايتحلال
 موقي دق .قوسلا يف ةرفوتملا قئاثولا جذامن ضعبل زجوم ططخم درجم يه تادوسملا نأب ملعلا ىجري
 كنب نإف تامولعملا هذه ميدقت دنعو ،اهدامتعاب موقي لا وأ تارايخلا هذه دامتعاب لولأا يبظوبأ كنب
 .ءلامعلل ةنيعم ةيطايتحا عاضوأب يصوي لا لولأا يبظوبأ

 
 

 ةصاخلا ةيفرصملا تامدخلاو دارفلأل ةيفرصملا تامدخلا ءلامعل ةيفاضإ تامولعم .11
 ةيلودلا

 
 لجلأ رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا مادختساو رفوت
 )"RFR Term Rate" وأ "Term RFRs" هيلع قلطيُ( رطاخملا نم يلاخلا لدعملل يعلطت حلطصم ايًلاح رفوتي
 :كلذ يف امب ،مهب فرتعملا نيلوؤسملا لبق نم اهتحاتإ مت يتلاو تلامع ثلاثب



 
 

 
 ؛)SONIA( اهاحضو ةيشع نيب ينيلرتسلاا هينجلا رشؤم طسوتم .1

 و ؛)SOFR( لجلأ اهاحضو ةليل نيب نومضملا ليومتلا لدعم .2
 .)TORF( رطاخملا نم يلاخلا ويكوط لدعم .3
 
 ةيشع نيب رطاخملا نم يلاخلا بكرملا لدعملا ماظن قبطن دق ،انعم كجتنمل اًقفو هنأ ةظحلام ىجري
  .ةيلاقتنلااو ةديدجلا دوقعلا يف اهاحضو
  SONIA رعس

 
 نيب ينيلرتسلاا هينجلا رشؤم لدعم 2021 رياني 11 يف ICE Benchmark Administrationو Refinitiv تقلطأ
 يف ايًلاح SONIA رشن متي .ةيلاملا تاودلأا يف مظنم رايعمك همادختسلا لجلآا )SONIA( اهاحضو ةيشع
 ةيعجرملا تلادعملاب ةينعملا لمعلا ةعومجم تركذ .اًرهش 12و رهشأ ةتسو رهشأ ةثلاثو دحاو رهش تارتف
 لجلأ SONIA رعس مادختسا نأ )ينيلرتسلإا RFR لمع ةعومجم( ينيلرتسلاا هينجلا يف رطاخملا نم ةيلاخلا
 )رطاخملا نم ةيلاخلا ةلجلآا تلادعملا لثم( ةليدب تلادعم ىلإ ةجاحلاب فارتعلاا متو اًدودحم نوكي نأ بجي
 :ةيلاتلا ءلامعلا/تاجتنملا تاعاطقل تارخأتملا يف

 ةئشانلا قاوسلأا ضارقإ/تارداصلا ليومت .1
 دارفلأل ةيفرصملا تامدخلاو ةصاخلا ةيفرصملا تامدخلا / ةطسوتملا تاكرشلا .2
 لماعلا لاملا سأرو ةراجتلا تاجتنم .3
 يملاسلإا ليومتلا  .4
 نم ةيلاخلا تلادعملا لمع ةعومجم اهتأشنأ يتلا ةلجلآا تلادعملا مادختسا ةلاحل لمعلا ةعومجم تركذ
 لمتحملا نمو اًبسانم ناك تارخأتملا يف بكرملا SONIA رعس مادختسا" نأ ينيلرتسلإا هينجلاب رطاخملا
 نم هنأو ةميقلا ثيح نم ةديدجلا ضورقلا تاقفص نم ٪ 90 نم برقي امل ةيليغشتلا ةيحانلا نم ققحتي نأ
 ىلع ءًانب ةميقلا ثيح نم ةديدجلا ضورقلا تاقفص نم ٪10 ـل ةبولطم ةليدبلا تلادعملا نوكت نأ لمتحملا
 ." هؤارجإ مت لوهجم نايبتسا
 راعسلأ ةيسيئرلا تامسلل تاصخلم اًضيأ رطاخملا نم ةيلاخلا ينيلرتسلإا هينجلا تلادعم ةعومجم ترشن

SONIA انه اهيلع روثعلا نكمي يتلاو لجلأ. 
 
 )SOFR( نومضملا ليومتلا ةدئاف رعس
 رشن متي .ةيدقنلا قوسلا تاجتنم يف مادختسلال SOFR رعس 2021 ليربأ 21 يف CME ةعومجم تقلطأ
  .اًرهش 12و رهشأ ةتسو رهشأ ةثلاثو دحاو رهش تارتف يف اًيلاح SOFR حلطصم
 يتلا ةددحملا SOFR تلادعمب اًيمسر )ARRC( ةليدبلا ةيعجرملا راعسلأا ةنجل تصوأ ،2021 ويلوي 29 يف
 نأب ةنجللا يصوت ماع أدبمك ،مادختسلال حاتم SOFR رعس نأ نم مغرلا ىلع .CME ةعومجم اهترشن
 ةرتف ىدم ىلع اهتوقل اًرظن اهاحضو ةيشع نيب SOFRو SOFR تلادعم قوسلا يف نوكراشملا مدختسي

SOFR. تلادعم مادختساب ةنجللا يصوت امك SOFR وSOFR اهيف بغري يتلا تلااحلا يف اهاحضو ةيشع نيب 
 بناج ىلإ ةلجلآا SOFR مادختسا ةنجللا معدت .ةيفافشو ةءافك قرطلا رثكأب طوحتلا يف فارطلأا دحأ
 :ةيلاتلا تاجتنملا تائفل )اهاحضو ةيشع نيب SOFRو SOFR تلادعم لثم( ىرخأ لاكشأ

 تاهجلا ةددعتم ضورقلا .5
 ةطسوتملا قوسلا ضورق .6
 ليومتلا ضورق .7
 اهاحضو ةيشع نيب SOFR وأ SOFR تاطسوتم مادختسا بعصلا نم نوكي دق ثيح ىرخأ تلااح .8
 نلأ ،تاقتشملا قاوسأ نم ىمظعلا ةيبلاغلل SOFR لدعم مادختسا ةليدبلا ةيعجرملا راعسلأا ةنجل معدت لا
 قاوسأ ليوحتو ،تارخأتملا يف مكارتملا نومضملا ليومتلا ةدئاف رعس ىلإ لعفلاب ريشت قاوسلأا هذه
 دكأ يذلا وحنلا ىلع يلاملا رارقتسلاا نامضل يرورض رمأ رطاخملا نم ةيلاخلا تلادعملا ىوقأ ىلإ تاقتشملا
  .يلاملا رارقتسلاا سلجم هيلع
 
 )TOFR( رطاخملا نم يلاخلا ويكوط لدعم
 ةثلاثو دحاو رهش تارتفل TORF تلادعم رشنب 2021 ليربأ 26 يف QUICK Benchmarks Inc. (QBS) ةكرش تأدب
  .رهشأ ةتسو رهشأ
 نأ ىلإ ينابايلا نيلا ىلع ةدئافلا راعسأ ريياعم لوح تاعاطقلا نيب ةكرتشملا ةنجللا تراشأ ،2021 سرام يفو
 قوسل يسيئرلا ليدبلا رايعملا نوكي نأ بجي )TONA( ويكوط يف اهاحضو ةيشع نيب ةدئافلا رعس طسوتم



 
 

 
 نم ةرورضلاب قوسلا يف نيكراشملا عنم متي نل ،كلذ عمو .ينابايلا نيلا ىلع ةدئافلا راعسأ تاضياقم
 ناك ثيح ،TIBORو )TORF( رطاخملا نم يلاخلا ويكوط لدعم كلذ يف امب ىرخأ ةليدب ريياعم مادختسا
 ةيراجتلا تابلطتملل اًقفو تلادعملا هذه ىلع بلطلا رمتسي نأ عقوتملا نم
 تلادعملا مادختسلا ،اًحاتم كلذ ناك امثيح ،ةيميظنتلا تاهيجوتلاب مازتللاا لولأا يبظوبأ كنب لصاويس
  .طورشلا هذهل اًقفو تاجتنم مدقي ناك اذإ وأ ،اهاحضو ةيشع نيب رطاخملا نم ةيلاخلا ةمكارتملا
 
 نم ةيلاخلا ةدئافلا تلادعم ىلإ لاقتنلاا دنع رابتعلاا نيع يف هذخأ بجي ام مهأ
 ىرخأ لئادب وأ رطاخملا
 ةمئلام ىدم صوصخب تايصوتلا وأ ةروشملا لولأا يبظوبأ كنب مدقي لا ؛اًيطخ هيلع كعم قفتن ام ءانثتساب
 لوصحلل ةجاحب تنك اذإ ام رابتعلاا نيعب ذخأت نأ كيلع يغبني .كب ةصاخلا ليومتلا لولح وأ تاجتنملا رايخ
 رامثتسلاا وأ ةيقافتا يأ ماربإ لبق ،)كلذ فلاخب وأ ةيبيرض وأ ةيلام وأ ةينوناق( ةلقتسم ةينهم ةروشم ىلع
 ىلع بترتي لا ."روبيآ" كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسأ :لثم ؛يسايق لدعم يأ ىلإ مدختسي جتنم يأ يف
 تلادعملا مادختسا نم لاقتنلال هترادإب قلعتي اميف كهاجت تامازتلا وأ تابجاو يأ لولأا يبظوبأ كنب
 دييقت مت ؛حاتم ريغ حبصأ وأ ةليدب تلادعم ىلإ "روبيآ" كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسلأ ةيسايقلا
 داتعملاك اًمدختسم دعي مل ؛قوسلل لثمم ريغ هنأ ىلع ةيميظنت ةئيه لبق نم هيلع مكحلا مت ؛همادختسا
 انعم كب ةصاخلا تابيترتلا وأ كجتنمل ةبسانم دعت مل وأ/و ايًرهوج ةفلتخم ةقيرطب هباسح متي ؛قوسلا يف
 ىلإ ةيسايقلا "روبيآ" تلادعم نم تاجتنملا هذه لاقتناب قلعتي اميف لاو ،ةلصلا تاذ ىرخلأا تاجتنملاو
 ةيعيرشت تاحرتقم يأ ةجيتنب قلعتي اميف تانامض يأ ميدقت لولأا يبظوبأ كنبل نكمي لاو .ةليدب تلادعم
 ةدئافلا لدعم نم كجتنم لقن ىلع لمعلا نإف ،ماع لكشب .انعم كجتنم ىلع اهرثأو روبيللا رعسب قلعتت
  .لدعملا اذه مادختسا فقوت دعب كجتنم رعسب قلعتي اميف نيقيلا رفويس كونبلا نيب ضورعملا
 ةدئافلا رعسب ةقلعتم ةيعيرشت تاحرتقم يأ ةجيتنب قلعتي اميف تانامض يأ كحنمي نأ كنبلل نكمي لا
 لقن ىلع لمعلا نإف ،ماع لكشبو .كجتنم ىلع رثؤي نأ نكمي فيكو )روبيل( ندنل كونب نيب ضورعملا
 .لدعملا اذه مادختسا فقوت دعب كجتنم رعسب قلعتي اميف نيقيلا رفويس IBOR لدعم نع اًديعب كجتنم
 رصانعلا كلذ يف امب( روبيآ راعسأ ىلع ةيلبقتسم تارييغت يلأ لمتحملا ريثأتلا ةعجارمب رمتست بجي
 :لمشت دق يتلا كتظفحم وأ طبترم جتنم يأ وأ كجتنم ىلع )هلاعأ ةروكذملا
A. ؛ليغشتلا زيح حبصأ يذلا جتنملا يف ةليدبلا ةيعجرملا تلادعملا باستحا 
B. غلبملا ريغت دق يتلاو ،جتنملا بجومب عفدلا ةقحتسملا ةلصلا تاذ تاعوفدملا باسح ىلع تلايدعتلا 

 ؛هملاتسا وأ هعفد كيلع نيعتي يذلا
C. تاذ تاعوفدملا باسحب ةقلعتملا كلت كلذ يف امب ،جتنملل ىرخلأا ماكحلأا ىلع ةقحلالا تارييغتلا 

 ؛ديدج يعجرم لدعم بجومب ةلصلا
D. تاجتنم يأ نمض يعجرملا )راعسلأا( رعسلاو جتنملا تحت يعجرملا )راعسلأا( رعسلا نيب قباطت مدع 

 و ؛ةطبترم
E. ةيبساحملا تاسرامملاو ةمظنلأا يف تارييغتلا لثم ،ةيلمعلا راثلآا. 
 .رابتعلاا نيعب اهذخأ بجي ىرخأ لماوع كانه نوكت نأ لمتحملا نمو ةلماش ةمئاق تسيل هذه

 
 ندنل كونب نيب ضورعملا ةدئافلا رعس نم لوحتلاب ةقلعتملا ةيسيئرلا رصانعلا ةفاك ةلاسرلا هذه يطغت لا
 ،دنتسملا اذه ةعجارم للاخ نم .اهريغ وأ ةيلاملا وأ ةينوناقلا ةروشملا ميدقتل اهدادعإ متي ملو ،"روبيل"
 وأ ةحيصن يأ مدقي لاو كب صاخ راشتسمك لمعي لا هل ةعباتلا تاكرشلا نم يأو كنبلا نأ ىلع قفاوت كنإف
 تامولعم يأ نأ ملعلا ىجري ؛"روبيل" ندنل كونب نيب ضورعملا ةدئافلا رعس نم لوحتلاب قلعتي اميف ةيصوت
 ذختيس .ةيصوت وأ ةحيصن ربتعت لا ةلاسرلا هذه يف ةروكذملاو "روبيل" رعس نم لوحتلاب قلعتت تاريسفت وأ
 ةروشملا ىلع ءًانبو صاخلا همكح ىلع ءًانب ،عوضوملاب ةصاخلا ةلقتسملا هتارارق ةلاسرلا هذهل ملتسم لك
  .انه ةدراولا تامولعملا عم نمازتلاب ةلاسرلا هذه ةءارق بجي .اهيلع لصحي يتلا ةبسانملا
 
 تلادعملاب قلعتت ىرخأ ةلأسم يأ وأ ميدقتلا وأ ةرادلإاب قلعتي اميف ةيلوؤسم يأ لولأا يبظوبأ كنب لمحتي لا
 وأ نيوكت ناك اذإ ام ،رصحلا لا لاثملا ليبس ىلع ،كلذ يف امب ليدب رعس يأ وأ روبيلآا راعسأ لثم ةيرايعملا

 امب( ةيلصلأا ةيرايعملا تلادعملل ةئفاكم ةيداصتقا ةميق جتني وأ اهباشم اًرعس رفويس ليدب يأ صئاصخ
 يسايقلا رعسلا لثم ةلويسلا وأ مجحلا سفن هل نوكيس ليدب رعس يأ ناك اذإ ام وأ )روبيلآا راعسأ كلذ يف
 .هرفوت مدع وأ هفقوت لبق يلصلأا
 



 
 

 
 ةمءلام ىدم صوصخب تايصوتلا وأ ةروشملا لولأا يبظوبأ كنب مدقي لا ؛اًيطخ هيلع كعم قفتن ام ءانثتساب
 لوصحلل ةجاحب تنك اذإ ام رابتعلاا نيعب ذخأت نأ كيلع يغبني .كب ةصاخلا ليومتلا لولح وأ تاجتنملا رايخ
 رامثتسلاا وأ ةيقافتا يأ ماربإ لبق ،)كلذ فلاخب وأ ةيبيرض وأ ةيلام وأ ةينوناق( ةلقتسم ةينهم ةروشم ىلع
 ىلع بترتي لا ."روبيآ" كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسأ :لثم ؛يسايق لدعم يأ ىلإ مدختسي جتنم يأ يف
 تلادعملا مادختسا نم لاقتنلال هترادإب قلعتي اميف كهاجت تامازتلا وأ تابجاو يأ لولأا يبظوبأ كنب
 يأ لولأا يبظوبأ كنب ىلع سيلو .ةليدب تلادعم ىلإ "روبيآ" كونبلا نيب ةضورعملا ةدئافلا راعسلأ ةيسايقلا
 .تامولعملا هذه ثيدحتب مازتلا


