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Доклад Генерал~но~о секрета~~ 

1 < J3 начэле I950 года ак'":'и-~ы Объелr~ненr~ого пенси:онпого фонда ПС::)-
сонала Организации Объединенных Наций соста:слял:~r 8 IIЛHo долла США.! 
а rc rсонт~у I978 года они возросли в стою~остном :сырш::снии 
до I 6J..0,5 I''JIНa ДОJ1Ло СШАа Те·дпы роста объе:ла •'он;J:а в размере 
оrсоло 20 процентов в год неизбе~кно вес более услоюrяrJт задачу 
ин:сестирования средств. В настоящем докладе содер·;штся обзор 

струrстУJ!ы порт~еля инвестиций ±'Онда н неЕО'-'срых связанных со 
столь значительным об'""'емом аr-стивов слт:шостей процессо. принят11я 
рс::rе:шй об инвести:цJiiЯХ. 

А. ~н9естиции ~он~а 

2u Рост ан:т.1вов ',!)онда являет~я результатои трех (:Jаr~торов: взно­
::::.ов, внос:1~ЛЬ'Х персоналом, а таЕже взносов Органпзацип Объединенных 
Наци~ и связанных с ней учреждени~ за :сычетоrr выплачиваемых пособиИ; 
ретr:-rвестч;::ювания прибт-:ли от проl'ентов и дивидендов, полученной 
зс:. счет инвестирования акт:е:вов ',!)онда; и чт";с~оrо прироста I-\:апиталь­
но:;: сто_-!'.ЮСТИа В 1950 году чисты1 объем взносоD IЗ vor-rд состав-
лял 5, 9 r;лн. долл. США., а на дивиденды и проценты пр:~ходилось 
толысо 200 000 долл. CII!A" К 1'378 году ЧJ.rстr-·й объеиr IЗЗносов, и~лею­
:.дr·хс.:-т .-ля инвестирования, достиг 103 ~ 2 r'ЛНо долл. СГJА, а об'Ъем 
прибыли от процентов !1 диБ1:;~енцоз возрос до 84j 6 IIЛlio .'J;олл. США, 
при этоiл чистая прибыль от продажи ценнь:х бу rз.г сост~шчла I5 ~5 r\:лн. 
долл. OIAo 3а вычет or' лнвест:щионных затрат D pz.зr.Iepe Т, 94 :·шн. 
,п;оп:л. США чистая сумма j и:мевшаяся для: ~-~н..Jест:v-_рования в 1978 году, 
составила 201,4 r:лн. долл о США. Рыночная стои1юсть аr(тивов '""онда, 

котораs1 включает как реализованные, так 1 нереалт·_зованные доходы 

и пстср:.~. от прироста капитально:;: с~отr!\юсти, сост<"'.вила по состоянию 

на 31 .'J;ека5ря 1978 года I 696 ~ 1 .шн. ,т:~;олл. CJIA. 
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3" :-Iрн поде чете пЬступлсний от }ёапит'В.ловло;:сений учитывается 
прис5ыл от дивидендов и процентов, реализовояные доходы и потери: 
от прнроста капитала и нереалriзованные доходы от прироста или 

поюпе~шя капитальной с':'о1:мостио Если: велrтчина реализованнь:х 
доходов ИЛ'Л потерь соответствует разнице I':е:·сду стониостью капита­

ловлт:сешirя и фактической чистой суммой, полученной прп продю:се, 
то нереализованн:::е доходы или потери измеряются разш:щей ме1::ду 
сrюиrюстыо капиталовложения и его рыночно~ стошюстыо (или пред­
полагаеrюй ценой при продаже) по состоянию на дату, отобранную 
дг.н оценки актпво:s ~.?ондао Величина нереализоDанных доходов от 

пр:,:роста н:ап~ттальной стоимости 1 равно как реализованных доходов, 
::Jесыш I\:Оле6лется в разные годы 1 поскольку стоивость, устанавл~l[­
во.е:rая для ценных бумаг на дант-юм рынке, ;:зюзиспт от целого ряда 

r:олеблющихся леретленных, в том числе от те1лпов роста доходов 
страны 1 производящей капиталовложение 1 обненных rzypcoв 1 процент­
аых ставок, перспеr{ТИВ специальных капиталовло::сеr-шй r. псii:Jсологии 
иr-пзеститорао Аналогично 1 общий объем поступлен 'Й от rсапиталовло­
"';ениh в принципе rложет весьма сильно I{Олебаться в различные годы, 
н вовсе не существует какой-либо связи не}:сду peaшiЗODai-:IHшд:l[ дохо­
дшш IIЛI-1 потерями от пр:-:роста капитала и обцим oc5-:::.,erJoи поступлений 
от r:аптl[таловло:жею:~, полученных в каrсом-ли6о rсоrшретrюrл году" 
Напршrер, значительный нереализованныИ доход от ир:Iростэ.. r-:апитала 
может совпасть с высоки'! общиr~ об''оеi о, 1 поступло:-п~:[~ от инвестиций., 
,ТJ;aJ:ce с учетОI\I того, что ;,доглн Иl!еть :1сст?, убыт:~т,1 в результате 
О'ГI~аза от верентабельных каг.:италоБJЮ/сен·,т,: n пor,:r:,oy ,'-py-rrrx Солее 
пе:рс Пеi{Тт ШНЬ!Х о 

4" Управление порт(')елем ценных с5уrшг с::::.:-тзано с ~rсоб::::о,J::r~мостью 
c.J,~Jro.ть разуиrный выбор r1e;:~,:::r:y различнш.;и т;:ri'\CIIiT.L I\(J.П:rтc::-лoвлoJrcer-I1'l~ 1 
r~оторые Б общеи МО}IШО разбить на следующт-~е ГlJупп~;: С'.~ати:I, недви­
:шшость, ценные nунаги:, приносящие тверды-11 доход, == ~~ратi-Сосро чные 
IСаШl'ГаЛОБЛОj:сени:я о Кшrсдая группа и:v~еет свои рисюr и выгоды, !{Оторые 
отличаются по своему раз:леру, характеру и трудностп оценюrо Эти 
г.ереиенЕые ':'аю:се r.:еняются со временеrдо Поэтоi'JУ не}IСелательно 
вrшаднвать средства только в одну группу пли по;'::(дер}:швать строгое 

соотношение 1\дежду группаrлио Опыт распределеш'lП средств между 
осr-ювнш ш 1:\ОМпоr-rента:-ди портфеля инвестиций Пенеионного С]':онда пер­
сонала Организации Объединенных Наций поrсазьшает постепенное 
соr~рацение доли I{апиталовлОJ:сений, приносяцr,;:::: тверднй доход, Б 

периоц с 1960 по 1973 год, когда они составляли 22 процента от 
ршючпой стоимости общего объема актr-:вов о За тот },се период доля 
акцr~::J: (определяемых J{ак ценные бумаги коипавий, нСJ.Ходящиеся в 
t.rт~рокой продаже) возросла с 30 процентов портс)еля до 75 процентов" 
Достпгнув максимальноt: величины в 1973 году, доля аrщ:т-1.А сократилас~ 
~о 51 процента по состоянию на 30 июня 1979 года, а доля ценных 
5у;rаг, приносяцих твердыТ!i процент, возросла за '1'ОТ ;;се период до 
39 процентов" В 1968 r оду признавалось 7 что rсратiСосрочные капи­
талоJЗложения обеспечивают некую гарантию от неопределенностио В 

I972 году в портr)ель инвестvщи1~ была вкшочена пе,:::r:вт шш юсть, и 
сейчас на нее приходится 4 процента общего объеr:а с:шт .. вово 
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5о Эти изменения являются результатом IIJ?:.Lиенения прннципа меняюще-
гося сочетания имеющихся активов, катары~ отражает изменение рыночных 
условий. Kpor,:e того, применяются меры по обеспечению диверсификации, 
т о е с разriещею·rя: t~:ап'~:тановложени~ в :пазличных странах и в различной Еа­
люте.В этом отношении Пенеионный фонд персонала Организации Объеди-

tiС'.f:ПС .Нс~.;-\иР1 , ,,___.,ет довОЛL~-ю хорот.!lу;о ~,r,с;:с,тт.ународну;о дшзерсис})икацию 
Г1С C~J,,_I\ЧCII. 1': .::; l;ОЛТ)• 'ТIIHCTI:O;,т ·1,Р:'·'П·::;:~ П3I~С I~ОШП!Х cjOIIДO:O о В 1960 ГОду 
97 11~0JHj~:'l'rJJ' , ;•) ,r:._'ocpo<r:-<::.orx I·J~ш(:·:c т: ... цr·:'i '":о '-Il~a произDо,т.:~:нлось в Соеди­
пстш:,сс !i[Т'-.'.ГЗ.'С k·tl-l)!:i1-\:I-i ~ .'l т:: I970 году Э'J.'а доля соr~ратилась 
,"70 [i7 1·:~:ицентов. ПсJ состоянию ·.:~е не. 3I нарта I979 г.ода в Соеди­
пезньсс ;,;,;татс:е-: Р''.Э1.Iе 'J.ё~-ro ·голь:;:о 4-~ 11роцента долгосрочных: капитало­
вло~:сенпй или 69I ылн. J(ОЛЛ. США.1 хотя 300 r.шн. долл" США дополни­
телыю было инвестировано в долларовые ценные 6уi.iаги других стран 
или JJ н:омпании ~ располо:J:сенные в других странах. В настоящее время 
1::!онд проиэБодит капиталовло;;сения в 34 другпх странах, 12 из котарык 
разшшающиеся. Он тюо:се имеет значительные капиталоJJложения в 
rсругшьrх нировых и региональных банках развития 7 ш~лrочая Ас})рикански~ 
баше развития? Азиатски~ банк развития и Ме~:саr.rерш-<ански~ баю-~: 
раЗЕ!IТИЯо 

6. Иэrленение характера компонента акций в порт(?еле инвестици~ 
яDляется дополнительным подтверхсдением растущей сло:ююсти управле­
ния инвестиционныыи аr-<тивами Фонда 1 посн:олысу в:rrо~:соние средств в 
arщrEI требует оценr<:и текуqего и ожидаеиого состояния эн.ономики 
rcaJ:щoi1 страны? рынка ценных бумаг и конкретны::;:: видов ценных бумаг. 
В 1960 году :о аrщии за пределами Соединенных Што.тоJJ была влахсена 
суш.rо.? э rсвивалентпая 'l млir" долл. США 1 по cpaш-rer-rиio с 29 млн" долл ~ 
США, иr-шестированными в это~ стране. К I970 году rшпrrталовло:;:сен:ия 
в аiЩШ~ в других странах возросли до 57 ылн. долла США? и по 
состояниrJ на 30 июня 1979 года за пределашr Coe,n;ш-roiEIЫX Штатов 
AыepJii\:!I разиещено в общей сложности 4I5 r.шно долл. США (45 процентов 
порт(•)еля аrщий) по сравнению с 5I8 млн" долл. США, пнJJестированными 
в этой странеа l{апиталовложения размещены на 16 ро.эличньJХ ~)ОНдовых 
бир~Iах JJ валютах 13 различных стран, 

7. В настоящее вреня установленная политт-ша эаr{лючается в увели-

--rении 11е::сдународной диверсификации в ответ на по::сенан:1я? высказанные 
Генеральной Ассамблеей и Правлением 0онда. 

В. Инвестиционное регулирование активов Фонда 

О, Правила Объединенного пенеионного (9онда персонала Организации 
06ъедrrненных Наци~, которые регулируют ипвестирово.r-ше его активов~ 

иэло~ены в статье I8, которая гласит: 
"Активы являются собственностью Фонда и поступают, вклады­

:оаются и хранятся на счету Организации 06ъодrшенных Наций 
отдельно от активов самой Организации О6·,;:,единенных Наций по 
поручению участников и 6енифициариев 11

; 
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н D статье I9a? котора~ глас~1т: 

нвопросы об инвестировании активов Фонда решаются Гене­

ральньт секретареr,: после проведения консулr:,тс:.цз:U с rСомитетm1I 
по rшвестициюд и с учетоr,л замечаний и предло::сеrгrr относительно 
пошrтиr-<:~1 инвестирования, выдвигае1шх вре1:r:: от врененн Прав­
лениеl\~11" 

9" JJ вопросах, rсасаiОщихся инвестирования о.ктrrвов ~о:r,Т(а, Генсраль-
нопу секретар:о он:азывает поr.ощь заместител_, Генерального сеrсретаря 
П!J Dоп:рос.зл аr:r:чнчстрации? (1)инансов и упраDлония н поr,ющн:ик Гене­
ралы-того сеiсретаря по финансовьш вопросатr ш:есте со сDоюди сотруд-

:1:·1~сшти? заю1~:ающv:::.ш:ся вопросапи инвестт~щп:!;;:~ ~ополЕт~ельную под-· 
дер:::ку оrшзывает Комитет по инвестицитr) г~ре,т:;усrrотренный в ста­
тье ;:о правил ::-)онда, н:оторая гласит: 

11 Комитет по инвестициям состоит иэ шести членов, наэна­

часюых Генсргльным секретарем после конеультанин с Правлениен 
!1 IСонсультативньт коrrитетоrr по ад:_т~пптстратн:знш.r и бюджетньп~ 
вопросам, причем эти назначаемые членн I{oi:nтcтa дош:шы утвер­

);·:даться Генеральной Ассаr1блеей 11 о 

:cpo1re того, поддер;:сивается сотрудничество но. договорпой основе с 
,т\DYIIЯ оr)ициальньши инвестиционными i:?:kpiiaiiiio Сош:естно с персона-
лоi: ·т~rrснсовот>о управленчя эти группы прс,-п;остс:шлпrот Г::;:-rеральному 

соrсротар10 важные консультации и услуг~r? сDязаннью с r:нвестированиен, 

регуш1рованиен и управлениеи аrстиваr:ио I{рове того 1 Генеральный 

сетzретарь в случае необхсдиrюсти поль3уется соответствующитли специа­
лизированныrv:и услугю.1и экспертов о 

J-Со::~rтет. rю _инвестиц:v.:ю1 

ТО о Рол:о Комитета по инвестицию1 заключо.ется в то1: 1 чтобы давать 
rсонсультаци:,r г::о вопl)осю~: 

а) инвестиционно~ политики; 

ь) д:шерсиi)т1кации .-'онца, т о е о опродоленпп соотношения меJ:сду 
с:шцrrюш и обл:~лгациями, ые;:щу различншти эr~оноr:нчесr:юш сектора~.ти 

и: rеогра.(I;JЕЧеС:{Ч~'т1 раИона~ди: ч вашJтаrдИо 

f(сrптет четыре раза в год проводит ос~ицт1алы-пrе засО,'\О.IЕIЯо Одно 'iiЗ 
:J o;:!IX заседа~-rнй провод~~тся в свя3и с cecc:~ou Прс::шленпя Пенезонного 
(юнда с целью предоставить членан Правленин возrююrость встретиться: 
с члепш.:и IСоиитетао Персовал о!.!инансового упрс:шлешш, заниr,;шощийся 

вопросаrш инвссти:ди~, поддер::~:шаот контаr:ты с IСошrтето1.1 на постоян­
ЕОЙ ocrroвe и обеспечт_вает его вспоrлогателынш обслу-::rшаниемо 
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Jj_, Б последние гоцы состав КоiТитета по шшecr;rщ~IПII Сыл расширеР 
с r:.rестп до девятп членов для обеспечения более i1II)OI~oгo геогра·_-~:v~чес­
~.ого :1ре,1J;ставт-1тельства и более обстоятельного r"з;)тчеi_!,Я эконоirичес:юrх 

тендснцrrй в раз БI·~вающихся странах в целпх разJ rcг~e:r::r::: в этrrх с'_'ранэх 
по;сссодя:::(гх н:ашrталовло:r~ений ...'онца" 

12. ОGъс,цш-rенный пепс:юнньrй ~~он,-т; персоr-rало. Орган:rзаци:r Объедине.нн'- х 
Нацпй пользуется услугшли двуr,rя о('?ицпалы-rых ~IНБСС'::'lщ·юнных 0иpi·I? 
r~o':.'op~re проводят псследовання и анал-т':.'Ечесr~rrс ос5;зо:у:::.r Е представлr::JО'Т' 

ре!~ОIIендаЦИИ Б ОТНОШеi·Е'lИ секто:раЛЫ-I!:Г'С 11 ОТ,Л:СЛ:ОIШХ I~Z'lГ::llTaЛOBЛOjiCei-IИ~. 
Этп (}r:pi Iы осущGствляют с одобренип Генералыю1'О се:стютf .... J??. закушсу т• 
прол;о.~:~у ценных Gуrлаг на основе т1нвестт'rL~тrошюi: пошr·г ~1r~:r ()онда и 
обеспечивают хранение ценных 6уыаг •.lондс:,~ Успугп? СD;·rзанные с 
=::p.c\Hei-Eiei I IO\TJHIOB? ВКЛIJЧаЮТ: 

<J.) сбор всех поступлеюrй; 

Ь) документально е o(Qopr::лer-гrc Dccx :·.rшесr;:·rщi-ю"ш,.х опера.J;ИЙ; 

с) обеспечен~·rе контролq над ценн:::.пш Gyr rо.г а: ;r" п акт1rваrлrr; 

d) отчетность и учет акт~вов. 

13. rei'J~\c'lecя консультанты располагают хорошг.тт~ услоrшяыи ~ля 
r~аGл])дею.п за ост-ювнь:;г1 ин:сестицпонныr ч рын:·~о.::п r::~pa II предостаьле-
н:ш cuo.ЛaHCI'l]_)OBaНI-ILIX? объеrстивных рет:оыенд<J.т~и > n O;ГJ,I-Jдl\0 от них 
ноль;зг.: о::с:~дать проведения глубоких ин:cecтrlЦitUHPJ х исследованиr, ~ 
нсюСходr;;:t1ЫХ ,)онду ~ с учетом BCt;X аспскто:с I;c· ·дународной цпверси~)и­
r~атJ;тш Ес,ш:таловлоJ:сений ~ особ е н но в oтнo•rJE:;ШI:·r р.::с::з IШ:Зai'JL;=1xcя страЕ о 
Поэто:;у наi,;ечено изыскать lСОр::_)еспондентоD Б ocr-roD:rш=: эr-zоноiл~чесюлх 

регпонсс:::? особенно в ра:зв:гоа:JЩJ_;]:::ся раf'оню::: j , _лп п"Осдост::::.вле:r-ш:я 
допошштеJ1ы-шх консультаций Генера"-ьноiiу секрстар;J :1 l{ОJ,;тт~ету по 

пнвес -:;:'IIЦT'iЯ' r о 

I4o Под рукоrюдствоr.т Генерального сеrсрст&:JЯ з с-.:.Iестптель Генераль­

ного сс:;кретаря по JJOпpocarл адirт·шистрации? ~,rnraпcoв 't управлен;н::: 
несет оС;дую ответственность ЗСJ. инвестпцrш _'OHrJ;a. Erry оr~азываt;Т 
поi юць поr.:о~ник Генерального сеrсретаря гю ГшнансоDш, Lопросаrл? в 
ве~ешш rсоторого на~,._одится сеr~тор по иr-шест-:rряi: j or:<J.'JЫБai'JЩTI~~ 
со,'~Gйств~rе в оценrсе и:r-твести~ионных ре:соiiепдац::~; 11 в :cJ:rнeceнr'Iи оr-сон­
чатсльных ре:соr,;е;щаций Генерально:1у cercpeтap''J :с оттю--Jении r.zупл.1 
тшп про;п;с-.::си ценr-п:х бу·таг" Переопал cer:~Oj?:J. по rrн:cec'lEЦ'-ПI1 выпол-

rшст спедующ:v:е r)ун:rциЕ: 
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Ь) I10ТJ;:ГOT:::tLЛ1I:SCleT ,J;OicЛJ,т:i;l! Ou IIHJJCCTl:I\~1fC ~ OTЧCг,-IIOCTil II 

-:paE.зi.'t' цел~нх 5у:и:г; 

С) :высг.:.·у .. э.ет Б ;~ачест:ве С::JЯИУiJ'!\СГО ::me:IC"L , iё. :, •,у r· вестт·ц·лн-
IТIГШ r_:ирт;-э_r,;~I Tl '{o;ПIT8TOJI ПО ЧI-IB8CTJIL,IIЯ:~; 

d) p;::cccr шт:;;нrвСJ.ет шшестиционные ~ощ;осы 1 raio )Г\ . . е отr-rУrение 
к ГP:.epJ._'r-1-ioH Асса ,6_ ее~ l{онсульта':'·шнону r;:о_т~~тес;:у по ~·.,, •tiнr;ст:ра-­
тишrш; rr tYJД:::eтнii:r вопросаrд 1 Правлеr-rшо 1Ierrcrюrшoгo t)OI~;::l;a и Ко',Iассии 

ре::-: I301)0B" 

15 с Обсуцестьляrr CDOII (?yнr-cцr.I·l 1 персонол ·~:.пансо:оого :;т~.раDлент,я 1 

зaшiiJ(,;')нJ,r.::~~cя rюпрос;з.:ш rшвест~_;цтri"r 1 гю;гтn,о:р~гши.от ст}rrзь с осr-ю:г:.н·т:,_еi: 

I1rшестпцrюпнш :r1 piдПZCJ.I·Ш 1 но. rсоторьг::: ""он.п: р::о_зl :ест:!._ П'I :.ю~:~е·r р:::сз­

Jюстнт ъ rсап:::.ттало:::шо~:сопт·ш о Особо е EIПii Iш-шо .с но..с·rоs:псо в:ре1 iЯ уn,е­
_-:_яет c;-r :ншестнцпоннн:.1 :со зыо;:а-юстs=rr·; ry ш Ie:::n:c.\Ш rся D разшшающихс'I 
стро_"r х=" Т::ерсонал так~:: е сло:о:и т зс:t от ~ель н:~- _: ~:rшес,....~-т~'С1I :ч _,снца 
II r·опттюлнруот ,1еятельность оплачтп:,аен::::;;: r-:онсуп:::,тсштов по инвecт'J:-­

ЦJ,OI-IIILI'I вопросш.;о Услуги консультю-rтоD rг1;rшлe::Cli'JTCП :с случае 
r-rсоб::::одп;·ост'I; кpoiiG того 7 персонал гю.:1учаот 'I ро.ссr:,:J_трипает 
,_-ольпоо чпсло иr-шест'iщ:v~онных о6следоваrп::-; 1 с.лолт_зоD п докладов 
·-з 'П-шесг::'чционных 6ю:ро ') с5а:пzов т,r других: ~rсг~·от;r-Г:ЕО~ .ю все_.I 1ире ,, 

I6" ~lре,т~припиr:шотся вcerreprшe ycил:v1SJ по oc5ecнccrerr=,:J ~'::!ГО ry чтобы 
lJ'IШCCT':rг:ч Объетrченного ШSHCJIOPHOГO ()он:-: ::l псрсон:lЛО-. ор~ ан::::зацт11~ 

Ou'L с liШoт-rн:rx HEЩI1IL J"lравпяП''IС :J .J со о т в е"' с т::-'--,- с пc.'I::JLIC. !!·н.'JI_ нopr.!o.I 1· _ 

ПрО'--ЮСС:ОIIОЛЬНОГО УПJ!СlВЛеН~Ш ПOpT(}ene·r цеНЕLС: 1JYIID..Г, СОГЛО..СНО 
праы::::ст:r __ юн.-г:J:а п в CTlJOГO' 1 соuлю;•;е:rии требований r.:rо.до;;:rюсти 

7 

perr·; о.Sс.=ь:-rостт~ ry лшс:от·щнос·.·и и rсонвортируо: roc·гr с ,'\OJI_::'-IЬШ учетоr 1 

ответствеп:-юсти 1 котору ~ r-teceт 'ОН Т'( по от .:г_.._tCE',JJ Е CJJ0 .• :.1 участrнrrс::л 

11 с5 опш:~пцrшрняr: о 

1 о ":J о 
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l7 Надавно заместитель Генерального секретаря по вопросаrd а~мини­
страции, ~инансов и управления разработал совместно с компание~, 
предоставляюще~ консультации в отношенди самоi большоf; части ценных 
бумаг, новую шкалу выплат, которая обеспечивает значительное сокра­
щение объема выплачиваеuого вознагра~дения. В результате ка~дый 
дополнительным l млн. доллu CwA будет обходиться в лишь в 75U долл. 
ClliA в год. Новая шкала выгодно отличается от тех систем, которыми 
пользуются поручители других крупных фондов при осуществлении выплат . 

..L8 о Uбъем вознагра·:щения, выплачиваемого консультантам, определя­
ется по рыночноtr цене активов "юнда, в отно:пении которых они ~rре.::о­
ставляют консультации, и поэтому не зависит от объема операци·, осу­

ществленных от имени <:Jонда. Таком метод исчисления объема выплат 
является обычной практико~, и его цель состоит в том, чтобы исклю­
чить соблазн делать такие рекоменда~ии, которые обеспечивали бы 
б ольшиt; доход" 

~9. П целом для осуществления ка~до~ операции консультанты по во­
просам инвестицvг-1 дол:·:ны прибегать к услугам посредника, как правило, 
бир~евого маклера. ~акле~ получает комиссию за посредничество, 
которая определяется по стоимости операции и автоматически вычита­

ется маклером из объема выручки за продажу и прибавляется к стоимо­
С'l'И ПОКУПКИ. 

=.о. В _!_978 г оду общи-г;-; объем комиссТt:Тi! составил 74U L"OU долл. CWA, 
что составляет rdeнee чем 0,5 процента от общего объема опегаци~, 
осуществленных Пенеионным ~ондоt~. Выбор маклера зависит от ряда 
~акторов и осуществляется как консультантам~ по вопросам инвестБци:Ч, 
так и Генеральным секретарем в лучших интересах ~он~а. Uсновны~и 
~акторами, влияющими на решение, являются способность данного маклера 

добиваться лучшей цены и качество исследоватзльских данных, предо­
ставляемых сотрудникам, ааниw.аюци:JJся вопросами инвести:диТ1, и кон­
сультантам. 

D. Резолюции Генеральной Ассамблеи 

~~. Генеральная Ассамблея просила Генерального сеекретаря обеспе­
чить, чтобы инвестирование большей части средств ~онда осуществля­
лось в развивающихся странах, предпочтительно путем реинвестирования 

средств, помещенных в акции транснациональных корпораци~, и значи­
тельно увеличить сумw.у средств, инвестированных в АОрике l/. 

I/ Резолюции Зo/Ic~l А и Ь от .l 9 декабря 1978 г ода и преТJ:ыдущие, 
указанные в них, резолюции. 
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uбъем средств ~он=а, ~нвестируемых в развивающихся страна~, про­
дол~ал увеличиваться. По состоянию на ~О ~Юhя ~979 года ~ти инвести­
ции составляли ~Со млн. долл u CLlA по сравнению с io,/ млн де лл. CJJA 
по состоянию на dO июня :978 года, что составляет увеличение на 
~5 п~оцентово ~акое увеличение достигнуто в значительно~ степен~ 
благодаря инвести:::юванию с;ущественно'i доли ,:;ви ·:ения наличносТ'I в 
ценные ~ума~и, связа~ные с )азвитием, что составило на ~~ июня 
1979 года 29 П1JОцентов от общего объема ценных бумаг о :0 Прило" ·ении I 
приводится перечень этих ценных бумаг, значительная доля которых со­
стоит из находящи:ся в открытом обращении облига~и~ трех крупных 
учре'·~дений, зан:им&;~щихсн воп;юсами раз виту;:я: Lсе~ли~;ног о банка, Ази­
атского банка развития и -е~американского банка развития ь число 
этих бумаг 13Ключены так""е и недавно выпущенные облигации А,:·~риканског о 
банка развития ~ ~ентраJJьноамериканского банка экономическо~ интегра­
ции. _iовые инвес:ТI!lL ю~ в такие развиваюциеся страны, как Аргентина, 
Ьоливия, hоста-Рика и Малаi:зия, свидетельствуют о том, что ГенеJаль­
ныt секретарь и его вспомогательны~ пе~сонал постоянно ~щут возмо~­
ности осуществлять инвестИ'\ИИ нег:осредственно в раз вивающи:хся стра­

нах. ~результате этих усил~~ объем инвестици,, осуществленних непо­
средственно в развивающихся странах, составляет в настоящее время 

51 ЮlН. долл о США о Генеральны:!ii' секретарь наr.~ерен при появлениv:. соот­
ветствующих возмо~ностеh выделить дополнительные средства для их 
размещения в развивающихся странах. 

~и о При составлении доклаr;ов по вопросу об инвестдциях в акции 
транснациональных корпораци~ Генеральный секре rарь пониtшл э тет тер­
мин как означающи~ те корпорации, которые производят това~ы и оказы­
вают услуги бо~ее чем в одно~ стране 2/а Из об~его порт~еля инье­
стици ~ ~онда, ко торы•': эквивалентен сум:де в I !67 млн о долл. США по 
рыночно( :_т.ене на Jj_ мар1·а 1979 года, 907 D'ЛН, долт:" Cill.A, или приб,-и­
зительно по~овина, были вло.~ен~ в ценные бумаги транснациона~ь~ых 
корпорац.li1t:. uTO свицетельствут о некотороl\~ У'·!еньшент,;и процентноf~ 
~оли таких инвестиций ~о сравнению с 52 процентами за предыдущи~ 
го~, несмотря на значительное увеличение рыночной цены уже ~•'еюQихсн 
акциИ." Jlз этих пенных бумаг 769 млн о дол л. CILA были помещены в 
акции, а оста ток в раз ~~ере -'-~8 ~ллн о до:_л о ClLA - н облигации Q 

~40 Критерид, установленные ~ля размещения активов ~онда, в част­
ности ва·~ныt критери~ ликвидности, серьезно затру~няыт инвестицил 
в ком па. rии, которые не о сущеr;т аляют деятельность более чем в одно'~ 
ст_;;)ане о Тем не I1~енее ка:"дая воз мо·.;~ность инвестирования l!Оцверга­
етс~ тщательному изучению с тем, чтобы обесrrеч~ть полное соответ­
ствие с т_~елями и принципами Uрганизации Uбъеп:иненных Нациi"'. С это"" 
це.J ью консультации п~оводятсн с l{омитетом по инвестициям" Кро•~е 
того, особое вниtшние уделпотея соответствующим реlilениям О_;)ганов 
Организац:1.и Объединенных Haцr,r'l, включая решения Комитета по транс­
национальным корпорация~" 

~/ Смо документ A/Ca7/Jo/7, пункт 6, от ~U сентября I978 года" 
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~~. П)~ обсуждении вопросов инвестБци~ Генеральны~ секретарь и 
1luмитет по инвести~ияt. подвергали особо тщате~ьному изучению вопрос 
пб инвестициях в Аr __ рике. :;:.; рамках Э'1'ого обf!эателJоства~ состоящего 
в том, чтоб~ осуществлять инвестиции в АСрике, был установлен кон­
такт с Аr!:рикански~л банком развития и другими учре;:дениями в Аr:'рЕке, 
занимающимиен вопросами развЕтvя. ho настоящего вре·~ени эти усилия 
еще не дали полностью удовлетворительного vезультата, которы~ оправ­

дал бы все наде«ды на появление воз~ожносте~ инвести~ованиfi. Поэтому 
эти ••ероприятия усиливаются, в частности в области государственн~х 
обл~rгаци~, ~оскольку такие облигации обладают необходим~м уровнем 
ликвидности. ·1то касается этого аспекта управления ~ондом, то в 

будущеrд ми:сно надеяться на появление хорО 111ИХ возмо·.:ностеl: для: инве­
стирования, поскольку несколько учреждени~ в Африке заявили о своем 
намерении выпустить государственные ценные бумаги. Однако недавние 
рыночные условия,по всеr ви~имости, в цело~ не способствовали выпуску 
новых ценных буwаг. 

~6. Поиск возмо~ностеh инвестирования в развивающихся странах не 
ограничивается лишь выявлением ценных бумаг, приносящих тверд~i_ доход. 
Uднако во многих странах ценные бу~аги типа акциМ не обессечивают 
необходимую степень реализуемости и ликвидности, которая предписы­

вается в соответстви~ с инвестиционно~ политика~ ~онда. ь резуль­
тате бумаги, приносящие твердый доход, обеспечивают Jонду более 
легки:t. доступ к инвестициям в раз вивающихся странах, а так. :е )Ле .. :ду­
народную диверси0икацию в целом. 

2'! о Генеральныт, секретарь будет продол"':а ть проводv:":'ь и развивать 
свою инвестиционную политику, направленную на увеличение степени 

участия ~он~а в развивающихся странах,в соответствии с провоsrлаоен­
н~~и принципами, регулирующими Бнвестиции ~онда, и на основе разум­

но ос51.\е~~ инвестиционно~': стратегии. 
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ОБъЕДИНЕННЫЙ ПЕНСИОIШЫЙ ФОНД ПЕРСОНАЛА ОРГАНИЗАЦИИ ОБЪЕДИНЕННЫХ НАЦИЙ 

ИНВЕСТИUИИ В ЦЕIШЫЕ БУМАГИ, СВЯЗАННЬ!Е С РАЗВИТИЕМ, 
ПО СОСТОЯНИЮ НА 30 ИЮНЯ I979 ГОДА 

А. Облигации, выраженные в долларах США 

1. Инвестиции в конкретные страны 

Номинал Описание 

(в долл. 
США) 

Алжир 

750 000 Внешбанк Алжира 

I 000 000 Национальный банк Алжира 

I 770 000 Внешбанк Алжира 

I 000 000 Сонатрак 

АJ2rентина 

2 000 000 "Банко де ля насьон 
аргентина" 

Боливия 

I 500 000 Боливия 

БJ2азилия 

2 900 000 Федеративная Республика 
Бразилия 

I 780 000 Федеративная Республика 
Бразилия 

I 86I 000 "Лайт Сервисуш де 
Электрисидаде" 

I I20 000 Федеративная Республика 
Бразилия 

Коста-Рика 

500 000 Республика Коста-Рика, 
плавающий курс 

ЭквадоJ2 

3 600 000 Республика Эквадор 

Мексика 

700 000 "Финансьера Насьонал 
Асукарера" 

2 500 000 "Петролеос Мехиканос" 

Папуа-Новая Гвинея 

2 709 000 Папуа-Новая Гвинея 

9~ Стоимость Итого 
(в долл.США) (в долл. США) 

9,00 I982 735 3I3 
8,25 I982 969 687 

I2,75 I985 I 699 200 

I2, 687 I992 222 000 4 359 200 

II,375 I986 I 2~2 200 I 962 500 

I0,25 1982 I 425 000 I 425 000 

9,00 1982 2 878 823 

9,25 I984 I 749 3IO 

9,00 I982 I 836 699 

IO,OO I98I I ПО 400 7 575 232 

9,I25 I985 493 025 493 025 

9,50 I984 3 222 000 3 555 000 

9,00 1982 680 750 

9,00 I982 2 46I I23 3 I4I 873 

9,50 1983 2 699 076 2 699 076 

1 ... 
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Номинал 
(в долл. 
США) 

2 000 000 

2 800 000 
7 300 000 
3 700 000 

Описание 

Филиппины 

"Нэшнл Паузр'Корп. Реб." 

Венес;zэла 

Республика Венесуэла 

Республика Венесуэла 

Республика в~несуэла 

Приложение (продолжение) 

% 

8,20 I989 

7,875 I982 
8,125 I984 
8,75 I992 

Итого инвестиций в 

Стоимость 
(в долл. США) 

2 002 500 

2 666 820 
7 I66 050 
3 646 773 

Итого 
(в долл. США) 

2 002 500 

I3 479 643 

конкретных странах 40 693 049 

/ ... 



Приложение (продолжение) 

2. Инвестиции в учреждения, занимающиеся вощюси.ми vазвития 

Номинал 

(в долл. 
США) 

4 000 000 

2 000 000 

б 785 000 

2 305 000 

3 200 000 

4 250 000 
5 000 000 
7 650 000 

I 000 000 
бОО 000 

I 250 000 
5 500 000 

II 228 000 
б 300 000 
2 000 000 

IO 700 000 
7 920 000 
3 250 000 
4 250 000 
4 Ы5 000 
5 500 000 
2 000 000 
4 250 000 

500 000 

Ошюание 

Африканский Банк 
развития 

Центральнаамериканский 
банк экономическо~ 
интеграции 

АБР (Азиатский банк 
развития) 

АБР 

МБР (Межамериканский банк 
развития) 

МБР 

МБР 

МБР 

МБРР (Всемирный банк) 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

МБРР 

% 

9,4375 

7,00 

8,б25 

7,75 

8,00 

9,00 
8,75 
9,б25 

8,00 
8,30 
8,б0 

8,I5 
5,00 
8,375 
7,80 
7,75 
4,50 
5,375 
5,875 
6,50 
б,375 

8,625 
9,35 
8,35 

I983 

I994 

I98б 

I99б 

I985 

2001 
200I 
2004 

I980 
I980 
I985 
I985 
I985 
I98б 

I98б 

I987 
I990 
I992 
I993 
I994 
I994 
I995 
2000 
2002 

Стоимость 

(в долл.США) 

3 882 500 

I 9б0 875 

б 7б7 807 

2 I52 720 

3 090 040 

4 247 084 
4 949 425 
7 788 000 

986 250 
бОI 500 

I 248 773 
5 540 934 
9 3I5 Обб 
б 2I4 03I 
I 99б 000 
9 998 405 
б 009 490 
2 423 I90 
3 479 I9б 
3 75б IOO 
4 373 926 
I 959 370 
4 229 79б 

477 640 

Итого инвестиций в учреждения, занимающиеся 
вопросами развития 

Итого акций, выраженных в долл. США 
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~ 
(в долл. США) 

3 882 500 

I 9б0 875 

8 920 527 

20 074 549 

б2 609 бб7 

97 448 II8 

I38 I4I Iб7 

/ ... 
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Приложение (продолжение) 

В. ОGлЕrац;ш, ЕЕГ•"·а:·.:е:rшrс в вап.ота.х пондr.ю ;:;:олл~УJол США 

1. И:-rвеСТЕЦI::r D EOIIl~PGTEЫe C'l.'-·JaEЫ 

Ноr:.!,на.п 
(в тъrс.) 

l 000 r.1арок ФРГ 

2 500 шв. франков 

220 i.iapO!{ QРГ 

2 000 ;.1а:._;ок 9РГ 

IOO 000 J:e1: 

I 000 nо.рок с;;,рг 

2 000 шв. франков 

I 000 :;.юrков 

2 250 ыаро;, "!РГ 

I 000 r:с.рок ФРГ 

7 000 1.:<: )ОК СРГ 

5 000 ~1I1aHKOE 

2 450 _ ::--·сШ!'СОВ 

4 000 ~~f&_I)O!-C ~·РГ 

I 300 ~.:ар о" QРГ 

2 000 ?,!8-J?OK 9РГ 

Ы:.5 иен 

IO 000 шв.франков 

4 000 шв.франков 

I30 000 иен 

4 550 марок 9РГ 

2 250 :::арок ФРГ 

2 500 t·:.a_?O!{ ,:;,рг 

б 000 litt_IOK <dРГ 

Впеu6д:п: A;r;:юr:Ja 

Ес:.цr.::о:rальны:I бar::r\ A.i-r~:-:1:)г. 

2 

"Бо.::!:о Иасьонал де OGpac" 

нпс·(~Jолеос :ые:х:;:канос 11 

Реет:;) ·CJ:!I::R ё!:rлиппины 

:?осп"' ·Gл:пс['_ Qr:лr:пn:i~ны 

'1\o::;ro','\i:\'\ J; ТобJГО 

т-~;::;_:.до.д ,., ToGc,rO 

PJ·~·~)r .. :r· c.r:::cr:r:i: Gэ1:к l•С.33ИТ!iЯ 

:d:r,~т..,; _·.;;.о.ндс к:1:: ~;пзо с т ,:циозны!: 
о ан к ПОМОIЦИ раз вивь.ощимся 

с т:._J с_,_пг.:·: 

:п::;:::(с:._;J: о.1:дс 1-:Е:: ~:::r.e стi:цr:онны:I: 
Uct1П: ПОЫО!ДIТ.: ]аЗ BI:EOJ:Jt.:IП<CЯ 

с т '[_lJ::::t::.: -
Аэr:~стс;:-1:-~ бэ.аr. _.:)аззr:т1:я 

Аэ-;атс;.:_z:' 6c.1:z~ :,--.аз r;~rт;rя 

A:з:::tтc;~:ri: ~г.I-п: _JС.Э BJ:TJ:Я 

.t\ЗI~(J.г~c::~liE uа~к раз:а~Iтr:п 

Аз::с':'сr::;!: ба; а( }a:ЗB!iTilЯ 

.r.'t.3!:~TCE:П_ баНI{ YJ.ЭBJ!TJIЯ 

~ lc:·:c\: lO}'_):Il\г.J-ICl~:И:i баю-с )a3BI:TIIЯ 

:· lc:::ai !C~J I:KO..HCI~Eil С5ан~~ гаэвr-;тli:я 

Ис:-:с.: ·оггкансr:и:i:I баю' :_J&ЗВ!IТЬЯ 

l.~'"' :::u: • ЭIJ lii~O-EC 1~1~~ Сан к -_,аз з':тня 

I Ic:::a::oJ:нr:~aнcr~иl: UВI-iK pa3Bi!TIIЯ 

ol 
,J 

7,25 

5,25 

7,25 

6,50 

7,20 

8,00 

5,375 

8,25 

7,25 

6,75 

6,00 

7,75 

7,75 

9,00 

8,50 

8,00 

7,00 

5,75 

8,50 

4,375 

6,80 

7,75 
8,00 

8,25 

7,00 

1985 

I~83 

1983 

1985 

1989 

198G 

1983 

1982 

I9SL" 

1985 

1983 

1986 

1987 

1994 

1980 

:S'32 

IC:85 

1988 

I980 

1988 

1989 

1986 

1983 

I983 
IC)87 

Стою·ость 
(в ДОЛ,1. США) 

541 379 
1 442 474 

по 436 

958 192 

473 188 

491 Е2б 

905 800 

486 872 

978 160 

47<) 064 

3 292 704 

3 543 I20 

2 042 496 

1 185 424 

1 52I 196 

65I 958 

836 400 

4 635 837 

3 660 322 

2 258 бii 

55I 033 

2 454 100 

883 I% 

I OI5 414 

2 486 457 

И~' ОГО 
( ;з l\OJ,;.. C!L'A) 

2 09L~ 289 

1 43I 380 

I 884 298 

1 457 224 

10 159 895 

3 543 120 

3 227 920 

13 564- 324 

7 590 200 

1 .•. 



Hou:.н~Ji. 
(в тыс.) 

2 000 _.в. франков 

5 000 LlJЗ • франков 

10 000 r:ш. !j':ранков 

1 000 uш. •j)рО.НКОБ 

550 IШHf.J.Д. ДОЛЛ. 

500 rzaнa.::~. ,-,олл. 

3 000 J'_:в. ,:,г г..:-п:о п 

3 000 :uв. i))О..НКОГ 

2 000 .JB, )раюсов 

1 850 пз. r:!:>юп:ов 

2 000 ё!Б. :1р0.1ШОВ 

2 000 ё:В. l:'l)aE1\QJ:, 

351 J,:aгoi: \:?РГ 

522 r":a)OK ;;,рг 

555 I·.:apor: ФРГ 

2 700 1:аро1:: ФРГ 

4 000 r:alJOK QРГ 

9 000 r,.арок QРГ 

2 200 I·.'агок ФРГ 

750 r.н:.рок (J}РГ 

6 000 ED.l)Ol~ <2РГ 

6 000 11а:'ок QРГ 

I 500 \:D..:'Ol\ <,;,рг 

3 000 ?•J..l_JO?: ~РГ 

9~E.L~l9.. 
I'I2P (Uco.:I:rн:rr:: 

:LБJ?P (Всы,"r-~шь.:. 

IП3?Р (Все!.'JГ>НЬJ;\ 

]'J3FJ? (Всею;~ный 

IЛJ3PP (Bcer."·;yш:i 

Т:БРР (Все: ·--:_,нь;,... 

!:R'P (Все::н:;-Iш'::' 

1illP::? (В с е r.лр н ыl; 

1:ШРР {Все! :riJ.~'r:ыТ:I 

Ш3РР (Bcc!:!i~·шri' 

~.!БРI' (:Зсс: '· rр:-1ы!: 

;'J3J?J? (Всы::1~ ны!: 

Dcct:=r_ -rъ:L Сiаю: 

Бс:;:::;- :rъг Санк 

Вс:::; I ·: ~·"~rr~,I~~ бэ:н: 

Bcv. ::_1liЫ:· Сiанк 

Bcci ... _ .l;. .... банк 

Ее с··· ~~)IЕ'~т Сiннк 

Все: :Ir-.:_)Irы:~ бо.r-:к 

Всс::I:.-·н:нi ... бапк 

Все:.::-_ ~:rнi~ 6a•IK 

Bcoi :~:_:)I::l~~ банк 

nccrн,I'I_:ыl~ бо.нк 

Dcc;· i:r_:~rн.:~ банк 

Прил~ение (продолжение) 

Сiс.пк) 4,50 I904 

Gatк) 8,25 1922 
Сiаюс) 7,50 I9GO 

банк) 8,25 I9G2 

бо.ак) 7,25 I979 
Сiеш:) 6,25 I992 
Ciar::~) 5,375 I<)GLI-

банк) 3,75 J:)86 

Сiгш:) 7,00 !9С3 

баю:) 5,375 I982 
Сiаз;:) 6,125 I982 
бс~.НI{) 5,375 I982 

7,50 IC.:36 
6,50 I984 
7,50 I986 
6,75 I987 
8,25 I982 
8,25 I983 
6,50 I987 
8,00 1982 
8,00 1902 
8,25 I932 

7,50 И83 

7,00 I987 

(в 
Стоi:Jюсть 

.::~олл. США) 

I 208 459 
2 008 032 
3 738 3I7 

400 400 

535 643 
361 334 

I 258 I25 
1 815 765 

793 021 
742 :58 
785 084 
802 340 
124 264 
I72 046 
I76 260 

I I99 074 
I 7П 864 

3 732 286 
I 304 8I8 

4I6 847 
2 282 982 
2 573 450 

576 509 
I 262 2&5 

Jil'гoro .:ЕвсстrщЕ!: в учре~щення, з aни:иarJI·i::ccn зоiтюсаr,:то газ вЕтпя 

Н·гоrо об:г,r.ггд;rn в валютах пошп,:о долл. CJlA. 

Итоrо !Гiiзестr-~ци~ Б це:r:Енс б:у.,.нэ.ri:, с:аяэс.:r:птс с ~:QЗL.~:тi:ен 
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~ 
(в ;гт,ОЛJ.о С2!А) 

57 706 z27 
67 866 8]-2 

206 007 989 
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и в статье I9a, которая гласит: 

"Вопросы об инвестировании активов Фонда решаются Гене­

ральным секретарем после проведения консультаций с IСомитетом 
по инвестициям и с учетом замечаний и предлоJ:сеr-п·rй относительно 
политиr-01 инвестирования, выдвигаеных вревя от времени Прав­
лепием11" 

9" В вопросах, rсасающ:ихся инвестировании активов 0оп.п:а, Генераль-
но!.iу сеiсретарю оказывает поrJощь заместитель Генерального сеrсретаря 
по rюпросам администрации, финансов и управления и поыощник Гене­
ралыюга секретаря по финансовым вопросаr.1 ш1есте со своими сотруд­

r-пшаiiИ, занимающимиен вопросаrди инвестицийо Дополнительную под-­
дер~:аzу он:азьшает Комитет по инвестицияи, предусr.ютренный в ста-
тье 20 правил 0онда, которая гласит: 

"Комитет по инвестициям состоит иэ шести членов, назна­
чаемых Генеральным секретарем после консультации с Правленнем 
!I I{онсультативным комитетоrд по адмиrшстративнш.1 :и бюджетным 
вопросам, причем эти назначаемые члены I{оJ:нтета должны утвер­

i:сдаться Генеральной Ассаrлблеей'' о 

ICpor.Ie того, поддер:.::сивается сотрудничество на договОl)IЮЙ основе с 
,rпзуня оr)ициальньши инвестиционными фириани. Соrтестно с персона-
лоr.; с:)Ш-IО.НСОВОГО управления эти группы предоста:слтот Генеральному 

сеr-сретарю важные консультации и услуг:и, сiЗязю-шые с инвестированием, 

регулнровани:ем и управлением юстивами о IСроме того, Генеральный 

сен:ретарь JЗ случае необходиr.юсти: пользуется соотJЗетствующиrли специа­
лизированными услугами ЭI\спертово 

]Соrщтет _по инвестициям 

IOo Роль Комитета по инвестициям заключается в тoi.I, чтобы давать 
консультации по вопросам: 

а) инвестиционной политики; 

ь) диверсификации t>онда, т о е о определеюш соотношения между 
ан:цию.Jи и облигациями, меJ:сду различныни эн:оноr.1ичесrсиr.ш секторами 
и географическими ра~онами и валютамио 

Кошттет четыре раза D год проводит о0ициаль:ные засе,'!J;ания: о Одно из 
этпх заседаний проводится в связи с ceccr,Ieй Пршзления Пенеионного 
@онда с целью предоставить членам Правnения JЗозrюJ:сность встретиться 
с члено.ми I{омитетао Персонал 0инансового упр;::шлешrя, занимшощий:ся 
вопросюли инвестиций, поддерJ:сивает контаr~ты с IСои:итето1л на постоян­
ной основе и обеспечивает его вспоrлогателы-rыв обслуJ:сrшаниемо 




