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  טنتقالࡧإڲʄࡧטقتصادࡧכخضرࡧࡧعملية ودعمࡧأداةࡧلتموʈلكالسنداتࡧاݍݵضراءࡧ

 تحقيقࡧالتنميةࡧالمستدامةࡧضمنࡧمسار 
The Green Bonds as a Financial Tool to Support the Transition Process 

into Green Economy as a Part of Achieving the Sustainable 
Development 

 19/02/2018:الɴشرقبولࢫتارʈخࢫ                                             20/01/2018:טستلامتارʈخࢫ
   *القادرࢫعبدݍݰس؈نࢫ .د

  -أ-أستاذࢫمحاضرࢫقسمࢫ

                                      اݍݨزائرࢫ-درارآ-جامعةࢫأحمدࢫدراية

ࢫإبرازࢫࢫ:مݏݵص ʄࢫإڲ ࢫالدراسة ࢫٮڈدف ࢫبموضوعمستوى ࢫحتميةࢫטɸتمام ʄࢫعڴ ࢫכخضرࢫالقائم ࢫטقتصاد

قليديةࢫالناضبةࢫوالملوثةࢫللبʋئةࢫالطاقاتࢫالتࢫمصادر ࢫعتمدࢫوȋدرجاتࢫمتفاوتةࢫعڴȖʄلانتقالࢫباقتصادياتࢫ

ࢫوט ʏࢫטجتماڤ ࢫالمستوى ʄࢫعڴ ࢫإن ࢫسلبية ࢫاɲعɢاسات ࢫو ولɺا ࢫجɺة، ࢫمن ࢫجɺةࢫقتصادي ࢫمن ࢫالمناخ Ȗغ؈فات

،ࢫالصديقةࢫللبʋئةࢫالطاقاتࢫاݍݨديدةࢫوالمتجددةمصادرࢫأساساࢫعڴʄࢫࢫةقائمࢫاقتصادياتࢫخضراءإڲʄࢫأخرى،ࢫ

ࢫ ࢫوذلك ࢫرسم ࢫخلال ࢫومقارȋاتمن ࢫࢫإس؅فاتيجيات ࢫتحقيق ʄࢫإڲ ʄࢫכوڲ ࢫبالدرجة اقتصاديةࢫࢫمنافعٮڈدف

ࢫوȋيȁية ࢫالمستدامةࢫواجتماعية ࢫالتنمية ࢫمسارࢫتحقيق ࢫالɢاࢭʏࢫࢫ،ضمن ࢫالتموʈل ࢫتأم؈ن ࢫإشɢالية غ؈فࢫأن

الراغبةࢫࢭʏࢫتحوʈلࢫاقتصادɸاࢫإڲʄࢫيبقىࢫكتحديࢫأمامࢫالدولࢫلتجسيدࢫمشارʉعࢫɸذاࢫטنتقالࢫטقتصادي،ࢫ

ࢫالشأنࢫاقتصادࢫأخضر،ࢫ منࢫࢫوذلكࢫتمࢫابتɢارࢫنوعࢫخاصࢫمنࢫالتموʈلࢫʇس׿ܢࢫبالتموʈلࢫכخضر،ࢭʏࢫɸذا

ࢫȖستخدم ࢫخضراء ࢫسندات ࢫإصدارɸاࢫخلال ࢫوخلصتࢫࢫحصيلة ࢫاݍݵضراء، ࢫالمشارʉع ࢫلتموʈل خصيصا

خاصةࢫ) 2017-2010منࢫ(؅قايداࢫࢭʏࢫالسنواتࢫכخ؈فةالدراسةࢫإڲʄࢫأنࢫسوقࢫالتموʈلࢫכخضرࢫعرفࢫنمواࢫم

ࢭʏࢫإطارࢫتحقيقࢫتنميةࢫمتوازنةࢫوعادلةࢫȊعدࢫاتفاقࢫبارʉسࢫللمناخࢫالذيࢫأعطىࢫدفعاࢫقوʈاࢫلمثلࢫɸذاࢫالتموʈلࢫ

      .ب؈نࢫجميعࢫالدول 

ࡧمفتاحية ࢫכخضر،ࢫ:ɠلمات ࢫاݍݵضراء،ࢫטقتصاد ࢫالسندات ࢫכخضر، ࢫاݍݵضراءࢫالتموʈل ،ࢫالمشارʉع

  .المستدامةالتنميةࢫ

  Q5, Q57.01Q ,: مجالࡧالبحث

Abstract:  

The study aims to highlight the level of interest in the green economy based on the inevitability of 

the transfer of economies depending on varying degrees of sources of traditional energies that are 

poor and polluting the environment and have negative repercussions on the social and economic 

level on the one hand, and the environmental level and climate change on the other hand to green 
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economies based mainly on sources Renewable energies, through the development of strategies and 

approaches aimed primarily at achieving economic, social and environmental benefits in the path of 

achieving sustainable development, but the problem of securing adequate funding for the 

embodiment of Mashary This economic transition remains a challenge for countries wishing to 

transform their economies into a green economy. A special type of financing, called green financing, 

has been created by issuing green bonds specifically for financing green projects. The study found 

that the green financing market has grown in recent years (2010-2017), especially after the Paris 

Climate Agreement, which gave a strong impetus to such funding in the context of achieving 

balanced and equitable development among all countries. 

Keywords: Green economy, green finance, green bonds, green projects, sustainable development.  

JEL Classification: Q01, Q5, Q57.  

  :مقدمة

ࢫللبʋئةࢫ ࢫصديق ࢫاقتصادي ࢫɲشاط ࢫכخضرࢫباعتباره ࢫوالنظرࢫنحوࢫטقتصاد ࢫטɸتمام بدأ

ࢫالمستدامة ࢫالتنمية ࢫتحقيق ࢫسبل ࢫࢫ،وإحدى ࢫכرض ࢫقمة ࢫمن ࢫالبداية ࢫɠانت ࢫجان؈فوࢫ(حيث رʈوࢫدي

مرةࢫأخرىࢫࢭʏࢫمؤتمرࢫכممࢫالمتحدةࢫللتنميةࢫ) رʈوࢫدىࢫجان؈فو(،ࢫوȌعدࢫعشرʈنࢫعاماࢫࢭʏࢫ)1992عامࢫ

ࢫ ࢫرʈوࢫRIO+20 المستدامة ࢫومؤتمر ࢫالمستدامة، ࢫالتنمية ࢫتحقيق ࢫنحو ࢫجديدة يلزمࢫࢫ20+أفاق

  . ومستدامحɢوماتࢫالدولࢫبتطبيقࢫوعودɸاࢫࢭʏࢫنموࢫاقتصاديࢫعادلࢫ

  لʋس اݍݵضراءࢫ التنمية إڲʄ טنتقال إنࢫعملية
ً
 أن يمكن واحد بقرار يمكن فورʈاࢫ حدثا

 القاعدة إڲʄ כعڴʄ من سياسية نظرة توجɺɺا وشاقة، طوʈلة عملية ɸو بل عال، مستوى  عڴʄ يتخذ

 السياسية الشرعية تحول  Ȗعطي المقارȋة ɸذه القمة، إڲʄ القاعدة من شعبية ومشاركة

 . حقيقة التحول  ɸذا ݍݨعل واسع نطاق عڴʄ اݍݨɺود حشد لضمان المطلوȋة وטجتماعية

 مقارنة للفرد أعڴʄ دخل تحقيق شأنھ من כخضر טقتصاد إڲʄ الشامل التحول  إن

  % 5 بɴسبة البيȁية البصمة تقليل مع اݍݰالية טقتصادية النماذج ظل ࢭʏ بنظ؈فه
ً
 العام ࢭʏ تقرʈبا

  . المعتاد العمل بنݤݮ مقارنة ، 2050

 النظام من כمل خيبة من כخضر טقتصاد إڲʄ بالتحول  التفك؈ف ومنࢫɸذاࢫالمنطلقࢫجاء

 المالية כزمات اٰڈياراتࢫכسواق،( الم؅قامنة العديدة وכزمات حاليا السائد العال׿ܣ טقتصادي

 ࢭʏ السرʉع ال؅فاجع المناخية، التقلبات البطالة، ɲسبة ارتفاع الغذاء، أسعار وטقتصادية،ࢫارتفاع

،ࢫغ؈فࢫأنࢫɸذاࢫالتحولࢫ)المنتجة כراعۜܣ ࢭʏ المتنامية الندرة البيۖܣ، التغي؈ف وȖسارع الطبيعية الموارد

ࢫ ࢫالدول ࢫبمقدور ࢫلʋس ࢫܷݵمة ࢫمبالغ ࢫتخصيص ࢫالمجتمعࢫيتطلب ʄࢫعڴ ࢫحتم ࢫمما ࢫتأمئڈا، منفردة

ࢫالثم ࢫدول ࢫقمم ࢫخلال ࢫمن ʏࢫالدوڲ ʄࢫإڲ ࢫإضافة ࢫالعشرʈن، ࢫودول ࢫو انية ࢫومراكشقمة ࢫمؤتمرࢫبارʉس
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ࢫالمناخ ࢫعنحول ࢫالبحث ࢫلتموʈلࢫ، ࢫجديدة ࢫإڲʄࢫࢫودعمࢫمصادر ࢫטنتقال ࢫمشارʉع ʏࢫࢭ טسȘثمار

  .،ࢫȖعدࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫأحدࢫɸذهࢫالمصادراقتصادياتࢫخضراء

نظراࢫإڲʄࢫالدورࢫالتموʈڴʏࢫوالتنمويࢫالذيࢫيمكنࢫأنࢫيضطلعࢫبھࢫالتموʈلࢫכخضرࢫࢫ:إشɢاليةࡧالدراسة

ࢫالتنميةࢫ ࢫכخضرࢫلتحقيق ࢫטقتصاد ʄࢫإڲ ࢫمسارࢫטنتقال ࢫضمن ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات باستخدام

ࢫالثلاثة ࢫبأȊعادɸا ࢫوالبيȁية(المستدامة ࢫטجتماعية ࢫ)טقتصادية، ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫتبحث ࢫسوف ࢭʏࢫ،

ࢫالتمو  ʄࢫإڲ ࢫالݏݨوء ࢫمجالاتࢫحتمية ʏࢫכخضرࢫࢭ ࢫטقتصاد ʄࢫإڲ ࢫالتحول ࢫعملية ࢫכخضرࢫلمرافقة ʈل

ʏساؤلࢫالتاڲȘࢫالʄمتعددة،ࢫمنࢫخلالࢫלجابةࢫعڴ :  

ࡧכخضرࡧبواسطة ࡧالتموʈل ࡧبھ ࡧيضطلع ࡧأن ࡧيمكن ࡧدور ࡧࡧأي ʏࡧࡩ ࡧاݍݵضراء تموʈلࡧ إطارالسندات

  .؟أخضرࡧضمنࡧمسارࡧتحقيقࡧالتنميةࡧالمستدامةإڲʄࡧاقتصادࡧࡧالتحول عمليةࡧ

ࡧالدراسة ࢫالتالية: فرضية ࢫالفرضية ࢫنطرح ࢫالȘساؤل، ࢫɸذا ࢫعن ࢫبالسنداتࢫ: للإجابة التموʈل

ࢫالدول  ࢫحفزࢫودعم ʏࢫࢭ ࢫʇساɸم ࢫأن ࢫيمكن ʏارࢫماڲɢࢫابت ࢫباعتباره ࢫالشرقࢫ-اݍݵضراء ࢫمنطقة خاصة

ࢫ ࢫاقتصاد ʄࢫإڲ ࢫانتقالɺا ࢫمسار ʏࢫࢭ ࢫإفرʈقيا ࢫوشمال ࢫحصيلةࢫ أخضرכوسط ࢫاسȘثمار ࢫخلال من

   .تحقيقࢫالفعاليةࢫالطاقوʈةدرࢫمتجددةࢫالطاقاتࢫمنࢫمصاࢫإصدارٮڈاࢫࢭʏࢫمشارʉعࢫإنتاج

ࡧوأ  ࡧالدراسةأɸمية ࢫ: ɸدف ࢫالمقارȋة ࢫموقع ࢫمن ࢫالدراسة ࢫأɸمية ࢫالدوليةࢫتظɺر وלس؅فاتيجية

ࢫࢭʏࢫ ࢫأɸمية ࢫمن ࢫلھ ࢫلما ࢫالتموʈل، ࢫقطاع ࢫذلك ʏࢫࢭ ࢫأخضرࢫبما ࢫاقتصاد ʄࢫإڲ ࢫلمسارࢫטنتقال الداعمة

ࢫوالناميةࢫ ࢫوالفق؈فة ࢫمٔڈا ࢫالغنية ࢫالعالم ࢫدول ࢫجميع ࢫب؈ن ࢫومتوازنة ࢫعادلة ࢫاقتصادية ࢫتنمية تحقيق

اࢫمنࢫجانبࢫכɸداف،ࢫȖعودࢫبالفائدةࢫعڴʄࢫاݍݨميعࢫوࢭʏࢫشۘܢࢫالمجالات،ࢫɸذاࢫمنࢫحيثࢫכɸمية،ࢫأم

ʏࢫبلوغࢫماࢫيڴʄࢫالدراسةࢫإڲʄسڥȘف   :  

ࢫכخضرࢫ - ࢫטقتصاد ʄࢫإڲ ࢫטنتقال ࢫسياق ʄࢫعڴ ࢫومتطلباتࢫالتعرف ࢫبھ ࢫالتعرʈف ࢫخلال من

 وتحدياتࢫالتحول؛

 القطاعاتࢫالمɺيɢلةࢫللاقتصادࢫכخضرࢫونجاعࢫטسȘثمارࢫفٕڈا؛ -

 سوقࢫرأسࢫالمالࢫכخضر؛ -

مساɸمتھࢫࢭʏࢫتموʈلࢫمشارʉعࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫواقعࢫسوقࢫإصدارࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫوݯݨمࢫ -

 .טقتصادࢫכخضر

ࡧالدراسة ࢫالمنݤݨ: منݤݨية ࢫالبحث ࢫ ؈نʇستخدم ʏࢫوالتحليڴ ࢫسياقࢫ منالوصفي ࢫوصف خلال

ࢫبالاعتماد ࢫاݍݵضراء ࢫכخضرࢫوالسندات  وتقارʈر والدورʈات والمجلات الكتب، عڴʄ טقتصاد

ࢫإصدارࢫالسنداتࢫࢫ،כخضر والتموʈلࢫبالاقتصاد المتعلقة والمؤتمرات المنظمات ࢫواقع وتحليل

  .   اݍݵضراءࢫوݯݨمࢫمساɸمْڈاࢫࢭʏࢫتموʈلࢫقطاعاتࢫטقتصادࢫכخضر
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ࡧالسابقة ࢫכخضرࢫ: الدراسات ࢫטقتصاد ࢫموضوع ࢫتناولت ࢫقلْڈا ʄࢫعڴ ࢫالدراسات ࢫمن ࢫعدد ɸناك

  : وإشɢاليةࢫتموʈلھ،ࢫنذكرࢫمٔڈا

ࡧلـ - ࢫࢫ:دراسة ࢫفرʈد، ࢫوɠورتل ࢫخديجة ࡧعرقوب ࡧاݍݵضراء ࡧالصكوك ࡧالتنميةࡧدور ࡧتحقيق ʏࡩ

ࡧمال؈قيا ʏࡧࡩ ࢫالȎشرʈة،ࢫالمستدامة ࢫوتطوʈرࢫالموارد ࢫمركزࢫالبحث ࢫوالدراسات، ࢫللبحوث ࢫرماح ࢫمجلة ،

  .2016،ࢫجوانࢫ18العددࢫ

ࢫ ࢫمالية ࢫكأداة ࢫاݍݵضراء ࢫالصɢوك ࢫموضوع ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫٮڈتمࢫتناولت ࢫجديدة إسلامية

ࢫوحاو  ࢫاجتماعيا، ࢫوالمسؤولة ࢫللبʋئة ࢫالصديقة ࢫالمشارʉع ʏࢫࢭ ࢫدورࢫبالاسȘثمار ࢫإبراز ࢫالدراسة لت

الصɢوكࢫاݍݵضراءࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫمنࢫخلالࢫماࢫتتمتعࢫبھࢫمنࢫخصائصࢫ

ࢫإڲʄࢫ ࢫالدراسة ࢫوخلصت ࢫاݍݵضراء، ࢫالتنمية ࢫللمشارʉع ࢫاللازمة ࢫכموال ࢫتجميع ʄࢫعڴ ࢫوقدرٮڈا ومبادئ

ɸعادȊࢫبأ ࢫالمستدامة ࢫالتنمية ࢫتحقيق ʏࢫࢭ ࢫمم؈قا ࢫدورا ࢫتلعب ࢫاݍݵضراء ࢫالصɢوك ࢫالثلاثأن : ا

  .טقتصاديةࢫوטجتماعيةࢫوالبيȁية

 وخلق البيȁية التحديات لمواجɺة כخضر טقتصادقحافࢫوɸيبةࢫوشرقرقࢫسم؈ف،ࢫ :دراسةࡧلـ -

،ࢫمجلةࢫالبحوثࢫטقتصاديةࢫوالمالية،ࢫجامعةࢫاݍݨزائر ࡩʏ כخضر טقتصاد مشارʉعࡧ-عمل فرص

  .2016أمࢫالبواࢮʏ،ࢫالعددࢫالسادس،ࢫدʇسم؄فࢫ

ࢫ ࢫالدراسة ࢫخلاللمتناولت ࢫכخضرࢫمن ࢫטقتصاد ࢫإڲʄࢫوضوع ࢫالدول ʏتصور  وضع سڥ 

 أرȌعة טعتبار Ȋع؈ن כخذ مع أخضر، اقتصاد إڲʄ טنتقال إس؅فاتيجية عڴʄ مبۚܣ اقتصاد لإطلاق

 مɺددة مخزوناتھ أصبحت الذي כحفوري الوقود أسعار وارتفاع الطاقة أزمة :أساسية محاور 

 טقتصادي، للإɲعاش ɠوسيلة اݍݵضراء טسȘثمارات وتوظيف טقتصادية وכزمة بالنضوب،

إڲʄࢫاݍݰراري،ࢫوخلصتࢫالدراسةࢫ للاحتباس المسȎبة الدفيئة غازات انبعاث من التخفيف وسياسات

 تضر لا راءخض قطاعات عڴʄ טعتماد ʇعۚܣأنࢫعمليةࢫالتحولࢫلاقتصادࢫأخضرࢫبأȊعادࢫمستدامة،ࢫ

 فرص وتوف؈ف البيȁية التحديات لمواجɺة،ࢫجديدة أسواق وإɲشاء بيȁية ابتɢارات وتطوʈر بالبʋئة،

  .טسȘثماراتࢫاݍݵضراء طرʈق عن نظيفة عمل

ࡧلـࡧ- ࢫ :دراسة ࢫخنفر، ࢫراعۜܣ ࡧعايدة ࡧالبيۖܣ ࡧכخضر”טقتصاد ࢫأسيوطࢫࢫ،“טقتصاد مجلة

  2014،ࢫينايرࢫ39للدراساتࢫالبيȁية،ࢫالعددࢫ

 نقل ࢭʇ ʏساعد أن يمكن الذيࢫכخضر  טقتصاد إڲʄ التحول أثارتࢫالدراسةࢫموضوعࢫࢫ

  البʋئة ࢭʏ وטستقرارࢫטستدامة يضمن التنمية ࢭʏ جديد اتجاه إڲʄ العرȌي العالم
ً
 مع جنب إڲʄ جنبا

 للتنمية مȘساو وزن إعطاء حول  כخضر للاقتصاد כساسية المبادئ تتمحور  حيث טقتصاد،

 أساسًا توفر الثلاثة כɸداف ɸذه وتلبية البيȁية، وטستدامة טجتماعية والعدالة טقتصادية

 تحقيق إڲʄ والبطالة، الفقر تخفيف من العرȋية، טقتصاديات ࢭʏ الضعف نقاط لمعاݍݨة سليمًا
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 أجل من الطبيعية للأصول  الكفء טستخدام أن كما للدخل، عدالة أك؆ف توزʉع إڲʄ غذاǿي، أمن

 تقلبات وجھ ࢭʏ مناعة يوفر כخضر، للاقتصاد أساسية ورك؈قة آلية يمثل الذي טقتصاد، تنوʉع

  .مجتمعاتنا من كث؈ف عن الغائب טقتصادي טستقرار يحقق بما العال׿ܣ טقتصاد

ثࢫࢭʏࢫمجالࢫتموʈلࢫمشارʉعࢫالتحولࢫإڲʄࢫטقتصادࢫכخضر،ࢫمنࢫوتأȖيࢫدراسȘناࢫɸذهࢫللبح

ࢫ ࢫمس׿ܢ ࢫتحت ࢫجديد ʏࢫماڲ ࢫابتɢار ࢫطرح ࢫاݍݵضراء"خلال ࢫوم"السندات ࢫالتموʈڴʏࢫ، ࢫالدور عرفة

  .والتنمويࢫلɺذهࢫכداةࢫالمالية

  : لمعاݍݨةࢫإشɢاليةࢫالدراسةࢫقسمناࢫالبحثࢫإڲʄࢫثلاثةࢫمحاور ࢫ:محاورࡧالبحث

  قتصادࡧכخضرטحولࡧأدبياتࡧ: المحولࡧכول  

 يɲسوقࡧالسنداتࡧاݍݵضراء،ࡧالمبادئࡧوالتحدياتࡧ: المحولࡧالثا  

 ࡧالثالث ࡧالتموʈل: المحور ࡧ مساɸمة ࡧטقتصادࡧبالسندات ʄࡧإڲ ࡧטنتقال ʏࡧࡩ اݍݵضراء

 כخضر
  

   قتصادࡧכخضرט حول ࡧأدبيات: المحولࡧכول 

نȘيجةࢫ ولكنھ المستدامة، التنمية مفɺوم محل يحل لا כخضر טقتصاد مفɺوم إن

لفكرةࢫ ال؅فوʈج طرʈق عن إلا تتحقق المطلوȋة،ࢫلن المستدامة التنمية تحقيق بأن الم؅قايد טقتناع

ࢫالملوثةࢫ طرʈق عن البʋئة تدم؈ف من عقود Ȋعد כخضر טقتصاد ࢫالتنمية ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ טقتصاد

 Ȗعتمد الۘܣ טستدامة تحقيق دون  للألفية التنموʈة تحقيقࢫכɸداف بمقدورنا يɢون  للبʋئة،ࢫولن

 .،ࢫوɸوࢫماࢫسɴتعرفࢫعليھࢫمنࢫخلالࢫماࢫيأȖيࢫمنࢫعناصرכخضر טقتصاد فكرة عڴʄ بدورɸا

  Ȗعرʈفࡧטقتصادࡧכخضرࡧ.1

الماضية،ࢫ القليلة السنوات خلال الساحة عڴʄ כخضر טقتصاد مفɺوم ظɺر لقد

فࢫטقتصادࢫرّ عُ الفقر،ࢫو  وتقليل المستدامة التنمية سياق ࢭʏ כخضر טقتصاد فكرة ونوقشت

ࢫبأنھ ࢫالمتحدة ࢫכمم ࢫل؄فنامج ࢫ": כخضرࢫوفقا ࢫטقتصاد ࢫذلك ࢫالذي ࢫטنبعاثات ࢫمن الكرȋونيةࢫيقلل

  .1"وʈزدادࢫفيھࢫكفاءةࢫاستخدامࢫالمواردࢫوʉستوعبࢫجميعࢫالفئاتࢫالعمرʈة

ࢫכخضرࢫɸو ࢫטقتصاد ࢫأن ࢫنقول ࢫأن ࢫأيضا ࢫللتنميةࢫ: "وʈمكن ࢫاݍݨديدة ࢫالنماذج أحد

טقتصاديةࢫالسرʉعةࢫالنموࢫوالذيࢫيقومࢫأساساࢫعڴʏࢫالمعرفةࢫاݍݨيدةࢫللبʋئةࢫوالۘܣࢫأɸمࢫأɸدافɺاࢫɸوࢫ

  . 2"لةࢫماࢫب؈نࢫטقتصادياتࢫלɲسانيةࢫوالنظامࢫالبيۖܣࢫالطبيڥʏمعاݍݨةࢫالعلاقةࢫالمتباد

 صغ؈فة ɲسبة بھ يوجد الذي טقتصاد اعتباره ɸو כخضر للاقتصاد الȎسيط والتعرʈف

 طرʈق عن يأȖي والتوظيف الدخل ࢭʏ النمو أن كما المواردࢫبكفاءة، استخدام فيھ وʈتم الكرȋون  من

 الموارد استخدام كفاءة وتدعم والتلوث الكرȋون  انبعاثات تقلل الۘܣ واݍݵاصة، العامة טسȘثمارات
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 السياسات إصلاح خلال من إلا يتحقق لا وɸذا البيولوڊʏ، التنوع خسارة وتمنع والطاقة،

  .3لذلك المنظمة والȘشرʉعات

  ضمنࡧالمقارȋاتࡧالدوليةࡧأɸميةࡧטقتصادࡧכخضر ࡧ.2

ɸذهࢫ مع لتكيفواإفرʈقيا، ࢭʏ الفقر مɢافحةو  טقتصادية للتنمية عائقا Ȗغ؈فࢫالمناخ ʇشɢل

ࢫכولوʈات، الظاɸرة  اݍݰراري  טحتباس :مثل أɸمية تقل لا مسائل عدة إڲʄ إضافة ɸوࢫأولوʈة

 عڴɠ ʄاݍݰفاظ النفايات وȖسي؈ف الفعالة الطاقات جانب إڲʄ والمتجددة اݍݨديدة الطاقات فعيلوت

 الشرʈط عڴʄ المحافظة إڲʄ بالإضافة כراعۜܣ وتدɸور  التܶݰر مɢافحة مثل البيȁية النظم

ʏالساحڴ ʏوالتغ؈فࢫالمناڎ. 

 טجتماڤʏ، טندماجو الفقر عڴʄ القضاء إفرʈقياࢫۂʏ قارة تواجھ الۘܣ التحديات أك؄ف نإ

ɸذاࢫ جانب إڲʄ ،نللسɢا أساسية خدماتو  لائقة ظائفو  خلالࢫتوف؈ف من البطالة مɢافحة كذلكو 

 التنمية برنامج Ȗعزʈز مع اݍݰديثة الطاقة خدمات عڴʄ اݍݵصوص جوو  عڴʄ اݍݨزائرو  اݍݨميع ٱڈدف

ʏقيا تنمية أجل من اݍݨيدة للشراكة الطاقة مبادرةو  التحتية البۚܢ ࢭʈ4إفر (NEPAD). 

 ࢭʏ تحقيقɺا כخضر טقتصاد ʇسڥʄ الۘܣ כساسية כɸداف تكمنوعڴʄࢫɸذاࢫכساسࢫ

  :التالية النقاط

 ؛ࢫالمستدامة التنمية تحقيق 

 والمؤسساتࢫالمستدامة؛ اݍݵضراء الصناعة توف؈ف 

 ؛اݍݵضراء الوظائفتوف؈فࢫ 

 رةࢫالفقرɸةࢫظاȋمحار.  

إنࢫعمليةࢫטنتقالࢫإڲʄࢫالتنميةࢫاݍݵضراءࢫلʋسࢫشʋئاࢫ: التحولࡧإڲʄࡧטقتصادࡧכخضرمتطلباتࡧ. 3

سɺلا،ࢫبلࢫۂʏࢫعمليةࢫطوʈلةࢫوشاقةࢫتوجɺɺاࢫنظرةࢫسياسيةࢫراشدةࢫذاتࢫȊعدࢫإس؅فاتيڋʏ،ࢫوقدࢫجاءࢫ

بالتحولࢫإڲʄࢫטقتصادࢫכخضرࢫنȘيجةࢫݍݵيباتࢫכملࢫالمتكررةࢫࢭʏࢫטقتصادࢫالعال׿ܣࢫوك؆فةࢫࢫالتفك؈ف 

ࢫ ࢫ٭ڈا ࢫيمر ࢫالۘܣ ࢫالمواردࢫ(כزمات ʏࢫࢭ ࢫالسرʉع ࢫال؅فاجع ࢫالمناخية، ࢫالتقلبات ࢫالغذاء، ࢫأسعار ارتفاع

ࢫטقتصادࢫ5)الطبيعية ʄࢫإڲ ࢫللتحول ࢫالدول ࢫتوفرࢫحوافزࢫلȘܨݨيع ࢫمن ࢫلابد ࢫالمنطلق ࢫɸذا ࢫومن ،

  : ر،ࢫنذكرࢫمنࢫبئڈاכخض

 فية،ࢫحيثࢫأنࢫטقتصادࢫʈࢫالمناطقࢫالرʏفيةࢫ٭ڈدفࢫتخفيفࢫالفقرࢫࢭʈتمامࢫبالتنميةࢫالرɸט

כخضرࢫʇساɸمࢫࢭʏࢫتخفيفࢫالفقرࢫوذلكࢫعنࢫطرʈقࢫלدارةࢫاݍݰكيمةࢫللمواردࢫالطبيعيةࢫوכنظمةࢫ

  לيɢولوجية؛ࢫ
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 ࢫتح ࢫأن ࢫحيث ࢫترشيدɸا، ʏࢫࢭ ࢫوטجْڈاد ࢫتلوʈٓڈا ࢫوعدم ࢫبالمياه ࢫالمياهࢫטɸتمام ࢫكفاءة س؈ن

ࢫالمياهࢫ ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول ࢫطرق ࢫتحسن ࢫأن ࢫكما ࢫبقدرࢫكب؈فࢫاسْڈلاكɺا ࢫيخفض ࢫأن ࢫيمكن واستخدامɺا

  سوفࢫʇساɸمࢫࢭʏࢫتوف؈فࢫالمياهࢫاݍݨوفيةࢫداخلࢫךبارࢫوأيضاࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫالمياهࢫالسطحية؛

 لࢫʈࢫخفضࢫدعمࢫأسعارࢫالطاقةࢫوتحوʄقࢫالوصولࢫإڲʈࢫعنࢫطرʏدعمࢫقطاعࢫالنقلࢫاݍݨماڤ

ࢫࢭʏࢫمجالࢫالنقل،ࢫوȋتحض؈فࢫ ࢫالدعمࢫإڲʄࢫࢫتحض؈فࢫالطاقةࢫوטنتقالࢫ٭ڈا منࢫقطاعࢫ% 50مبالغࢫɸذا

ࢫالعامࢫ ࢫالنقل ࢫاستعمال ࢫوࢫȖܨݨيع ࢫالطاقة ࢫفاعلية ࢫمن ࢫبالرفع ࢫنȘيجة ࢫالعرȋية ࢫالبلدان ʏࢫࢭ النقل

   والسياراتࢫالݤݨينة؛ࢫࢫ

 ا،ࢫحيثࢫأنࢫأك؆فࢫمنࢫɸرʈلةࢫالنفاياتࢫالصلبةࢫومحاولةࢫأعادةࢫتدوɢمنࢫ% 50التصديࢫلمش

ɸذهࢫالنفاياتࢫيتمࢫألقا٬ڈاࢫࢭʏࢫالمياهࢫوأنࢫטنبعاثاتࢫاݍݵارجةࢫمٔڈاࢫتؤديࢫإڲʄࢫتلوثࢫالمياهࢫولكنࢫأذاࢫتمࢫ

التخلصࢫمٔڈاࢫبصورةࢫܵݰيةࢫوجيدةࢫأوࢫمحاولةࢫتدوʈرɸاࢫسوفࢫتؤديࢫإڲʄࢫنظافةࢫالبʋئةࢫوالتقليلࢫ

 نࢫטنبعاثاتࢫالسامة؛م

 ࢫكفاءةࢫ ࢫرفع ࢫوإجراءات ࢫالطاقة ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫالمستدامة ࢫטسȘثمارات ࢫزʈادة ʄࢫعڴ العمل

نبعاثاتࢫغازاتࢫالطاقة،ࢫحيثࢫالنقلةࢫإڲʄࢫטقتصادࢫכخضرࢫسوفࢫتؤديࢫإڲʄࢫتخفيضࢫمݏݰوظࢫࢭʏࢫا

   6טحتباسࢫاݍݰراري؛

 اࢫسياساتࢫخاضعةࢫلنظامࢫטقتصادࢫɺوميةࢫوجعلɢכخضرࢫفإذاࢫمراجعةࢫالسياساتࢫاݍݰ

ࢫالسوقࢫ ࢫسياسة ࢫف ࢫوالعمل ࢫديمقراطية ࢫسياسة ʄࢫإڲ ࢫȖغ؈فɸا ࢫيجب ࢫديكتاتورʈة ࢫسياسة ɠانت

 لȘܨݨيعࢫלنتاج؛

 ࢫيركزࢫ ࢫوأن ࢫالطبيعية ࢫالموارد ʄࢫعڴ ࢫالوطنية ࢫبالسياسة ࢫʇع؅فف ࢫכخضرࢫأن ࢫטقتصاد ʄعڴ

 عڴʄࢫكفاءٮڈاࢫوأنࢫيجعلࢫלنتاجࢫإنتاجࢫدائمࢫومستدام؛

  ࢫالدو ࢫالتجارة ʏࢫعڴ ࢫقيود ࢫفرض ࢫالȘشوɸاتࢫعدم ࢫכخضرࢫمعاݍݨة ࢫטقتصاد ʏࢫوعڴ لية

  التجارʈةࢫɠالضرائبࢫالمفروضةࢫعڴʏࢫالصادراتࢫوالواردات؛

 ار؛ɢܨݨيعࢫטبتȖتحس؈نࢫالتعليمࢫو 

 7.مشاركةࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫللقطاعࢫالعام   

ࡧالمɺيɢلة.4 ࡧכخضرل القطاعات ࢫكقطاعاتࢫ: لاقتصاد ࢫȖستخدم ࢫأن ࢫيمكن ࢫمجالات ࢫعدة توجد

כخضرࢫحفاظاࢫعڴʄࢫالبʋئةࢫمنࢫجɺةࢫوȖعزʈزࢫɠلࢫمناڌʏࢫاݍݰياةࢫمنࢫجɺةࢫأخرى،ࢫمɺيɢلةࢫللاقتصادࢫ

ʏذهࢫالمجالاتࢫماࢫيڴɸ8:منࢫب؈نࢫ  

 ࡧالمتجددة ࢫࢭʏࢫ: الطاقة ࢫوجودɸا ࢫيتكرر ࢫالۘܣ ࢫالطاقات ࢫبأٰڈا ࢫالمتجددة ࢫالطاقات Ȗعرف

ࢫالطبيعيةࢫ ࢫالطاقاتࢫالمستمدةࢫمنࢫالموارد الطبيعةࢫعڴʄࢫنحوࢫتلقاǿيࢫودوري،ࢫبمعۚܢࢫأٰڈا

ࢫتتج ࢫوʈمكنࢫالۘܣ ࢫכرض ࢫسطح ʄࢫعڴ ࢫمɢان ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫمتوفرة ʏࢫوۂ ࢫتنضب، ࢫلا ࢫأوࢫالۘܣ دد
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ɠالطاقةࢫالشمسيةࢫوطاقةࢫالرʈاح،ࢫ: تحوʈلɺاࢫȊسɺولةࢫإڲʄࢫطاقة،ࢫوتوجدࢫعدةࢫأنواعࢫمٔڈا

ࢫȖعدࢫالطاقةࢫالمتجددةࢫبمصادرɸاࢫ ࢫومنࢫɸنا طاقةࢫالكتلةࢫاݍݰيوʈةࢫوطاقةࢫالمياهࢫوغ؈فɸا،

  ال؛جالمتعددةࢫفرصةࢫاقتصاديةࢫرئʋسيةࢫࢭʏࢫɸذاࢫالم

 ࡧاݍݵضراء ࡧوالعمارة ࡧالمستدام ࢫالمسْڈلك؈نࢫ: البناء ࢫأحد ࢫالعمرانية ࢫالقطاعات Ȗعد

ࢫفإنࢫ ࢫأخرى ࢫجɺة ࢫومن ࢫوالطاقة، ࢫوالمياه ࢫوالمواد ࢫɠالأرض ࢫالطبيعية ࢫللموارد الرئʋس؈ن

ࢫمنࢫالܸݨيجࢫ ࢫالكث؈فةࢫوالمعقدةࢫيɴتجࢫعٔڈاࢫكمياتࢫكب؈فة عمليةࢫصناعةࢫالبناءࢫوالȘشʋيد

ࢫ ࢫالصلبة، ࢫوالمخلفات ࢫالمشاɠلࢫوالتلوث ࢫأبرز ࢫمن ࢫوالمياه ࢫالطاقة ࢫɸدر ࢫمشɢلة وتبقى

ࢫالمبۚܢ،ࢫ-البيȁية ࢫȖشغيل ࢫف؅فة ࢫطوال ࢫوديمومْڈا ࢫاستمرارɸا ࢫȊسȎب ࢫللمباɲي טقتصادية

ࢫالمستدامࢫ ࢫالتصميم ࢫȖس׿ܢ ࢫالبناء ʏࢫࢭ ࢫجديدة ࢫوأساليب ࢫمفاɸيم ࢫظɺرت ࢫכسباب ولɺذه

ࢫا ࢫللقطاعات ࢫالمتنامي ࢫטɸتمام ࢫȖعكس ࢫالمستدامة، ࢫاݍݵضراء ࢫبقضاياࢫوالعمارة لعمرانية

التنميةࢫטقتصاديةࢫࢭʏࢫظلࢫحمايةࢫالبʋئةࢫوخفضࢫاسْڈلاكࢫالطاقةࢫوטستغلالࢫכمثلࢫ

  مادࢫعڴʄࢫمصادرࢫالطاقةࢫالمتجددة؛للمواردࢫالطبيعيةࢫوטعت

 لࢫ: النقلࡧالمستدامɢشȊيوفرࢫالنقلࢫالمستدامࢫاݍݰاجاتࢫכساسيةࢫللإفرادࢫوالمجتمعاتࢫ

ࢫ ࢫضرر ࢫإحداث ࢫدون ࢫوذلك ࢫوأكيد، ࢫכجيالࢫآمن ࢫومصاݍݳ ࢫالبيۖܣ ࢫالنظام ࢫأو بالܶݰة

عتمدةࢫالقادمة،ࢫوȋالتاڲʏࢫلاࢫيؤثرࢫبالسلبࢫعڴʄࢫالمناخ،ࢫذلكࢫلانࢫوسائلࢫالنقلࢫفيھࢫتɢونࢫم

  عڴʄࢫمصادرࢫالطاقةࢫالمتجددة؛

 ࡧالمياه ࢫللنظمࢫ :إدارة ࢫوان ࢫالمستدامة، ࢫعناصرࢫالتنمية ࢫمن ࢫجوɸرʈا ࢫعنصرا ࢫالمياه Ȗعد

ࢫاݍݰفاظ ʏࢫࢭ ࢫرئʋسيا ࢫدورا ࢫכخضرࢫࢫטيɢولوجية ࢫטقتصاد ࢫوʉعمل ࢫونوعا، ࢫكما ࢫالمياه ʄعڴ

عڴʄࢫجمعࢫمياهࢫכمطارࢫوإعادةࢫاستخدامɺا،ࢫوتحليھࢫمياهࢫالبحار،ࢫإضافةࢫإڲʄࢫتوليدࢫطاقةࢫ

ࢫالمخزونࢫ ʄࢫعڴ ࢫاݍݰفاظ ʏࢫࢭ ࢫرغبة ࢫالمستعملة ࢫالمياه ࢫاستخدام ࢫإعادة ࢫوأيضا ࢫالمياه، من

  ؛الماǿي

 ࡧالمستدامة ࡧالزراعية ࡧכراعۜܣ ࢫטɸتم: إدارة ࢫمن ࢫכخضرࢫلابد ࢫטقتصاد ࢫبمفɺوم ام

لتخض؈فࢫالقطاعࢫالزراڤʏࢫودعمࢫسبلࢫالمعʋشةࢫࢭʏࢫالرʈفࢫودمجࢫسياساتࢫاݍݰدࢫمنࢫالفقرࢫ

ࢫךثارࢫ ࢫمن ࢫللتخفيف ࢫاݍݰديثة ࢫالزراعة ࢫتكنولوجيا ࢫوتكيف ࢫالتنمية، ࢫاس؅فاتيجيات ʏࢭ

الناجمةࢫعنࢫȖغ؈فࢫالمناخ،ࢫوȖعزʈزࢫشراɠاتࢫالتنميةࢫلمواجɺةࢫالتحدياتࢫالبيȁيةࢫالمعاصرةࢫ

لتܶݰرࢫوإزالةࢫالغابات،ࢫوالزحفࢫالعمراɲيࢫغ؈فࢫالمستدام،ࢫوفقدانࢫالتنوعࢫالبيولوڊʄ،ࢫɠا

ࢫمنࢫ ࢫتطوʈرࢫمجموعة ࢫعن ࢫفضلا ࢫכخضر، ࢫللنمو ࢫمش؅فك ࢫفɺم ࢫتɢوʈن ࢫذلك وʈتطلب

  والبيȁيةࢫوالرفاɸيةࢫטجتماعية؛ࢫالمؤشراتࢫالۘܣࢫȖغطىࢫاݍݨوانبࢫטقتصادية
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 ࡧاݍݵضراء ࢫبأٰڈاࢫ:التكنولوجيا ࢫاݍݵضراء ࢫالتكنولوجيا ࢫالمنتجاتࢫ: "Ȗعرف تطوʈرࢫوتطبيق

ࢫךثارࢫ ࢫمن ࢫتقلل ࢫوالۘܣ ࢫوالموارد، ࢫالبʋئة ʄࢫعڴ ࢫلݏݰفاظ ࢫالمستخدمة ࢫوالنظم والمعدات

  : ،ࢫشرʈطةࢫأنࢫتȘناسبࢫɸذهࢫالتكنولوجياࢫمعࢫالمعاي؈فࢫالتالية"السلبيةࢫللأɲشطةࢫالȎشرʈة

 ئة؛ʋورࢫالبɸالتقليلࢫمنࢫتد 

 الغازاتࢫالدفيئة؛التقليلࢫمنࢫانبعاثاتࢫ 

 ࢫاستخدامࢫالطاقةࢫمنࢫالمʄصادرࢫالمتجددةࢫوالمواردࢫالطبيعيةالمحافظةࢫعڴ . 

ࡧכخضر.5 ࡧلنموࡧטقتصاد ࡧالمواتية ࢫטقتصادࢫ: البʋئة ʄࢫإڲ ࢫالتحول ࢫتجرȋة ࢫالدول ࢫتخوض لɢي

ࢫࢭʏࢫ ࢫكث؈فة ʏࢫنواڌ ࢫɸيɢلة ࢫلإعادة ࢫقوʈة ࢫوقانونية ࢫȖشرʉعية ࢫبʋئة ࢫوٮڈيئة ࢫإعداد ʄࢫإڲ כخضرࢫتحتاج

   9:المجتمع،ࢫومٔڈا

 ࢫللسلعࢫ ࢫלجمالية ࢫالɢلفة ࢫضمن ࢫالطبيعية ࢫالموارد ࢫواستخدام ࢫالتلوث ࢫɠلفة إدماج

 واݍݵدمات؛ࢫ

 يةࢫوتوضيحࢫآلياتࢫالتنفيذ؛ȁمراجعةࢫوتحديثࢫالقوان؈نࢫالبي 

 ةࢫالقابلةࢫʈوضعࢫاس؅فاتيجياتࢫوطنيةࢫللتنميةࢫاݍݵضراءࢫتحددࢫفٕڈاࢫالقطاعاتࢫذاتࢫכولو

 للتحولࢫللاقتصادࢫכخضر؛

  يةࢫضمنࢫاطرࢫاݍݵططࢫالوطنيةࢫواس؅فاتيجياتࢫالتنمية؛ࢫȁإدماجࢫטعتباراتࢫالبي 

 زࢫثقافةࢫأنماطࢫלنتاجࢫوטسْڈلاكࢫالمستدامة؛ʈعزȖࢫلدىࢫالمسْڈلكࢫوʏبناءࢫالوڤ 

 ية،ࢫنقلࢫالتكنولوجيا،ࢫ: اعتمادࢫسلةࢫمنࢫالسياساتࢫالداعمةࢫمثلȁشطةࢫالبيɲحوافزࢫللأ

 . والتطوʈر،ࢫبرامجࢫشɺاداتࢫاݍݨودةࢫالبحث

  כخضر טقتصاد ࡩʏ טسȘثمار نجاعة .6

 سيȘيح عليھ سيعتمد الذي الطرʈق عن النظر Ȋغض כخضر טقتصاد نحو التحول 

 وعڴʄ والطاقة، والماء الغذاء مجال ࢭʏ כمن إزاءࢫتوف؈ف القلق تخفيف ࢭʇ ʏساɸم فɺو عديدة، منافع

 לنمائية כɸداف وȋلوغ المستدامة التنمية أɸداف تحقيق يدعم أن شأنھ من فɺو أوسع نطاق

  10:وأɸمɺا للألفية

اݍݰالࢫ כنماط فان للطاقة، الدولية الوɠالة حسب: المناخ وȖغ؈ف כخضر טقتصاد :أولا

 مما ،2050بحلولࢫ المائة ࢭʏ 130 بɴسبة الكرȋون  أكسيد ثاɲي انبعاثات من س؅قيد الطاقة لاسْڈلاك

 حدوث احتمال إڲʄ يؤدي مما مئوʈة، درجات ستة بمعدل العالمية اݍݰرارةࢫ درجة ارتفاع إڲʄ يؤدي

 ࢭʏ وعشرة خمسة ب؈ن ما تصل قد اقتصادية وخسائر الطبيعية، البʋئة ࢭʏ إصلاحھ يمكن لا Ȗغ؈ف

 الكرȋون  بقلة يتم؈ق الذي טقتصاد ࢭʏ وטسȘثمار سنوʈا، לجماڲʏ المحڴʏ الناتج إجماڲʏ من المائة

 .التحدي ɸذا لمواجɺة فعالة وسيلة ɸو الموارد ونجاعة
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 نفقات لتغطية توجھ טسȘثمارات نصف أن يرافقھ כخضر טقتصاد نحو التحول  إن

 مع التكيف ࢭʏ وטسȘثمار ،)الكرȋون  قليلة(بيȁيا سليمة بتقنيات التقليدية التكنولوجيات Ȗغي؈ف

 أخضر اقتصاديا حلا ʇشɢل טيɢولوجية النظم أساس عڴʄ وطأتھ من والتخفيف المناخ Ȗغ؈ف

ʏטنبعاثات ستؤثر حيث إضاࢭ ʏثمارات ࢭȘࢫاس ࢫوتدɲي الناجمة טنبعاثات من لݏݰد زʈادة  عن

 .الغاȌي الغطاء وȖعزʈز للغابات المستدامة السليمة وלدارة الغابات،

 المستدام وטسْڈلاك לنتاج ممارسات: المستدام وלنتاج وטسْڈلاك כخضر טقتصاد :ثانيا

غ؈فࢫالرشيدࢫࢫستخدامט  من يحد المستدام فالإنتاج כخضر טقتصاد تحديات أɸم من Ȗعت؄ف

 ال؅فوʈج ع؄ف(טستدامة من بمزʈد تȘسم منتجات عڴʄ الطلب فȘܨݨيع ،للمواردࢫوȋالتاڲʏࢫنفادɸا

 إنتاجية ممارسات ذات التجارʈة للأعمال جديدة أسواقا يوجد أن ʇستطيع) المستدام للاسْڈلاك

 כسواق توسعتف ،اݍݨديدة والوظائف לيرادات تدفقات زʈادة إڲʄ تفغۜܣ حيث مستدامة

 ب؈ن ما الف؅فة ࢭʏ المتوسط ࢭʏ المائة ࢭʏ 20 إڲʄࢫ 10 بɴسبة العضوʈة والمشروȋات للأغذية الرئʋسية

دولار،ࢫ بليون  50 إڲʄࢫقرابة حاليا المنتجات ٭ڈذه العالمية التجارة ݯݨم وʈصل ، 2007 و 1999 سنۘܣ

 تحف؈ق لمواصلة والمتاحة الكث؈فة כخضر טقتصاد لفرص أɸميةࢫنظرا يكȘؠۜܣ الدوڲʏ ال؅قاحم ɸذا

ࢫوלنتاج ࢭʏ טسȘثمار  العالمية السوق  ݯݨم تضاعف يتوقع وفعليا المستدام؈ن، טسْڈلاك

 2.74 إڲʄ اݍݰاڲʏ الوقت ࢭʏ سنوʈا دولار ترʈليون  1.37 من ليɴتقل البيȁية واݍݵدمات للمنتجات

  . 2020بحلولࢫ دولار ترʈليون 

 استخدام ࢭʏ السرʉعة الزʈادة إن: والنفايات الكيمائية المواد وإدارة כخضر טقتصاد: ثالثا

 ܵݰية مخاطر البʋئة، تلوث إڲʄ غالبا تؤدي واݍݵطرة الصلبة النفايات وإنتاج الكيميائية المواد

 )الزراعية الكيميائية المواد(اݍݰشراتࢫلمبيدات مثلا التعرض الموارد، ࢭʏ وتلف سامة وانبعاثات

 بالمبيدات الȘسمم حالات عن سنوʈا ينجم ،الوفاة أو الȘسمم ʇسȎب قد كب؈ف مɺنيا خطرا شɢل

 ونظرا وȋالتاڲʏ العالم، ع؄ف حالة 220.000إڲʄࢫࢫعددɸا يصل وفاة وحالات إصابة، ملاي؈ن ثلاثة

 ل؅فجيح والنفايات، الكيميائية المواد إدارة مسألة لمعاݍݨة سرʉع تحرك ظɺر לحصائيات ݍݵطورة

 التحول  Ȗܨݨيع وȋالتاڲʏ منةך  البدائل وتنفيذ Ȗعزʈز إڲʄ الɺادفة وלدارʈة السياسية اݍݵيارات كفة

 .כخضر טقتصاد نحو

 ࢭʏ 50 و 20 ب؈ن ما ت؅فاوح بɴسبة وحدɸا فسȘتأثر الصلبة النفايات إدارة يخص وفيما

 اقتصادي لنمو كب؈فة فرص يȘيح أن يمكن التحدي لɺذا والتصدي المدن، م؈قانيات معظم من المائة

 بليون  236 مبلغ التدوʈر إعادة صناعة تدر فقط כمرʈكية المتحدة الولايات ففي الوظائف، وخلق

 .مɴشأة 56000 ࢭʏ ܧݵص مليون  من أزʈد Ȗشغل وۂʏ سنوʈا، دولار



 مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق                                                             ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/ العددࢫ8 /2018 

269 

 ɸياɠل بمثابة ɸو الطبيڥʏالرأسمالࢫ: טيكولوجية النظم وخدمات כخضر טقتصاد :راȊعا

 ،..)المناخ وȖعديل الɺواء تنظيف(واݍݵدمات ،..)والوقود الغداء(البضاǿع لنا تقدم ايɢولوجية

 לنتاج عملية ࢭʏ جذرʈا تحولا تحدث أن يمكن الۘܣ الطبيعة محاɠاة تطبيقات(وכفɢار

 ࢭʏ خاصة الطبيڥʏ لرأسمال לنتاجية القدرة استخدام عڴʄ כخضر טقتصاد ʇعمل ،..)التقليدية

 عڴʄ اݍݰصول  ࢭʏ مباشرة الطبيعة عڴʄ وʉعتمدون  الفقر ࢭʇ ʏعʋشون  ينذلل اݍݰلول  وإيجاد صياغة

 والشعاب الساحلية טيɢولوجية النظم أن حديثةدراساتࢫࢫ بيɴت حيث رزقɺم، من كب؈ف جزء

 ثلاثة لنحو الغذاء وتوفر العالم، ࢭʏ כسماك مصائد من المائة ࢭʏ 50 ـب تقدر ɲسبة توفر المرجانية

 آخرʈن مليون  400 لنحو والمعادن اݍݰيوانية ال؄فوتʋنات من المائة ࢭʏ 50 إڲʄ بالإضافة ɲسمة ملاي؈ف

ʏولوجية النظم فاستخدام،ࢫالنامية البلدان ࢭɢغ؈ف وطأة من ݵفيفلݏ טيȖ و معھ وللتكيف المناخɸ 

  .כخضر טقتصاد عمل مجال

ࡧכخضر.7 ࡧטقتصاد ʄࡧإڲ ࡧالتحول ࢫʇعتمدࢫ :تحديات ࢫتقليدي ࢫاقتصاد ࢫمن ࢫمسارࢫالتحول إن

بالدرجةࢫכوڲʄࢫعڴʄࢫمصادرࢫالطاقةࢫالملوثةࢫللبʋئة،ࢫإڲʄࢫاقتصادࢫأخضرࢫʇعتمدࢫفيھࢫأك؆فࢫعڴʄࢫمصادرࢫ

ࢫماࢫ ʏࢫࢭ ࢫنوجزɸا ࢫالتحديات ࢫعديد ࢫطرʈقھ ʏࢫࢭ ࢫيقف ࢫللبʋئة، ࢫالصديقة ࢫوالمتجددة ࢫاݍݨديدة الطاقة

  11 :يأȖي

 عڴʇ ʄعملون  ومنɴتج؈ن مسْڈلك؈ن بفضل ،مستديم؈ن وإنتاج اسْڈلاك تحقيق: כول  التحدي

 ؛حياٮڈم دورة طيلة واݍݵدمات للمنتجات وטجتماعية البيȁية اݍݨوانب اح؅فام

 طيلة وال؅فبية والتدرʈب واسع نطاق عڴʄ معلومات ɲشر ع؄ف المعرفة مجتمع: الثاɲي التحدي

 .للتنافسية شرطا يɢون  ما البحث من مزʈد دعم وع؄ف الثقافة، عڴʄ واݍݰصول  اݍݰياة

ࢫ خلال من مجتمعنا تطوʈر عڴʄ وʉساعد اݍݰكم: الثالث التحدي  الفاعلة اݍݨɺاتإشراك

 ؛..)والنقابات اݍݰɢومية غ؈ف والمنظمات والشرɠات المحلية والɺيئات ɠالدولة(المعنية

 وتطوʈر ɲسْڈلكɺا الۘܣ بالمنتجات وتحفظ دقة أك؆ف يتطلب والطاقة المناڎʏ التغ؈ف :الراȊع التحدي

 כقاليم؛ مع والتكيف المتجددة الطاقات

 الموجھ ال؅فحيل Ȗعزʈز خلال من تتحقق المستديمة، التنقل واݍݰركة النقل:اݍݵامس التحدي

 ؛المبتكرة כنظمة وتطوʈر المج؄ف التنقل بتخفيض التمسك طرʈق عن تلوث כقل والنقل والتɢامل

 من تجري  ،الطبيعية والموارد البيولوڊʏ للتنوع المستدامة وלدارة اݍݰفظ: السادس التحدي

 دعم إڲʄ بالإضافة أساسية כك؆ف حاجاتنا بتلبية أفضل Ȋشɢل وטع؅فاف المعرفة تطوʈر خلال

 ؛البيȁية الناحية من اوابتɢار  تحفظا أك؆ف منظمات وتحض؈ف טقتصاد
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 عڴʄ خاص انȘباه خلال من تتحقق المخاطر وإدارة والوقاية ،العامة الܶݰة:الساȊع التحدي

 المحتملة טجتماعية المساواة اɲعدام وعڴʄ ) ..والضوضاء وال؅فبة والمياه الɺواء(البʋئة نوعية

 ؛بذلك المتعلقة

 عڴʄ כثر تحديد خلال من تتحقق،ࡧטجتماڤʏ والضمان والݤݨرة الديموغرافيا: الثامن التحدي

 Ȋشɢل الناتجة قصاءاتל ɠل بمɢافحة والتمسك טجتماعية، اݍݰماية أنظمة وتوازن  טقتصاد

 المتعدد الثقاࢭʏ البعد عڴʄ وטعتماد والتدرʈب، التعليم ࢭʏ والنقص والفقر العمر عن خاص

  .للمجتمع

 تتحققࢫ،التحدياتࢫالدوليةࢫȊشأنࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫومɢافحةࢫالفقرࢫࢭʏࢫالعالمࢫ:التحديࡧالتاسع

خلالࢫ ومنࢫ،عنࢫطرʈقࢫدعمࢫاݍݰكمࢫالدوڲʏࢫȊغيةࢫدمجࢫمتطلباتࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫȊشɢلࢫأفضل

  .حرماناࢫכك؆ف م؈نࢫالطاقةࢫللبلدانࢫأالغذاǿيࢫوتࢫכمنالمساɸمةࢫࢭʏࢫتحقيقࢫ

ࢫכخضرࢫوتحقيقࢫ ࢫمسارࢫטقتصاد ࢫضمن ࢫاݍݵضراء ࢫלس؅فاتيجية ࢫכɸداف ࢫتحقيق إن

ࢫوتبقىࢫ ࢫللبʋئة، ࢫصديقة ࢫخضراء ࢫمشارʉع ʏࢫࢭ ࢫܷݵمة ࢫاسȘثمارات ࢫيتطلب ࢫالمستدامة، التنمية

ࢫأمامࢫالتحولࢫإڲʄࢫاقتصادياتࢫأك؆فࢫ إشɢاليةࢫتأم؈نࢫالتموʈلࢫاللازمةࢫلتجسيدࢫɸذهࢫالمشارʉعࢫعقبة

أوࢫ" الصɢوكࢫاݍݵضراء/بالسندات"مࢫابتɢارࢫأداةࢫتموʈليةࢫجديدةࢫȖعرفࢫاخضرار،ࢫوࢭʏࢫɸذاࢫלطارࢫت

ࢫالمناخ" ࢫ "سندات ࢫɸذه ࢫمثل ࢫودعم ࢫلتموʈل ࢫخصيصا ࢫحصيلْڈا ࢫɸذاࢫتوجھ ࢫطبيعة ࢫفما المشارʉع،

  .،ࢫɸذاࢫماࢫسɴتعرضࢫلھࢫȊآۜܣءࢫمنࢫالتفصيلࢫوالتحليلࢫࢭʏࢫالمحورʈ؈نࢫالتالي؈نالتموʈل
    

  المبادئࡧوالتحدياتسوقࡧالسنداتࡧاݍݵضراء،ࡧ: المحورࡧالثاɲي

  العالم دول  أسواق خطت
ً
 للتجارة المتحدة כمم مؤتمر(المتحدة כمم من وȋدعم مؤخرا

 فيھ شك لا ومما כخضر، טقتصاد نحو التحول  Ȗܨݨيع باتجاه ɸامة خطوات )اونكتاد والتنمية

  تلعب المال رأس أسواق بأن
ً
  دورا

ً
 المالية وכسواق الرقابة لɺيئات يمكن حيث المجال، ɸذا ࢭɸ ʏاما

 وضمن ،التحول  ɸذا باتجاه مؤثر دور  لɺا يɢون  أن כخرى  כطراف وجميع والشرɠات والمسȘثمرʈن

سوقࢫالتموʈلࢫכخضرࢫمنࢫإطلاقࢫوȖسوʈقࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫكأداةࢫ مبادرة جاءت לطار ɸذا

  .تموʈلࢫمرافقةࢫلɺذاࢫالتحولࢫטقتصاديࢫالɺام

  التعرʈفࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧ.1

ࢫ ࡧاݍݵضراء"Ȗعرف ࢫالدخلࢫ): grenn bonds("السندات ࢫذات ࢫمالية ࢫأوراق ࢫأٰڈا ʄعڴ

الثابتࢫوالۘܣࢫترفعࢫمنࢫرأسࢫالمالࢫللمشروعࢫمعࢫفوائدࢫبيȁيةࢫمحددة،ࢫوغالبيةࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫ

ࢫ ʏࢫۂ ࢫالمختلفة ࢫوالصناديق ࢫوالعامة ࢫالدولية ࢫالمالية ࢫالمؤسسات ࢫتصدرࢫمن ࢫالم"الۘܣ ،ࢫ"ناخسندات

  .12وتصدرࢫمعࢫمعدلࢫثابتࢫمنࢫالفائدةࢫوטس؅فدادࢫالɢاملࢫعندࢫטستحقاق
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ࢫ٭ڈا ࢫوʈراد ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫاسم ࡧالمناخࡧوʈطلق والۘܣࢫ) climate bonds(سندات

أوراقࢫماليةࢫذاتࢫالدخلࢫالثابتࢫوالۘܣࢫترفعࢫمنࢫرأسࢫالمالࢫللمشروعࢫمعࢫفوائدࢫ: عڴʄࢫأٰڈا Ȗعرف

المشارʉعࢫاللازمةࢫࢫ-أوࢫإعادةࢫتموʈل-المناخࢫخاصةࢫ٭ڈدفࢫالتموʈلبيȁيةࢫمحددة،ࢫوȖستخدمࢫسنداتࢫ

ࢫالمتجددةࢫ ࢫوالطاقة ࢫالرʈاح ࢫمزارع ࢫمشروعات ࢫوتمثل ࢫمعɺا، ࢫأوࢫالتكيف ࢫالمناخية ࢫالتغ؈فات لمعاݍݨة

  .  13منࢫأɸمࢫالمشارʉعࢫالۘܣࢫتمولࢫعنࢫطرʈقࢫɸذهࢫالسندات

ࢫ ࢫاݍݵضراء"وȖس׿ܢ ࢫالمشارʉ" السندات ࢫلتموʈل ࢫȖستخدم ࢫعوائدɸا ࢫلأن ࢫاݍݵضراءࢫبذلك ع

   .14مثلࢫمشارʉعࢫالطاقةࢫالنظيفةࢫأوࢫمشارʉعࢫالنقلࢫاݍݰɢوميةࢫالۘܣࢫتقللࢫمنࢫטنبعاثات

ࢫ ࢫسوق ࢫاسم ࢫيطلق ࢫاݍݵضراء"كما ࢫترتبطࢫ" السندات ࢫالۘܣ ࢫالسندات ࢫإصدارات ʄعڴ

ࢫ ࢫوقبل ࢫللبʋئة، ࢫالصديقة ࢫلاࢫيتخطىࢫبالاسȘثمارات ࢫלصدارات ࢫɸذه ʏࢫإجماڲ ࢫɠان ࢫالزمن ࢫمن عقد

ࢫ97" السنداتࢫاݍݵضراء"بلغتࢫقيمةࢫࢫ2016بضعࢫمئاتࢫمنࢫملاي؈نࢫالدولاراتࢫسنوʈا،ࢫلكنࢫࢭʏࢫعامࢫ

ࢫ ࢫلبنك ࢫإɲسكيلدا"مليارࢫدولارࢫوفقا ࢫ" سɢاندينافʋسɢا ࢫٰڈاية ࢫومع ࢫࢫ2017السوʈدي ʄࢫإڲ ࢫ135وصلت

نࢫتتجاوزࢫالقيمةࢫלجماليةࢫلإصداراتࢫɸذهࢫالسنداتࢫمليارࢫدولارࢫɸذاࢫالعام،ࢫولاࢫʇسȘبعدࢫاݍݵ؄فاءࢫأ

  . 2020بليونࢫدولارࢫعامࢫࢫ220ࢭʏࢫכسواقࢫالماليةࢫحولࢫالعالمࢫ

ࢫالسندات ࢫأوࢫالقطاعࢫ/إن ࢫاݍݰɢومات ࢫتصدرɸا ࢫالۘܣ ࢫالمالية ࢫכداة ʏࢫۂ ࢫاݍݵضراء الصɢوك

وڲʏࢫالذيࢫعڴʄࢫسȎيلࢫالمثالࢫالبنكࢫالد(اݍݵاصࢫأوࢫالمصارفࢫالتجارʈةࢫأوࢫمؤسساتࢫالتموʈلࢫالدولية

،ࢫوحصيلةࢫɸذهࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫتذɸبࢫفقطࢫلمساندةࢫ)2008أصدرࢫأولࢫسندࢫأخضرࢫࢭʏࢫعامࢫ

ࢫوقدࢫ ࢫالكرȋونية، ࢫטنبعاثات ࢫمنخفضة ࢫللتنمية ࢫمسبقا ࢫمعاي؈فࢫمحددة ʏستوࢭȖࢫ ࢫمحددة مشارʉع

  .لاقتࢫɸذهࢫالسنداتࢫترحيباࢫكب؈فاࢫمنࢫجانبࢫالمسȘثمرʈنࢫالمستدام؈نࢫبيȁيا

ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫعرفت ࢫبأٰڈاࢫوقد ࢫإصدارɸاࢫ: "أيضا ࢫحصيلة ࢫتوجھ ࢫالۘܣ السندات

ࢫمعاي؈فࢫومبادئࢫ ࢫتتطلب ࢫلكٔڈا ࢫכخرى، ࢫالسندات ࢫمثل ʏࢫوۂ ࢫللبʋئة، ࢫصديقة ࢫمشارʉع ʏثمارࢫࢭȘللاس

وتختلفࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫعنࢫباࢮʏࢫالسنداتࢫ،ࢫ15رفيعةࢫخاصةࢫ٭ڈاࢫوȋالمشارʉعࢫالمختارةࢫللتموʈل

  16:منࢫحيث

ࢫالعامة،ࢫࢫ:المصدر - ࢫالبنوك ࢫاݍݰɢومات، ࢫالدولية، ࢫالمالية ࢫالمؤسسات ࢫمن ࢫتɢون قد

 الشرɠاتࢫالتجارʈة،ࢫبنوكࢫالتنمية؛

ࡧالمعدل - ࢫأوࢫࢫ:قيمة ࢫعائم ࢫأوࢫمعدل ࢫثابت، ࢫوȌسعرࢫفائدة ࢫمعدومة، ࢫبمعدلات ࢫتɢون قد

 مرتبطࢫبمؤشراتࢫכداءࢫالبيۖܣ؛

ࢫࢫ:التورʈق - ࢫأو ࢫالعقارʈة ࢫالرɸون ࢫمثل ࢫלصدار، ࢫمؤسسات ࢫأصول ࢫمن قروضࢫتدعم

  .القطاعࢫالعام،ࢫأوࢫمضمونةࢫمنࢫطرفࢫثالث
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ɠانࢫمصدروࢫɸذهࢫالسنداتࢫيقررونࢫمدىࢫ" السنداتࢫاݍݵضراء"ومعࢫبدايةࢫظɺورࢫسوقࢫ

ࢫالدوڲʏࢫ ࢫالبنك ʏࢫࢭ ࢫالبʋئة ࢫإدارة ࢫقامت ࢫذلك ࢫولكنࢫȊعد ࢫعدمھ، ࢫمن ࢫالسوق ࢫ٭ڈذه ࢫالسندات ارتباط

اتࢫالمصدرةࢫلɺذهࢫالسنداتࢫ،ࢫوȖشملࢫحالياࢫاݍݨɺ"السنداتࢫاݍݵضراء"بإدارةࢫالمشارʉعࢫالممولةࢫمنࢫ

ࢫمثلࢫ ࢫالمسȘثمرʈن ࢫمن ࢫمختلفة ࢫأنواعا ࢫفإن ࢫالطلب ࢫجانب ʄࢫوعڴ ࢫالدول، ࢫوحۘܢ ࢫوالشرɠات البنوك

ࢫصناديقࢫ ࢫبإɲشاء ࢫالبعض ࢫوʈقوم ࢫالسندات ࢫɸذه ࢫʇش؅فون ࢫالتأم؈ن ࢫوشرɠات ࢫכصول مديري

ࢫتقرʈرࢫلـ ࢫوʈناقش ࢫللاسȘثمارࢫفٕڈا، ࢫإصدارࢫالسند" إيɢونومʋست"مخصصة ࢫتحكم ࢫالۘܣ اتࢫالمبادئ

   .17اݍݵضراءࢫوالمشاɠلࢫالۘܣࢫȖعاɲيࢫمٔڈاࢫحاليا

ࡧاݍݵضراءࡧ.2 ࡧالسندات ضمنࢫɸذاࢫלطار،ࢫبدأتࢫمجموعةࢫمنࢫالبنوكࢫࢭʏࢫوضعࢫمبادئࢫ: مبادئ

ࢫاݍݵضراء ࢫالسنداتࢫ) GBP(السندات ࢫإصدار ࢫإطار ࢫتحدد ࢫالۘܣ ࢫלرشادات ࢫمن ࢫمجموعة ʏوۂ

 The International Capital Markets«اݍݵضراء،ࢫوقدࢫأصدرتࢫرابطةࢫأسواقࢫرأسࢫالمالࢫالدوليةࢫ

Association«رࢫمارسࢫɺࢫشʏذهࢫالمبادئࢫوذلكࢫࢭɸܦݵةࢫכخ؈فةࢫمنࢫɴذهࢫالمبادئࢫ2015،ࢫالɸعت؄فࢫȖࢫو،

ࢫࢭʏࢫ ࢫʇساɸم ࢫمما ࢫوال؇قاɸة ࢫوȖعزʈزࢫלفصاح ࢫالشفافية ࢫضمان ʄࢫإڲ ࢫٮڈدف ࢫحيث ࢫواختيارʈة، توجٕڈية

ࢫمنࢫخلالࢫتوضيحࢫالطرقࢫالمثاليةࢫلإ  صدارࢫالسنداتࢫاݍݵضراء،ࢫتطوʈرࢫسوقࢫالسنداتࢫاݍݵضراء

وʈمكنࢫاستخدامࢫɸذهࢫالمبادئࢫمنࢫقبلࢫɠافةࢫכطرافࢫذاتࢫالعلاقةࢫȊسوقࢫرأسࢫالمال،ࢫحيثࢫتوفرࢫ

ࢫذاتࢫ ࢫخضراء ࢫسندات ࢫإطلاق ʏࢫࢭ ࢫالمشاركة ࢫالرئʋسية ࢫباݍݨɺات ࢫالمتعلقة ࢫالتوجٕڈات للمصدرʈن

  .18مصداقية

 כموال تخصيص ࢭʏ» اݍݵضراء السندات «فئة من سندي لاق؅فاض כسا؟ۜܣ المبدأ يكمن

 بأن» اݍݵضراء السندات مبادئ«تقتغۜܣࢫ خضراء،ࢫكما مشارʉع لتموʈل حصرʈا جمعɺا تم الۘܣ

 لھ ʇسمح مما مشارʉعھ أو لمشروعھ البيۖܣ التوجھ تفصيڴȊ ʏشɢل اݍݵضراء السندات مصدر ʇعرف

 .البيȁية טستدامة وأɸداف القبول  معاي؈ف وفق المقبولة المشارʉعࢫاݍݵضراء ضمن بإدراجھ

 السندات مصدري  بواجبات المتعلقة» اݍݵضراء السندات مبادئ « توصيات وفق ودائما

 السندات مبلغ أن من للتأكد اللازمة المقتضيات اتخاذ المصدرʈن ɸؤلاء عڴʄ يتع؈ن اݍݵضراء،

 المستوفية اݍݵضراء للمشارʉع المرصدة التموʈلات بجاري  دائم Ȋشɢل مرتبط ɸو المتداولة اݍݵضراء

  19.للشروط

 כثر لتقييم اللازمة المعلومات توافر Ȗعزʈز خلال من المسȘثمرʈن المبادئ ɸذه Ȗساعد كما

 ɸذه وتؤكد לفصاح، خلال من טكتتاب عملية ࢭʏ أيضا وȖساعد اݍݵضراء، للسندات البيۖܣ

 يمكن مما المصدرة، باݍݨɺات المتعلقة المعلومات عن والكشف לصدار عملية شفافية عڴʄ المبادئ

 ذوي  כطراف وجميع والوسطاء، التأم؈ن، وشرɠات טسȘثمارʈة، والبنوك والبنوك، المسȘثمرʈن،
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 الۘܣ المعلومات وسلامة دقة عڴʄ المبادئ تؤكد خضراء،ࢫكما سندات أي خصائص فɺم من العلاقة

 .المصݏݰة لأܵݰاب المصدرة اݍݨɺات توفرɸا والۘܣ عٔڈا الكشف سʋتم

 ورفع بئڈم، التعاون  وزʈادة المسȘثمرʈن، أɲشطة تنوʉع من اݍݵضراء السندات وتُمكن

ʏشطة الوڤɲمة المصُدِر، بأɸوالمسا ʏساعد سوق  بناء ࢭȖ ʄعبئة عڴȖ لʈاݍݵاص القطاع من تمو 

ࢫوتɢون  عڴʄ ت؅فكز الۘܣ כɲشطة لأغراض ࢫومن صديقة المناخ م للبʋئة،
َّ
 السندات أن بھ المسُل

رة تɢون  اݍݵضراء  لا المسȘثمرʈن فإن ثمَّ  ومن التقليدية، السندات من جدا قرʈبة بمستوʈات مُسعَّ

ʏ استعدادا يُبدون  ِ
ّ

 يتصل وما للسند البيۖܣ اݍݨانب مقابل إضافية تɢلفة دفع أو العائد عن للتخڴ

 والتفضيل الطلب إڲʄ الɴشأة حديثة السوق  ɸذه مراقبو ʇش؈ف ذلك، من تقارʈر،ࢫوȋالرغم من بھ

  التقليدي؈ن، المسȘثمرʈن من م؅قايد عدد جانب من اݍݵضراء للسندات الم؅قايد
ً
 ذلك، عن وفضلا

 ندرة ȊسȎب التقليدية السندات من أعڴʄ بأسعار البيع اݍݵضراء السندات مسȘثمرو  استطاع

  .اݍݵضراء السندات
ً
نة، أسواق ࢭʏ والعرض الطلب لاتجاɸات وتبعا  المستقبل ࢭʏ يظɺر قد مُعيَّ

   .20כخرى  السندات إڲʄ بالɴسبة اݍݵضراء للسندات تفضيڴȖ ʏسع؈ف

ࢫتلقىࢫ ࢫأن ࢫȊشرط ࢫךن ࢫخضراء ࢫأٰڈا ʄࢫعڴ ࢫالسندات ࢫقبول ࢫيتم ࢫأصبح ࢫنموࢫالسوق، ومع

ࢫ ࢫأك؆فࢫمن ࢫوقع ࢫوقد ࢫذلك، ʄࢫعڴ ʏࢫخارڊ ʏࢫماڲ ࢫمراجع ࢫمن ࢫومديريࢫࢫ140موافقة ࢫأك؄فࢫالبنوك من

 .כصولࢫࢭʏࢫالعالمࢫعڴʄࢫالمبادئࢫالۘܣࢫتحكمࢫإصدارࢫالسنداتࢫاݍݵضراء

ࡧاݍݵضراءࡧ.3 ࡧبالسندات ࡧالتموʈل  التعاون  منظمة عن الصادرة الدراسات بموجب: تحديات

 عدد ضعف ࢭʏ تكمن اݍݵضراء السندات تواجھ الۘܣ التحديات أɸم فإن والتنمية، טقتصادي

 لقياس معاي؈ف وجود عدم إڲʄ טئتماɲي،ࢫإضافة التصɴيف نظام وضعف المحلي؈ن، المسȘثمرʈن

ࢫ وعدم العوائد، ࢫ ࢭʏ السيولة كفاية وعدم المخاطر من التحوط أدواتوجود  ʈمكنو السوق،

 21:يڴʏ فيما التحديات ɸذه تݏݵيص

 يمثل العلاقة ذات الدولية والمعاي؈ف التوجٕڈية والمبادئ اݍݵضراء السندات بمزايا الوڤʏ نقص.أ

 السندات لسوق  المحتملة الفوائد فɺم عدم إڲʄ إضافة القائمة، الدولية المعاي؈ف معرفة عدم

 والمسȘثمرʈن السندات ومصدري  التنظيمية، واݍݨɺات السياسات صاɲڥʏ من ɠل لدى اݍݵضراء

 الدول؛ من عدد عند ɸامة عقبة

 ،أخرى  إڲʄ دولة من البيȁية التحديات تختلف أن يمكن محلية توجٕڈية مبادئ وجود عدم.ب

 Ȋعض تتطلب المحڴʏ،ࢫوقد اݍݵضراء السندات سوق  لدعم اݍݰوافز سياسة استخدام يمكن لذلك

ࢫوȋالɴسبة السندات مبادئ جانب إڲʄ إضاࢭʏ وإفصاح Ȗعرʈفات כسواق ɸذه  لɺذه اݍݵضراء،

 السندات عن לفصاح ومتطلبات محلية Ȗعرʈفات وجود عدم ࢭʏ כول  العائق يتمثل البلدان،

 اݍݵضراء؛
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 ومراقبة اݍݵضراء، السندات حالة من التحقق يتم :اݍݵضراء السندات إصدار تɢاليف.ج

 المحاسبة شرɠات مثل(ثالث طرف ضمان أو ثانية جɺة قبل من للعائدات المصدرة اݍݨɺة استخدام

 القيام كيفية ʇعرفون  لا المصدرʈن من العديد فإن ذلك، ومعࢫ)المتخصصة כبحاث ووɠالات

 ثالث طرف ضمان أو ثان رأي عڴʄ اݍݰصول  تɢلفة وعليھࢫفإن כسواق، Ȋعض التحققࢫࢭȊ ʏعملية

 تɢاليف ارتفاع إڲʄ إضافة الصغ؈فة، المصدرة الشرɠات لبعض عائقا يمثل فɺو لذلك مɢلفا أمرا

 לفصاح؛ متطلبات إدارة

 טئتمانية التصɴيفات Ȗساعد اݍݵضراء السندات وقوائم ومؤشرات، تصɴيفات توفر عدم.د

 ب؈ن טȖساق تقييم عڴʄ السندات، بتصɴيفات اݍݵاصة البيȁية المعلومات تتضمن والۘܣ اݍݵضراء،

 المسȘثمرʈن أيضا Ȗساعد أن وʈمكن الدولية، والمعاي؈ف التوجٕڈية المبادئ مع اݍݵضراء السندات

ʄم عڴɺية العوامل تأث؈ف فȁالبي ʄات לجمالية المخاطر عڴɺمكن لݏݨʈالسندات لمؤشرات المصدرة،ࢫو 

 احتياجاٮڈم؛ تلۗܣ الۘܣ اݍݵضراء السندات ࢭʏ للاسȘثمار المسȘثمرʈن توجيھ اݍݵضراء

 כسواق Ȋعض ࢭʏ المعروضة اݍݵضراء السندات ʇعدࢫقلة :المطروحة اݍݵضراء السندات نقص.ه

 قابلة خضراء مشارʉع وجود عدم ʇعكس وɸذا المسȘثمرʈن، توفر رغم الرئʋسية العوائق أɸم من

 مع اݍݵضراء، السندات خلال تموʈلɺاࢫمن إعادة أو تموʈلɺا يمكن والۘܣ כسواق Ȋعض ࢭʏ للتموʈل

 السندات فعدد لا، أم خضراء السندات ɠانت ما إذا تقييم كيفية عڴʄ التعرف أɸمية عڴʄ التأكيد

 من بكث؈ف أك؄ف تɢون  أن يمكن خضراء سندات اعتبارɸا وʈكمن اݍݰالية المعاي؈ف من واحدة تلۗܣ الۘܣ

  حاليا؛ المتواجدة" السنداتࢫاݍݵضراء"عددࢫ

 ࢭʏ صعوȋة الدوليون  المسȘثمرون يجد :المحلية כسواق إڲʄ الدولي؈ن المسȘثمرʈن نفاذ صعوȋة.و

 اݍݵاصة التعارʈف نجد Ȗع؅فضɺم الۘܣ الصعوȋات ب؈ن المحلية،ࢫفمن כسواق Ȋعض إڲʄ الوصول 

 من تزʈد טختلافات آخر،ࢫɸذه إڲʄ سوق  من تختلف לفصاح ومتطلبات اݍݵضراء بالسندات

 أو Ȗسمية إعادة إڲʄ واحدة سوق  ࢭʏ ٭ڈا المع؅فف اݍݵضراء السندات تحتاج حيث المعاملات، تɢاليف

 ضد المثال، سȎيل عڴʄ( المخاطر من حماية أي وجود عدم إڲʄ أخرى،ࢫإضافة سوق  ࢭʏ اعتماد إعادة

 ).العملة مخاطر

 من الغالب ࢭʏ כسواق Ȋعض ࢭʏ اݍݵضراء السندات شراء يتم: المحلي؈ن المسȘثمرʈن توفر عدم.ز

 وجود فإن لذلك التعرʈفية، اݍݰواجز أو المال رأس ضوابط ȊسȎب إما المحلي؈ن المسȘثمرʈن قبل

 .ɠاف طلب وجود لضمان أساسيا أمرا ʇعت؄ف اݍݵضراء بالسندات مɺتم؈ن مسȘثمرʈن
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  الدورࡧالتنمويࡧالمستدامࡧللسنداتࡧاݍݵضراءࡧ.4

العديدࢫمنࢫالمشارʉعࢫȖستخدمࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫالمستدامةࢫبيȁياࢫواجتماعياࢫࢭʏࢫتموʈلࢫ

ࢫاݍݰياةࢫ ࢫوȖعزʈز ࢫجɺة، ࢫمن ࢫכخضر ࢫטقتصاد ࢫنحو ࢫالتحول ࢫإطار ʏࢫࢭ ࢫالبʋئة ʄࢫعڴ ࢫتحافظ الۘܣ

   22:טجتماعيةࢫوɠلࢫمناڌʏࢫاݍݰياةࢫمنࢫجɺةࢫأخرى،ࢫومنࢫب؈نࢫالمجالاتࢫنذكر

ࡧالمتجددة: أولا ࡧالطاقات ʏثمارࡧࡩȘࢫيتكررࢫ: טس ࢫالۘܣ ࢫالطاقات ࢫبأٰڈا ࢫالمتجددة ࢫالطاقات Ȗعرف

ʏࢫالطبيعةࢫعڴʄࢫنحوࢫتلقاǿيࢫودوري،ࢫبمعۚܢࢫأٰڈاࢫالطاقاتࢫالمستمدةࢫمنࢫالمواردࢫالطبيعيةࢫوجودɸاࢫࢭ

الۘܣࢫتتجددࢫأوࢫالۘܣࢫلاࢫتنضب،ࢫوۂʏࢫمتوفرةࢫࢭʏࢫɠلࢫمɢانࢫعڴʄࢫسطحࢫכرضࢫوʈمكنࢫتحوʈلɺاࢫȊسɺولةࢫ

ɠالطاقةࢫالشمسيةࢫوطاقةࢫالرʈاح،ࢫطاقةࢫالكتلةࢫاݍݰيوʈةࢫوطاقةࢫ: إڲʄࢫطاقة،ࢫوتوجدࢫعدةࢫأنواعࢫمٔڈا

ࢫالسنداتࢫالم ࢫȖعمل ࢫܷݵمة ࢫأموט ࢫيتطلب ࢫالطاقات ࢫمن ࢫالنوع ࢫɸذه ʏثمارࢫࢭȘࢫوטس ࢫوغ؈فɸا، ياه

ࢫلصناعةࢫ ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫطرʈق ࢫعن ࢫɠالاكتتاب ࢫلɺا، ࢫالمناسبة ࢫالكميات ࢫحشد ʄࢫعڴ اݍݵضراء

  .اللوحاتࢫالشمسيةࢫوتورʋȋناتࢫالɺواء

ࡧاݍݵضراء: ثانيا ࡧوالعمارة ࡧالمستدام ࡧالبناء ʏࡧࡩ ࢫأحدࢫ: טسȘثمار ࢫالعمرانية ࢫالقطاعات Ȗعد

ࢫفإنࢫ ࢫأخرى ࢫجɺة ࢫومن ࢫوالطاقة، ࢫوالمياه ࢫوالمواد ࢫɠالأرض ࢫالطبيعية ࢫللموارد ࢫالرئʋس؈ن المسْڈلك؈ن

ࢫوالتلوثࢫ ࢫالܸݨيج ࢫمن ࢫكب؈فة ࢫكميات ࢫعٔڈا ࢫيɴتج ࢫوالمعقدة ࢫالكث؈فة ࢫوالȘشʋيد ࢫالبناء ࢫصناعة عملية

ࢫا ࢫأبرز ࢫمن ࢫوالمياه ࢫɸدرࢫالطاقة ࢫمشɢلة ࢫوتبقى ࢫالصلبة، ࢫالبيȁيةوالمخلفات טقتصاديةࢫ-لمشاɠل

ࢫمفاɸيمࢫ ࢫظɺرت ࢫכسباب ࢫولɺذه ࢫالمبۚܢ، ࢫȖشغيل ࢫف؅فة ࢫطوال ࢫوديمومْڈا ࢫاستمرارɸا ࢫȊسȎب للمباɲي

ࢫȖعكسࢫ ࢫالمستدامة، ࢫاݍݵضراء ࢫوالعمارة ࢫالمستدام ࢫالتصميم ࢫȖس׿ܢ ࢫالبناء ʏࢫࢭ ࢫجديدة وأساليب

حمايةࢫالبʋئةࢫوخفضࢫࢫטɸتمامࢫالمتناميࢫللقطاعاتࢫالعمرانيةࢫبقضاياࢫالتنميةࢫטقتصاديةࢫࢭʏࢫظل

اسْڈلاكࢫالطاقةࢫوטستغلالࢫכمثلࢫللمواردࢫالطبيعيةࢫوטعتمادࢫȊشɢلࢫأك؄فࢫعڴʄࢫمصادرࢫالطاقةࢫ

ࢫمختلفࢫ ࢫاحتياجات ࢫلتلبية ࢫכموال ࢫحشد ʄࢫعڴ ࢫقادرة ࢫاݍݵضراء ࢫفالسندات ࢫوعليھ المتجددة،

ࢫ ࢫوכقل ࢫللبʋئة ࢫالصديقة ࢫالمواد ࢫʇستخدم ࢫخضراء ࢫȖعم؈فࢫمباɲي ࢫمجال ʏࢫࢭ اسْڈلاɠاࢫالمسȘثمرʈن

ࢫاݍݰدائقࢫ ࢫإقامة ࢫمع ࢫوלضاءة، ࢫɠالْڈوʈة ʏࢫوالصڍ ࢫالبيۖܣ ࢫاݍݨانب ࢫفٕڈا ʄࢫيراڤ ࢫوالۘܣ ࢫوالمياه للطاقة

  . اݍݵضراءࢫعڴʄࢫالسطح

يوفرࢫالنقلࢫالمستدامࢫاݍݰاجاتࢫכساسيةࢫللإفرادࢫوالمجتمعاتࢫȊشɢلࢫآمنࢫ: النقلࡧالمستدام: ثالثا

ومصاݍݳࢫכجيالࢫالقادمة،ࢫوȋالتاڲʏࢫلاࢫوأكيد،ࢫوذلكࢫدونࢫإحداثࢫضررࢫبالܶݰةࢫأوࢫالنظامࢫالبيۖܣࢫ

ࢫالطاقةࢫ ࢫمصادر ʄࢫعڴ ࢫمعتمدة ࢫتɢون ࢫفيھ ࢫالنقل ࢫوسائل ࢫلان ࢫذلك ࢫالمناخ، ʄࢫعڴ ࢫبالسلب يؤثر

  .المتجددة

ࡧالمياه: راȊعا ࢫللنظمࢫ :إدارة ࢫوان ࢫالمستدامة، ࢫالتنمية ࢫعناصر ࢫمن ࢫجوɸرʈا ࢫعنصرا ࢫالمياه Ȗعد

نوعا،ࢫوʉعملࢫטقتصادࢫכخضرࢫعڴʄࢫجمعࢫטيɢولوجيةࢫدوراࢫرئʋسياࢫࢭʏࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫالمياهࢫكماࢫو 
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مياهࢫכمطارࢫوإعادةࢫاستخدامɺا،ࢫوتحليھࢫمياهࢫالبحار،ࢫإضافةࢫإڲʄࢫتوليدࢫطاقةࢫمنࢫالمياه،ࢫوأيضاࢫ

   إعادةࢫاستخدامࢫالمياهࢫالمستعملةࢫرغبةࢫࢭʏࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫالمخزونࢫالماǿي

ࡧالمستدامة: خامسا ࡧالزراعية ࡧכراعۜܣ ࢫ: إدارة ࢫبمفɺوم ࢫטɸتمام ࢫمن ࢫכخضرࢫلابد טقتصاد

ࢫالفقرࢫࢭʏࢫ ࢫمن ࢫاݍݰد ࢫسياسات ࢫودمج ࢫالرʈف ʏࢫࢭ ࢫالمعʋشة ࢫسبل ࢫودعم ʏࢫالزراڤ لتخض؈فࢫالقطاع

اس؅فاتيجياتࢫالتنمية،ࢫوتكيفࢫتكنولوجياࢫالزراعةࢫاݍݰديثةࢫللتخفيفࢫمنࢫךثارࢫالناجمةࢫعنࢫȖغ؈فࢫ

ࢫɠالتܶݰرࢫوإزا ࢫالمعاصرة ࢫالبيȁية ࢫالتحديات ࢫلمواجɺة ࢫالتنمية ࢫوȖعزʈزࢫشراɠات ࢫالغابات،ࢫالمناخ، لة

ࢫمش؅فكࢫ ࢫفɺم ࢫتɢوʈن ࢫذلك ࢫوʈتطلب ،ʄࢫالبيولوڊ ࢫالتنوع ࢫوفقدان ࢫغ؈فࢫالمستدام، ࢫالعمراɲي والزحف

ࢫטقتصاديةࢫ ࢫاݍݨوانب ࢫȖغطى ࢫالۘܣ ࢫالمؤشرات ࢫمن ࢫتطوʈرࢫمجموعة ࢫعن ࢫفضلا ࢫכخضر، للنمو

  . والبيȁيةࢫوالرفاɸيةࢫטجتماعية

ࡧاݍݵضراء: سادسا ࢫبࢫ:التكنولوجيا ࢫاݍݵضراء ࢫالتكنولوجيا ࢫالمنتجاتࢫ: "أٰڈاȖعرف تطوʈرࢫوتطبيق

ࢫالسلبيةࢫ ࢫךثار ࢫمن ࢫتقلل ࢫوالۘܣ ࢫوالموارد، ࢫالبʋئة ʄࢫعڴ ࢫلݏݰفاظ ࢫالمستخدمة ࢫوالنظم والمعدات

  : ،ࢫشرʈطةࢫأنࢫتȘناسبࢫɸذهࢫالتكنولوجياࢫمعࢫالمعاي؈فࢫالتالية"للأɲشطةࢫالȎشرʈة

 ئة؛ʋورࢫالبɸالتقليلࢫمنࢫتد 

 التقليلࢫمنࢫانبعاثاتࢫالغازاتࢫالدفيئة؛ 

 ࢫاستخدامࢫالطاقةࢫمنࢫالمصادرࢫالمتجددةࢫوالمواردࢫالطبيعية؛المحافظةࢫعʄڴ 

 ࢫاستخدامࢫمصادرࢫالطاقةࢫالمتجددةʄܨݨيعࢫعڴȖ. 

ࢫموجɺةࢫ ࢫخضراء ࢫسندات ʏࢫࢭ ࢫטكتتاب ࢫطرق ࢫعن ࢫاݍݵضراء ࢫالتكنولوجيا ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫيتم حيث

ࢫتصبحࢫ ࢫبحيث ࢫوتطوʈرɸا، ࢫتحسئڈا ࢫأو ࢫتصɴيعɺا ࢫأجل ࢫمن ࢫسواء ࢫاݍݵضراء ࢫالتكنولوجيا لمجال

ࢫטجتماعيةࢫصدي ࢫاݍݰياة ࢫمن ࢫوتحسن ࢫجديدة ࢫعمل ࢫمناصب ࢫوتخلق ࢫفأك؆ف ࢫأك؆ف ࢫللبʋئة قة

 .وטقتصادية

ࢫمجالاࢫ   ࢫȖعد ࢫالتدوʈر، ࢫوإعادة ࢫالنفايات ࢫكإدارة ࢫوغ؈فɸا ࢫالذكر ࢫالسابقة ࢫالمجالات إن

للاسȘثمارࢫالمسؤولࢫاجتماعياࢫࢭʏࢫسȎيلࢫتحقيقࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫواݍݰفاظࢫعڴʄࢫالبʋئةࢫوטنتقالࢫ

ࢫالقطاعࢫ ࢫمن ࢫخصوصا ࢫכموال ࢫحشد ʄࢫعڴ ࢫقادرة ࢫاݍݵضراء ࢫوالسندات ࢫכخضر، ࢫטقتصاد ʄإڲ

  .  اجاتࢫمختلفࢫالمسȘثمرʈناݍݵاصࢫلتلبيةࢫاحتي

  مساɸمةࡧالتموʈلࡧبالسنداتࡧاݍݵضراءࡧࡩʏࡧטنتقالࡧإڲʄࡧטقتصادࡧכخضر: الثالثالمحورࡧ

ࢫ   ࢫإن ʏࢫࢭ ࢫالسنوʈة ࢫالعالمية ࢫטسȘثمارات ࢫتنفيذ ࢫعڴʄࢫࢫإطار ࢫالمستدامة ࢫالتنمية أɸداف

ࢫالعال׿ܣ ࢫبࢫالصعيد ʏࢫحواڲ ʄࢫإڲ ࢫدولارࢫسنوʈاࢫ7- 5حاجة ࢫترʈليون ࢫטسȘثمارࢫ، ࢫɸذا الܸݵمࢫوʉشɢل

ترʈليونࢫدولارࢫࢫ2.5عقبةࢫكب؈فةࢫأمامࢫالبلدانࢫالناميةࢫحيثࢫستواجھࢫفجوةࢫاسȘثمارʈةࢫسنوʈةࢫتبلغࢫ

ومنࢫالمتوقعࢫأنࢫࢫ،ࢭʏࢫمشارʉعࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫوالطاقةࢫالنظيفةࢫوالمياهࢫوالصرفࢫالصڍʏࢫوالزراعة
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ࢫכخضر  ࢫالتموʈل ࢫاݍݵضراءࢫʇسد ࢫإصدارࢫالسندات ࢫطرʈق ࢫمواءمةࢫࢫعن ࢫخلال ࢫمن ࢫالفجوة ɸذه

 .مستدامأخضرࢫࢫلنظمࢫالماليةࢫمعࢫטحتياجاتࢫالتموʈليةࢫلاقتصادࢫا

سوقࢫمنظمةࢫللتعاملࢫࢭʏࢫכوراقࢫ ۂʏسوقࡧالتموʈلࡧכخضرࡧ: أسواقࡧرأسࡧالمالࡧכخضرواقعࡧ.1

الماليةࢫمنࢫأسɺمࢫوسنداتࢫخضراء،ࢫوكذاࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫاݍݰɢوميةࢫالقابلةࢫللتداول،ࢫوتتحددࢫ

ࢫالعض ࢫلمقتضيات ࢫכسعارࢫوفقا ࢫخفضࢫࢫفٕڈا ࢫمشارʉع ࢫتموʈل ʄࢫإڲ ࢫالسوق ࢫɸذه ࢫوٮڈدف والطلب،

الكرȋون،ࢫوصناديقࢫاݍݰوافزࢫاݍݵضراء،ࢫوصناديقࢫالتأم؈نࢫالقائمةࢫعڴʄࢫمؤشرࢫالطقس،ࢫوصناديقࢫ

ࢫالعقارʈة ࢫوالصناديق ࢫاݍݵضراء، ࢫالتحتية ࢫوالبɴية ࢫوالدولية، ࢫالوطنية ࢫالتاڲʏࢫ23المناخ ࢫواݍݨدول ،

ࢫا ࢫالمؤسسات ࢫلبعض ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫإصدار ݳ ࢫالسوقࢫيوܷ ʏࢫࢭ ࢫوالعامة ࢫوالدولية لمالية

  .2016-2007اݍݵضراءࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

  )2016-2007(الف؅فةࡧماࡧب؈نࡧࡧخلالإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧ): 01(اݍݨدولࡧرقم

  جɺةࡧלصدار
عددࡧ

  לصدارات
  المبلغࡧبالمليونࡧدولارࡧأمرɢʈي

ʏ3844  46  البنكࢫالدوڲ  

  3479  12  البنكࢫכوروȌيࢫللاسȘثمار

  2001  8  التموʈلࢫالدوليةشركةࢫ

Communal banken AS  8  175  

  838  7  بنكࢫإفرʈقياࢫللتنميةࢫ

  376  7  البنكࢫכوروȌيࢫلإعادةࢫלعمارࢫوالتنمية

  794  6  البنكࢫךسيويࢫللتنمية

ʏثمارࢫالشماڲȘ412  4  بنكࢫטس  

  500  1  بنكࢫالصادراتࢫوالوارداتࢫالɢوري

)المصدر( Source: Craig Alexander, Sonya Gulati, OBLIGATIONS VERTES : LES OBLIGATIONS DE LA 

VICTOIRE DE L’ENVIRONNEMENT, date de consultation 07/02/2018  www.td.com/economics 

 أسواق لقدࢫخطت): 2017-2010(اتجاهࡧسوقࡧإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧࡩʏࡧالف؅فةࡧماࡧب؈نࡧ.2

  العالم دول 
ً
 טقتصاد نحو التحول  Ȗܨݨيع باتجاه ɸامة خطوات المتحدة כمم من وȋدعم مؤخرا

  تلعب المال رأس أسواق بأن فيھ شك لا ومما כخضر،
ً
  دورا

ً
 يمكن حيث المجال، ɸذا ࢭɸ ʏاما

 دور  لɺا يɢون  أن כخرى  כطراف وجميع والشرɠات والمسȘثمرʈن المالية وכسواق الرقابة لɺيئات

 Sustained(المستدامة المال أسواق مبادرة جاءت לطار، التحول،ࢫوضمنࢫɸذا ɸذا باتجاه مؤثر

Stock Exchanges Initiative (ا الۘܣɺوالتنمية للتجارة المتحدة כمم مؤتمر أطلق 

 المال أسواق Ȗعɺدت حيث والشرɠات، والمسȘثمرʈن الرقابة ɸيئات بمشاركة،ࢫ)UNCTAD(اونكتاد

 السياسات أفضل لتطبيق المدرجة الشرɠات بȘܨݨيع ال؅قامɺا طوڤʏ وȌشɢل المبادرة ɸذه بموجب

  .24واݍݰوكمة טجتماعية والمسؤولية بالبʋئة المتعلقة
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ࢫ ࢫبɴسبة ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫسوق ࢫالعالميةࢫ% 3وساɸمت ࢫالسندات ࢫصفقاتࢫسوق من

ࢫ74صفقةࢫللسنداتࢫاݍݵضراءࢫمنࢫࢫ82مجموعھࢫوتمࢫȖܦݨيلࢫماࢫ ،2017ࢭʏࢫالرȌعࢫالثاɲيࢫمنࢫعامࢫ

ࢫ ࢫأك؆فࢫمن ࢫمع ࢫمرة،% 50مصدرًا ࢫلأول ࢫالمصدرʈن ࢫ من ࢫفايناɲس"وذكرت ʏࢫنيوࢫإن؈فڊ ࢭʏࢫ "بلومب؈فغ

مليارࢫࢫ134.9أحدثࢫتحليلࢫلɺاࢫأنࢫלصدارࢫالسنويࢫللسنداتࢫاݍݵضراءࢫمنࢫالمقررࢫأنࢫيصلࢫإڲʄࢫ

  .2017عامࢫدولارࢫمعࢫٰڈايةࢫ

 כوراق إصدار لȘܨݨيع المناسب الȘشرʉڥʏࢫوالتنظي׿ܣ المناخ بْڈيئة دول  عدة بدأت كما

 المالية لأوراق) Indexes( مؤشرات بإصدار مالية عدةࢫأسواق كذلك وقامت اݍݵضراء، المالية

 الۘܣ الشرɠات ʇغطي الذي اݍݵضراء المالية כوراق مؤشرNasdaq نازدكࢫ أصدرت اݍݵضراء،ࢫفقد

  .الكرȋون  انبعاثات تخفيض إڲʄ المسȘندة טقتصادية التنمية  دعم عڴȖ ʄعمل

لةࢫࢭʏࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫومؤسسةࢫالتموʈلࢫالدولية،ࢫمنࢫ
َّ
وɠانتࢫمجموعةࢫالبنكࢫالدوڲʏ،ࢫممث

الروادࢫࢭʏࢫتطوʈرࢫسوقࢫالسنداتࢫاݍݵضراء،ࢫحيثࢫأصدرࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫأولࢫسندࢫأخضرࢫࢭʏࢫعامࢫ

ࢫ2008 ࢫعام ʏࢫوࢭ ࢫمؤسسةࢫ2013، ࢫأخضرࢫࢫصارت
ً
ࢫتصدرࢫسندا ࢫمؤسسة ࢫأول ࢫالدولية التموʈل

ࢫمنࢫ ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫسوق ࢫتحوʈل ʏࢫࢭ ࢫبذلك
ً
ࢫمساɸِمة ࢫدولار، ࢫمليار ࢫبقيمة

ً
ࢫعالميا

ً
معيارʈا

כسواقࢫالمتخصصةࢫإڲʄࢫכسواقࢫالعامة،ࢫوȘʈبوأࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫومؤسسةࢫالتموʈلࢫالدوليةࢫمɢانةࢫ

ࢫاݍݵضر  ࢫإصدارࢫللسندات ࢫكأك؄فࢫج۴ܣ ࢫالسوق ʏࢫࢭ ࢫاللازمةࢫرائدة ࢫכموال ࢫبتعبئة ࢫيقومان ࢫحيث اء،

للتموʈلࢫالمناڎʏࢫمنࢫمجموعةࢫمتنوعةࢫوواسعةࢫمنࢫالمسȘثمرʈنࢫمنࢫالمؤسساتࢫوכفراد،ࢫوʉعرّفانࢫ

ࢫلعبࢫ ࢫكما ࢫاݍݵضراء، ࢫالسندات ࢫأصول ࢫبفئة ࢫمرة ࢫلأول ࢫʇسȘثمرون ࢫالذين ࢫالمسȘثمرʈن الكث؈فࢫمن

ࢫࢭʏࢫصياغةࢫأفضلࢫممار 
ً
ࢫمحورʈا

ً
ࢫدورا

ً
ساتࢫالسوقࢫعڴʄࢫصعيدࢫالشفافيةࢫالبنكࢫوالمؤسسةࢫأيضا

  .25وتقديمࢫالتقارʈر

وʉستغلࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫخ؄فتھࢫومɢانتھࢫباعتبارهࢫرائداࢫࢭʏࢫالسوقࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمضمارࢫلاجتذابࢫ

ࢫمنࢫالمصْدرʈنࢫوالمسȘثمرʈنࢫإڲʄࢫالسوق،ࢫوʉعملࢫمعࢫالبلدانࢫلمساعدٮڈاࢫعڴʄࢫ
ً
مجموعةࢫأك؆فࢫتنوعا

ࢫࢭʏࢫوضعࢫأطرࢫتموʈلࢫࢫوضعࢫأطرࢫسوقيةࢫتدعمࢫإصداراتࢫالسنداتࢫاݍݵضراء،
ً
حيثࢫشاركࢫمؤخرا

ࢫعن ࢫأسفرت ࢫأخضر خضراء ࢫإسلامي ࢫسند ࢫمال؈قيا( إصدارࢫأول ʏࢫو )ࢭ ࢫأخضرࢫ، ࢫسند إصدارࢫأول

  .  يُصْدرهࢫاقتصادࢫصاعد

ݳࢫإصداراتࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫࢭʏࢫالف؅ف  ࢫب؈نࢫوالشɢلࢫالتاڲʏࢫيوܷ منࢫࢫ2017- 2010ةࢫما

 .الدوڲʏࢫوȌعضࢫالɺيئاتࢫכخرى ࢫقبلࢫالبنك
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  ) 2017-2010(ݯݨمࡧوعددࡧإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧخلالࡧالف؅فةࡧ): 02(الشɢلࡧرقم

 
)المصدر( Source: GREEN BOND IMPACT REPORT FINANCIAL, INTERNATIONL FINANCE CORPORATIO, World Bank 

Group, 2016. http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/91ca0e7f-3819-4c0e-a929-

f2753539e6fa/FY17+Green+Bond+Impact+Report_Final.pdf?MOD=AJPERES   (26/02/2018). 

 טقتصادࡧכخضرواقعࡧاستخدامࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧࡩʏࡧتموʈلࡧمشارʉعࡧࡧ.3

Ȗعدࢫمجموعةࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫۂʏࢫإحدىࢫ: المؤسساتࡧالداعمةࡧللتموʈلࡧبالسنداتࡧاݍݵضراء 1.3

مليارࢫدولارࢫمنࢫࢫ16أك؄فࢫاݍݨɺاتࢫالمصدرةࢫللسنداتࢫاݍݵضراءࢫࢭʏࢫالعالم،ࢫوقدࢫعبأتࢫماࢫيزʈدࢫعڴʄࢫ

ࢫ ࢫخلال ࢫࢫ200إصدارࢫأك؆فࢫمن ࢫعام ࢫأخضرࢫمنذ ࢫبالمناخࢫࢫ2008سند ࢫمرتبطة ࢫاسȘثمارات لصاݍݳ

  .والبʋئة

ࢫכخضر،ࢫ ࢫللتموʈل ࢫجديدة ࢫأسواق ࢫإɲشاء ʄࢫعڴ ࢫالبلدان
ً
ࢫأيضا ʏࢫالدوڲ ࢫالبنك ࢫʇساعد كما

 " فيڋʇ"ʏعدࢫفعڴʄࢫسȎيلࢫالمثال،ࢫ
ً
ࢫأخضرࢫسياديا

ً
ࢫ50،ࢫحيثࢫعبأتࢫأولࢫسوقࢫصاعدةࢫتُصْدرࢫسندا

ستخدمࢫحصيلةࢫمليونࢫدولار،ࢫلمساندةࢫتداب؈فࢫالتخ
ُ
Șࢫس

ْ
فيفࢫمنࢫȖغ؈فࢫالمناخࢫوالتكيفࢫمعࢫآثاره،ࢫإذ

إڲʄࢫاقتصادࢫمنخفضࢫالكرȋونࢫمعࢫبناءࢫقدرٮڈاࢫعڴʄࢫمواجɺةࢫ" فيڋɸ"ʏذاࢫالسندࢫࢭʏࢫتموʈلࢫانتقالࢫ

ولمࢫʇستغرقࢫإصدارࢫɸذاࢫالسندࢫכخضرࢫإلاࢫأرȌعةࢫ. ךثارࢫالناشئةࢫعنࢫȖغ؈فࢫالمناخࢫࢭʏࢫالوقتࢫنفسھ

  .أشɺر

ࢫبثماɲيࢫعشرةࢫࢫ135البنكࢫماࢫمجموعھࢫࢫ،ࢫأصدر 2017وحۘܢࢫسȎتم؄ف
ً
ࢫأخضرࢫمقوما

ً
سندا

ࢫ77مليارࢫدولار،ࢫفيماࢫأصدرتࢫمؤسسةࢫالتموʈلࢫالدوليةࢫࢫ10.2عملةࢫبإجماڲʏࢫيزʈدࢫعڴʄࢫماࢫʇعادلࢫ

ࢫأخضرࢫبقيمةࢫ
ً
 .عملةࢫ12مليارࢫدولارࢫموزعةࢫعڴʄࢫࢫ5.8سندا

شركةࢫكماࢫȖعملࢫمؤسسةࢫالتموʈلࢫالدولية،ࢫوۂʏࢫأحدࢫأعضاءࢫمجموعةࢫالبنكࢫالدوڲʏ،ࢫو 

ࢫالماليةࢫ ࢫالمؤسسات ࢫمن ࢫالمزʈد ࢫلȘܨݨيع ࢫجديدة ࢫسُبل ࢫإيجاد ʄࢫعڴ ࢫالرائدة، ࢫכوروȋية ࢫכصول إدارة

المحليةࢫعڴʄࢫإصدارࢫسنداتࢫخضراء،ࢫحيثࢫأɲشأتاࢫأك؄فࢫصندوقࢫسنداتࢫخضراءࢫمكرسࢫللأسواقࢫ
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ࢫوتوسيعࢫ ࢫالمحلية ࢫالمال ࢫرأس ࢫأسواق ࢫȖعميق ʄࢫإڲ ࢫدولارࢫٮڈدف ࢫملياري ࢫبقيمة ࢫمبادرة ʏࢫࢭ الصاعدة،

  .تموʈلࢫالمقدمࢫللاسȘثماراتࢫالمناخيةال

ࢫاݍݵضراء وʈقوم ࢫכساسية ࢫالسندات ࢫࢭʏࢫ  صندوق ࢫالمصْدَرة ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات Ȋشراء

ʄࢫعڴ ࢫالبداية ʏࢫࢭ
ً
زا

ّ
ࢫمرك ࢫالصاعدة، ࢫحيثࢫࢫכسواق ࢫمن ࢫالعالية ࢫלمɢانيات ࢫذات ࢫوالبنوك البلدان

ࢫȖغطيةࢫ
ً
ࢫأيضا ࢫوستوفرࢫالمؤسسة ࢫأخرى، ࢫأسواق ʄࢫإڲ ࢫيتوسع ࢫأن ࢫقبل ࢫاݍݵضراء، إصدارࢫالسندات

ࢫالقطاعࢫ ࢫمن ࢫכموال ࢫȖعبئة ʄࢫالمخاطرࢫوعڴ ࢫتقليل ʄࢫعڴ ࢫʇساعد ࢫمما ،ʄࢫכوڲ ࢫاݍݵسارة ࢫضد تأميɴية

ࢫכسواقࢫالۘܣࢫتنطويࢫعڴʄࢫاݍݵاص،ࢫوسʋساعدࢫذلكࢫعڴʄࢫضمانࢫقدرةࢫالصندوقࢫعڴʄࢫا ʏلعملࢫࢭ

ࢫفق ࢫכشد ࢫالبلدان ࢫضمٔڈا ࢫومن ࢫبالصراعاتتحديات، ࢫالمتأثرة ࢫوالمناطق
ً
ࢫرا ࢫ، ʏࢫالتاڲ يب؈نࢫوالشɢل

  .جɺةࢫלصدارࢫطبيعةإصداراتࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫحسبࢫݯݨمࢫ

 جɺةࡧלصدارࡧطبيعةإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧحسبࡧ): 03(الشɢلࡧرقم

 
)المصدر( Source: Global Green Bonds Mid-Year Summary 2017 Climate Bonds Initiative.    

www.climatebonds.net/files/files/Global_Green_Bonds_S1_Summary-2017.pdf 
  

ࢫالمسȘث ࢫأɸم ࢫأن ࢫوالمؤسساتࢫيلاحظ ࢫالتجارʈة ࢫالبنوك ʏࢫۂ ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ʏࢫࢭ مرʈن

 .وشرɠاتࢫالتأم؈ن،ࢫأيࢫأٰڈاࢫȖستقطبࢫمختلفࢫالمتعامل؈ن
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   2016-2014دراسةࡧݍݨوانبࡧمتعددةࡧلعمليةࡧإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧخلالࡧالف؅فةࡧࡧ2.3

  منࡧحيثࡧالدولࡧالمتصدرةࡧࡩʏࡧإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراء.أ

 2017سنةࡧخلالࡧلسنداتࡧاݍݵضراءࡧل المصدرةقائمةࡧالدولࡧ): 04(الشɢلࡧرقم

 
)المصدر( Source: Global Green Bonds Mid-Year Summary 2017 Climate Bonds Initiative.    

www.climatebonds.net/files/files/Global_Green_Bonds_S1_Summary-2017.pdf   

ڈاࢫ   ࢫɠوٰ ࢫاݍݵضراء، ࢫللسندات ࢫالمصدرة ࢫالدول ࢫقائمة ࢫتتصدرࢫفرɲسا ࢫأن ࢫجدا ʏࢫالطبيڥ من

ࢫإنجاحࢫ ʏࢫࢭ ࢫمٔڈا ࢫورغبت ࢫللبʋئة، ࢫالملوث ࢫالكرȋون ࢫأوكسيد ࢫثاɲي ࢫانبعاثات ʏࢫمعت؄فࢫࢭ ࢫȊشɢل Ȗساɸم

ࢫࢭʏࢫالطاقاتࢫالمتجددة،ࢫتطبيقࢫاتفاقࢫبارسࢫللمناخࢫ ࢫإڲʄࢫטستمارࢫأك؆فا القاعۜܣࢫبالتحولࢫتدرʈجيا

فɢانࢫلاࢫبدࢫمنࢫالذɸابࢫإڲʄࢫتموʈلاتࢫأك؆فࢫاخضراراࢫمنࢫفئةࢫالسنداتࢫاݍݵضراء،ࢫثمࢫتأȖيࢫɠلࢫمنࢫ

ࢫȖܨݨعࢫ ࢫالۘܣ ࢫللدول ࢫبالɴسبة ʏࢫالتواڲ ʄࢫعڴ ࢫوالثالثة ࢫالثانية ࢫالمرتبة ʏࢫࢭ ࢫوالص؈ن ࢫالمتحدة الولايات

 . للمشارʉعࢫالصديقةࢫللبʋئةوتدعمࢫالتموʈلࢫכخضرࢫ

  إصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧحسبࡧنوعࡧالعملة.ب

 أنواعࡧالعملاتࡧالۘܣࡧتصدرࡧ٭ڈاࡧالسنداتࡧاݍݵضراء): 05(الشɢلࡧرقم

 
)المصدر( Source: GREEN BOND IMPACT REPORT FINANCIAL, INTERNATIONL FINANCE CORPORATIO, World Bank 

Group, 2016. http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/91ca0e7f-3819-4c0e-a929-

f2753539e6fa/FY16+Green+Bond+Impact+Report_Final.pdf?MOD=AJPERES   (26/02/2018).  
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ࢫمن ࢫيلاحظ ࢫرقمࢫما ࢫ) 05(الشɢل ࢫمن ࢫيقرب ࢫما ࢫإصدارࢫالسنداتࢫࢫ80أن ࢫمن بالمائة

ࢫالمܨݨعةࢫ ࢫالتموʈلات ࢫأɸم ࢫأن ʄࢫإڲ ࢫʇعود ࢫذلك ʏࢫࢭ ࢫوالسȎب ࢫبالدولارࢫכمرɢʈي، ࢫمقيمة اݍݵضراء

ࢫالمستدامة،ࢫ ࢫالتنمية ࢫتحقيق ʄࢫووصولاࢫإڲ ࢫالبʋئة ʄࢫعڴ ࢫحفاظا ࢫالمتجددة ࢫالطاقات ࢫبقطاع للٔڈوض

دمࢫالدولارࢫכمرɢʈيࢫكعملةࢫأساسيةࢫࢭʏࢫجمعࢫȖعاملاٮڈاࢫقادمࢫمنࢫɸيئاتࢫتȘبعࢫللبكࢫالدوڲʏࢫȖستخ

  .   سواءࢫمنࢫناحيةࢫלصدارࢫأوࢫدفعࢫטل؅قامات

  إصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧحسبࡧالقطاعاتࡧوالمناطقࡧاݍݨغرافيا.ج

  حصيلةࡧإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧاسȘثمار  مجالات): 02(اݍݨدولࡧرقم

  
)المصدر( Source: GREEN BOND IMPACT REPORT FINANCIAL, INTERNATIONL FINANCE CORPORATIO, World Bank 

Group, 2016. http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/91ca0e7f-3819-4c0e-a929-

f2753539e6fa/FY17+Green+Bond+Impact+Report_Final.pdf?MOD=AJPERES   (26/02/2018). 

ࢫرقم ࢫاݍݨدول ʏࢫࢭ ࢫالواردة ࢫاحتلتࢫ) 02(تُظɺرࢫלحصائيات ࢫالمتجددة ࢫالطاقة ࢫقطاع أن

،ࢫ2015وࢫ2014الصدارةࢫمنࢫحيثࢫالقطاعاتࢫالممولةࢫبحصيلةࢫإصدارࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫسنۘܣࢫ

الدرجةࢫالثانيةࢫقطاعࢫالمشروعاتࢫالۘܣࢫȖعملࢫعڴʄࢫتحقيقࢫالفعاليةࢫالطاقوʈة،ࢫلأنࢫɸذهࢫثمࢫيأȖيࢫࢭʏࢫ

الف؅فةࢫعرفتࢫانخفاضاتࢫحادةࢫࢭʏࢫأسعارࢫالطاقةࢫالتقليدية،ࢫحتمࢫعڴʄࢫالدولࢫالمصدرةࢫللنفطࢫإڲʄࢫ

البحثࢫعنࢫمصادرࢫبديلةࢫلطاقة،ࢫعنࢫطرʈقࢫإطلاقࢫمشارʉعࢫك؄فىࢫࢭʏࢫمجالࢫالطاقاتࢫالمتجددة،ࢫ

حدثتࢫȖغ؈فاتࢫعڴʄࢫمستوىࢫالمناخࢫبارتفاعࢫحرارةࢫɠوكبࢫכرضࢫبفعلࢫטستخدامࢫزʈادةࢫعڴʄࢫɸذاࢫ

سࢫʉالواسعࢫوالكب؈فࢫلمصادرࢫالطاقةࢫالملوثةࢫللبʋئة،ࢫجعلتࢫالمجتمعࢫالدوڲʏࢫيقررࢫمنࢫخلالࢫاتفاقࢫبار 

للمناخࢫالتفك؈فࢫجدياࢫبضرورةࢫالتوجھࢫنحوࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالمشارʉعࢫاݍݵضراءࢫودعمɺاࢫمالياࢫبواسطةࢫ

صدّرࢫɸذاࢫالقطاعࢫࢭʏࢫمجالࢫالتموʈلࢫכخضرإصدارࢫسند
َ
 . اتࢫخاصةࢫبالمناخ،ࢫوɸذاࢫماࢫيفسرࢫت
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  إصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧحسبࡧالمناطقࡧاݍݨغرافياݯݨمࡧ): 03(اݍݨدولࡧرقم

 
)المصدر( Source: GREEN BOND IMPACT REPORT FINANCIAL, Op cit. 

مختلفࢫالمناطقࢫاݍݨغرافيةࢫيلاحظࢫأنࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫمتواجدةࢫبɴسبࢫمتفاوتةࢫࢭʏࢫ

ࢫالشماليةࢫوأ ࢫأمرɢʈا روȋاࢫودولࢫوسطࢫأسياࢫو ولاࢫتقتصرࢫعڴʄࢫجɺةࢫدونࢫأخرى،ࢫلكنࢫتبقىࢫمناطق

،ࢫباعتبارɸاࢫ2015وࢫȖ2014ساɸمࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫࢭʏࢫإصدارࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫخاصةࢫخلالࢫسنۘܣࢫ

  .  تتحكمࢫࢭʏࢫالتكنولوجياࢫاݍݵضراءࢫالمستخدمةࢫࢭʏࢫالمجالࢫالطاقاتࢫالمتجددة

  : منࢫخلالࢫماࢫجاءࢫࢭʏࢫمحاورࢫالدراسةࢫتوصلناࢫإڲʄࢫالنتائجࢫالتالية: خاتمة

ࢫכك؄ف ࢫالتحدي  نحو التحول  ࢭʏ الراغبة النامية الدول  من العديد يواجھ الذي إن

وتطبيقɺاࢫ البيȁية السياسات برسم المتعلقة المؤسسية القدرات نقص ࢭʏ כخضرࢫيكمن טقتصاد

 ɸذا الذاتيةࢫࢭʏ القدرات بناء ٭ڈدف العلاقة ذات اݍݨɺات جميع جɺود تظافر يتطلب الذي כمر

ࢫʇܨݨع وȖعديلɺا والتنظيمية الȘشرʉعية כطر مراجعة يتطلب כمر وɸذا .المجال  التحول  بما

  .خضراء مال رأس أسواق نحو المطلوب

السنداتࢫاݍݵضراءࢫالتموʈلࢫلمشارʉعࢫمنخفضةࢫטنبعاثاتࢫالكرȋونيةࢫوتحافظࢫعڴʄࢫتوفرࢫ   

البʋئة،ࢫوʈمكنࢫأنࢫȖساعدࢫالبلدانࢫعڴʄࢫالتكيفࢫمعࢫȖغ؈فاتࢫالمناخࢫوالتخفيفࢫمنࢫآثاره،ࢫࢭʏࢫالوقتࢫ

الذيࢫتدرࢫفيھࢫعائداتࢫكب؈فةࢫعڴʄࢫالمسȘثمرʈن،ࢫوأنࢫسوقࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫسوقࢫواعدࢫوفۘܣࢫ

  . ࢭʏࢫالسنواتࢫالقادمةوسʋشɺدࢫنمواࢫكب؈فاࢫ

ࢫ ࢫيصل ࢫما ʄࢫإڲ ࢫالدولية ࢫالتموʈل ࢫاسȘثمارࢫمؤسسة ࢫصندوقࢫࢫʇ325ساعد ʏࢫدولارࢫࢭ مليون

ࢫالمتعاملةࢫ ࢫالبلدان ʏࢫࢭ ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫسوق ࢫأبواب ࢫفتح ʄࢫعڴ ࢫاݍݵضراء، ࢫכساسية السندات

ࢫبالسماحࢫللصندوقࢫبإدارةࢫالديونࢫࢭʏࢫبلدانࢫכسواقࢫالصاعدةࢫȊشراءࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫ معɺا

الۘܣࢫأصدرٮڈاࢫالبنوكࢫࢭʏࢫأفرʈقياࢫوآسياࢫوالشرقࢫכوسطࢫوأمرɢʈاࢫاللاتيɴيةࢫوأوروȋاࢫالشرقيةࢫوآسياࢫ

  .الوسطى
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ࢫࢭʏࢫ ࢫاݍݵضراء ࢫللسندات ࢫالمصدرة ࢫأك؄فࢫاݍݨɺات ࢫإحدى ʏࢫۂ ʏࢫالدوڲ ࢫالبنك ࢫمجموعة Ȗعد

سندࢫأخضرࢫمنذࢫࢫ200مليارࢫدولارࢫمنࢫخلالࢫإصدارࢫأك؆فࢫمنࢫࢫ16العالم،ࢫوقدࢫعبأتࢫماࢫيزʈدࢫعڴʄࢫ

   .لصاݍݳࢫاسȘثماراتࢫمرتبطةࢫبالمناخࢫوالبʋئةࢫ2008 عام

السنداتࢫاݍݵضراءࢫۂʏࢫأحدࢫاݍݰلولࢫالۘܣࢫʇعولࢫعلٕڈاࢫكث؈فاࢫلتموʈلࢫالعديدࢫمنࢫالمشارʉعࢫ

ࢫكماࢫ ࢫȖسʋيلɺا، ࢫʇسɺل ࢫمالية ࢫأدوات ڈا ࢫوɢȋوٰ ࢫالثابت، ࢫبالدخل ࢫتȘسم ࢫحيث ࢫالعالم، ʏࢫࢭ اݍݵضراء

ࢫ ࢫالتخفيف ࢫمشارʉع ʄࢫعڴ ࢫالۘܣࢫتدرɸا ࢫכموال ࢫمعھࢫيقتصرࢫتخصيص ࢫوالتكيف ࢫآثارࢫȖغ؈فࢫالمناخ من

ɸذهࢫךليةࢫتتمتعࢫبɢلࢫخصائصࢫالسنداتࢫالتقليدية،ࢫولكٔڈاࢫمدعومةࢫبالاسȘثماراتࢫالۘܣࢫȖساɸمࢫ

  .ࢭʏࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫأوࢫمɢافحةࢫȖغ؈فࢫالمناخ

 بالشفافية توطۜܣ العمل ࢭʏ للمنݤݨية توصيات بمثابة اݍݵضراء السندات Ȗعدࢫمبادئ

  .سرʉعا نموا Ȗعرف الۘܣ السوق  ɸذه تطوʈر Ȋغية اɸةال؇ق  عڴʄ واݍݰث وלفصاح

 כخضرࢫاݍݵاص المال رأس حشد عڴʄ الماڲʏ النظام لقدرة ࢭʏࢫٰڈايةࢫɸذهࢫالدراسة،ࢫوȖعزʈزا

  : ࢭʏࢫالمشارʉعࢫاݍݵضراء،ࢫنقدمࢫتوصياتࢫالتالية بالاسȘثمار

ࢫالماليةࢫ - ࢫטبتɢارات ࢫدراسات ࢫتخدم ࢫالۘܣ ࢫכɠاديمية ࢫوالبحوث ࢫالمش؅فكة ࢫالدراسات تبۚܣ

 . البيȁيةࢫمثلࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫعڴʄࢫالمستوىࢫלقلي׿ܣࢫوالعال׿ܣ

ܣ مثل כخضر، טسȘثمار ݍݨɺات وטقتصادية البيȁية السياسة وأطر إشارات توف؈ف - ّۚ  تب

 .للمناخبارʉسࢫ التنميةࢫالمستدامةࢫواتفاق أɸداف

 شبكة مثل المعرفة عڴʄ القائمة القدرات بناء عمل منصات لتوسيع الدعم حشد -

 כمم Ȗساندɸا الۘܣ المسؤولࢫاجتماعيا טسȘثمار ومبادئ المستدامة المصرفية المعاملات

 .وלقلي׿ܣ الدوڲʏ الصعيدين عڴʄ כخرى  כخضر التموʈل مبادرات عڴʄ علاوة المتحدة،

 طلب عڴʄ بناءً  المحل،ي المستوى  عڴʄ اݍݵضراء للسندات أسواق تنمية عملية دعم -

 .المحلية بالعملة خضراء سندات أسواق بتطوʈر المɺتمة البلدان

 عڴʄ القدرة إڲʄ بالإضافة לفصاح ومتطلبات اݍݵضراء للسندات إرشادات تطوʈر -

 .البيȁية التفوʈض وثائق ܵݰة من التحقق

  .اݍݵضراء السندات ࢭʏ لݏݰدود العابر טسȘثمار Ȗسɺيل أجل من الدوڲʏ التعاون  Ȗعزʈز -
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 :الɺوامشقائمةࡧ
                                                             

ࢫخضر،  1 ࡧالمستدامة أحمد ࡧالتنمية ʏࡧإڲ ࡧبديلة ࡧכخضرࡧمسارات ࢫللأبحاث،ࢫ ،טقتصاد ࢫالɢوʈت ࢫمعɺد ࢫوالتكنولوجيا، ࢫالعلوم مجلة
  .4ص،ࢫ2010

ࢫ  2 ࢫوآخرون، ࢫص؄في ࡧالمستدامةساندي ࡧالتنمية ʄࡧعڴ ࡧوأثره ࡧכخضر ࡧمصر: טقتصاد ࡧحالة ࢫللدراساتࢫدراسة ࢫالدولية ࢫالمجلة ،

  .2017 ،16صࢫࢫטقتصادية،ࢫالمركزࢫالديمقراطيࢫالعرȌيࢫللدراساتࢫלس؅فاتيجية،ࢫטقتصاديةࢫوالسياسية،ࢫمصر،
 ࡩʏ כخضر טقتصاد مشارʉعࡧ-عمل فرص وخلق البيȁية التحديات لمواجɺة כخضر טقتصادقحافࢫوɸيبةࢫوشرقرقࢫسم؈ف،ࢫࢫ 3

  440،ࢫصࢫ2016،ࢫمجلةࢫالبحوثࢫטقتصاديةࢫوالمالية،ࢫجامعةࢫأمࢫالبواࢮʏ،ࢫالعددࢫالسادس،ࢫدʇسم؄فࢫ-اݍݨزائر
  152،ࢫصࢫ2010،ࢫدارࢫاݍݵلدونيةࢫللɴشر،ࢫاݍݨزائر،ࢫ1،ࢫطטقتصادࡧالبيۖܣعبدࢫالمجيدࢫقدي،ࢫࢫ 4
،ࢫمطبوعةࢫمؤسسةࢫزايدࢫالدوليةࢫللبʋئة،ࢫمعرضࢫכممࢫالمتحدةࢫللتنميةࢫبناءࡧاقتصادياتࡧخضراءࡧشاملةمحمدࢫأحمدࢫبنࢫفɺد،ࢫ  5

  . 2013أكتوȋرࢫ28القائمةࢫعڴʄࢫالتعاونࢫفيماࢫب؈نࢫبلدانࢫاݍݨنوبࢫوالذيࢫاستضافھࢫبرنامجࢫכممࢫالمتحدةࢫللبʋئةࢫࢭʏࢫن؈فوȌيࢫبكيɴياࢫࢭʏࢫ
  . 55،ࢫصࢫ2014،ࢫينايرࢫ39مجلةࢫأسيوطࢫللدراساتࢫالبيȁية،ࢫالعددࢫࢫ،“טقتصادࡧכخضر”البيۖܣࡧטقتصادࡧعايدةࢫراعۜܣࢫخنفر،ࢫ  6
،ࢫمعɺدࢫالدراساتࢫوالبحوثࢫال؅فبوʈة،ࢫجامعةࢫטقتصادࡧכخضرࡧالمفɺومࡧوالمتطلباتࡧࡩʏࡧالتعليمنجريࢫيوسفࢫجمالࢫالدينࢫوآخرون،ࢫ  7

  . 446-446القاɸرة،ࢫمصر،ࢫصࢫصࢫ
ࢫ 8 ࢫ: أنظرࢫ ࢫفرʈد، ࢫوɠورتل ࢫخديجة ࡧمال؈قياعرقوب ʏࡧࡩ ࡧالمستدامة ࡧالتنمية ࡧتحقيق ʏࡧࡩ ࡧاݍݵضراء ࡧالصكوك ࢫللبحوثࢫدور ࢫرماح ࢫمجلة ،

ومفاɸيمࡧومبادئࡧטقتصادࡧכخضرࡧ. 302-257،ࢫصࢫصࢫ2016،ࢫجوانࢫ18والدراسات،ࢫمركزࢫالبحثࢫوتطوʈرࢫالمواردࢫالȎشرʈة،ࢫالعددࢫ

لݏݨنةࢫטقتصاديةࢫوטجتماعيةࢫللأممࢫالمتحدةࢫلغربࢫآسيا،ࢫ ورقةࢫبحثيةࢫمقدمةࢫ،לطارࡧالمفاɸيمي،ࡧاݍݨɺودࡧالعالميةࡧوقصصࡧالنجاح
15-12-2010 .  

  .20،ࢫصࢫ،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهدراسةࡧحالةࡧمصر: טقتصادࡧכخضرࡧوأثرهࡧعڴʄࡧالتنميةࡧالمستدامةسانديࢫص؄فيࢫوآخرون،ࢫ  9
10  ʏࢫ الرحمن عبد عڴ،ʏࢫموقع ،כخضر טقتصادعڴʄشورࢫعڴɴيࢫלتحاد بحثࢫمȌئة،ࢫ المستدامة للتنمية العرʋوالب

http://www.ausde.org/?page_id=367خࢫטطلاعࢫࢫʈ10/02/2018: تار.  
  .قحافࢫوɸيبةࢫوشرقرقࢫسم؈ف،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكره  11
ࡧأوصاݍݳࢫعبدࢫاݍݰليم،ࢫࢫ 12 ࡧإڲʄࡧטقتصاد ࡧالتحول ʏࡧࡩ ࡧالمالية ࡧالɺندسة : ،ࢫورقةࢫبحثيةࢫمقدمةࢫإڲʄࢫالمؤتمرࢫالدوڲʏࢫحول כخضرفعالية

-منتجاتࢫوتطبيقاتࢫوטبتɢارࢫوالɺندسةࢫالماليةࢫب؈نࢫالصناعةࢫالماليةࢫالتقليديةࢫوالصناعةࢫالماليةࢫלسلامية،ࢫالمنعقدࢫبجامعةࢫسطيف

  .22،ࢫصࢫ2014ايࢫمࢫ6وࢫ5اݍݨزائر،ࢫيوميࢫ
13 climate-bonds, date de consultation 25/02/2018.   http://www.climatebonds.net/category/climate-bonds  
14 https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/497471  date de consultation  26/02/2018. 

  .رجعࢫسبقࢫذكره،ࢫماݍݵضراءࡧࡩʏࡧتحقيقࡧالتنميةࡧالمستدامةࡧࡩʏࡧمال؈قيادورࡧالصكوكࡧخديجةࢫعرقوبࢫوفرʈدࢫɠورتل،ࢫ  15
16 Sustainable Prosperity, Green Bonds, date de consultation:  25/02/2018.   www.sustainableprosperity.ca 
17http://www.albankaldawli.org/ar/results/2017/12/01/green-bonds, date de consultation  24/02/2018.  op-cit. 

،ࢫ5- 4صࢫصࢫ. 2017،ࢫينايرࢫ15،ࢫمجلةࢫإتحادࢫɸيئاتࢫכوراقࢫالماليةࢫالعرȋية،ࢫלصدارࢫرقمࢫأسواقࡧرأسࡧالمالࡧاݍݵضراءجليلࢫطرʈف،ࢫ  18

ʏࢫالموقعࢫالتاڲʄالعددࢫمتاحࢫعڴ : www.uasa.aeخࢫטطلاعࢫࢫࢫࢫʈ15/02/2018: تار.  
،ࢫ2016،ࢫدʇسم؄فࢫاݍݵضراء السندات فئة من سندات إصدار :כوڲʏ المعلومات بيان مݏݵصالرساميل،ࢫ لسوق  المغرȋية الɺيئة  19

  ) 30/01/2018: تارʈخࢫטطلاع(    http://www.ammc.ma: انظرࢫالموقعࢫלلك؅فوɲيࢫللɺيئة،ࢫ3صࢫࢫ.المغرب
  .4،ࢫصࢫالمرجعࢫنفسھ  20
  .،ࢫالمɢانࢫنفسھالمرجعࢫنفسھ  21
  .مرجعࢫسبقࢫذكرهدورࡧالصكوكࡧاݍݵضراءࡧࡩʏࡧتحقيقࡧالتنميةࡧالمستدامةࡧࡩʏࡧمال؈قيا،ࡧخديجةࢫعرقوبࢫوفرʈدࢫɠورتل،ࢫ  22
  .19،ࢫصࢫ،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهفعاليةࡧالɺندسةࡧالماليةࡧࡩʏࡧالتحولࡧإڲʄࡧטقتصادࡧכخضرأوصاݍݳࢫعبدࢫاݍݰليم،ࢫࢫ 23
  ،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهأسواقࡧرأسࡧالمالࡧاݍݵضراءجليلࢫطرʈف،ࢫ  24

25 http://www.albankaldawli.org/ar/results/2017/12/01/green-bonds, op-cit.  

  



 مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق                                                             ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/ العددࢫ8 /2018 

286 

                                                                                                                                                           
  : قائمةࡧالمراجع

  كتب،ࡧمقالاتࡧومؤتمراتࡧوتقارʈر.أ

  . 2017،ࢫينايرࢫ15،ࢫمجلةࢫإتحادࢫɸيئاتࢫכوراقࢫالماليةࢫالعرȋية،ࢫלصدارࢫرقمࢫأسواقࡧرأسࡧالمالࡧاݍݵضراءطرʈفࢫجليل،ࢫ.1

ࢫ.2 ࢫاݍݰليم، ࢫعبد ࡧכخضرأوصاݍݳ ࡧטقتصاد ʄࡧإڲ ࡧالتحول ʏࡧࡩ ࡧالمالية ࡧالɺندسة ࢫحول فعالية ʏࢫالمؤتمرࢫالدوڲ ʄࢫإڲ ࢫمقدمة ࢫبحثية ࢫورقة ، :

-منتجاتࢫوتطبيقاتࢫوטبتɢارࢫوالɺندسةࢫالماليةࢫب؈نࢫالصناعةࢫالماليةࢫالتقليديةࢫوالصناعةࢫالماليةࢫלسلامية،ࢫالمنعقدࢫبجامعةࢫسطيف

  .2014مايࢫࢫ6وࢫ5اݍݨزائر،ࢫيوميࢫ

ࢫمح.3 ࢫفɺد ࢫبن ࢫأحمد، ࡧشاملةمد ࡧخضراء ࡧاقتصاديات ࢫللتنميةࢫبناء ࢫالمتحدة ࢫכمم ࢫمعرض ࢫللبʋئة، ࢫالدولية ࢫزايد ࢫمؤسسة ࢫمطبوعة ،

  . 2013أكتوȋرࢫ28القائمةࢫعڴʄࢫالتعاونࢫفيماࢫب؈نࢫبلدانࢫاݍݨنوبࢫوالذيࢫاستضافھࢫبرنامجࢫכممࢫالمتحدةࢫللبʋئةࢫࢭʏࢫن؈فوȌيࢫبكيɴياࢫࢭʏࢫ

  .2010مجلةࢫالعلومࢫوالتكنولوجيا،ࢫمعɺدࢫالɢوʈتࢫللأبحاث،ࢫ ،بديلةࡧإڲʏࡧالتنميةࡧالمستدامةטقتصادࡧכخضرࡧمساراتࡧ خضرࢫأحمد،.4
ࢫ.5 ࢫوآخرون، ࢫص؄في ࡧالمستدامةساندي ࡧالتنمية ʄࡧعڴ ࡧوأثره ࡧכخضر ࡧمصر: טقتصاد ࡧحالة ࢫللدراساتࢫدراسة ࢫالدولية ࢫالمجلة ،

  .2017يةࢫوالسياسية،ࢫمصر،ࢫטقتصادية،ࢫالمركزࢫالديمقراطيࢫالعرȌيࢫللدراساتࢫלس؅فاتيجية،ࢫטقتصاد

  .2014،ࢫينايرࢫ39مجلةࢫأسيوطࢫللدراساتࢫالبيȁية،ࢫالعددࢫࢫ،“טقتصادࡧכخضر”טقتصادࡧالبيۖܣࡧعايدةࢫراعۜܣࢫخنفر،ࢫ.6

ࢫ.7 ࢫɠورتل، ࢫوفرʈد ࢫخديجة ࡧمال؈قياعرقوب ʏࡧࡩ ࡧالمستدامة ࡧالتنمية ࡧتحقيق ʏࡧࡩ ࡧاݍݵضراء ࡧالصكوك ࢫوتطوʈرࢫالمواردࢫدور ࢫمركزࢫالبحوث ،

  . 2016،ࢫجوانࢫ18الȎشرʈة،ࢫمجلةࢫرماحࢫللبحوثࢫوالدراسات،ࢫالعددࢫ

8.ʏࢫ الرحمن عبد عڴ،ʏࢫموقع ،כخضر טقتصادعڴʄشورࢫعڴɴي بحثࢫمȌئة،ࢫ المستدامة للتنمية לتحادࢫالعرʋوالب  

 ࡩʏ כخضر טقتصاد مشارʉعࡧ-عمل فرص وخلق البيȁية التحديات لمواجɺة כخضر טقتصادقحافࢫوɸيبةࢫوشرقرقࢫسم؈ف،ࢫ.9

  .2016،ࢫمجلةࢫالبحوثࢫטقتصاديةࢫوالمالية،ࢫجامعةࢫأمࢫالبواࢮʏ،ࢫالعددࢫالسادس،ࢫدʇسم؄فࢫاݍݨزائر

  .2010،ࢫدارࢫاݍݵلدونيةࢫللɴشر،ࢫاݍݨزائر،ࢫ1،ࢫطטقتصادࡧالبيۖܣقديࢫعبدࢫالمجيد،ࢫ.10

ࢫ.11 ࢫوآخرون، ࢫالدين ࢫجمال ࢫيوسف ࡧכخضرࡧنجري ࡧالتعليمטقتصاد ʏࡧࡩ ࡧوالمتطلبات ࢫال؅فبوʈة،ࢫالمفɺوم ࢫوالبحوث ࢫالدراسات ࢫمعɺد ،

  .جامعةࢫالقاɸرة،ࢫمصر

،ࢫ2016،ࢫدʇسم؄فࢫاݍݵضراء السندات فئة من سندات إصدارࡧ :כوڲʏ المعلومات بيان مݏݵصالرساميل،ࢫ لسوق  المغرȋية الɺيئة.12

  . المغرب

،ࢫالݏݨنةࢫטقتصاديةࢫوטجتماعيةࢫللأممࢫاݍݨɺودࡧالعالميةࡧوقصصࡧالنجاحمفاɸيمࡧومبادئࡧטقتصادࡧכخضرࡧלطارࡧالمفاɸيمي،ࡧ.13

  . 2010-12-15المتحدةࢫلغربࢫآسيا،ࢫ

  :موقعࡧإلك؅فونية.ب

1.climate-bonds,  http://www.climatebonds.net/category/climate-bonds  

https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/497471   

2.Sustainable Prosperity, Green Bonds,  www.sustainableprosperity.ca  

http://www.albankaldawli.org/ar/results/2017/12/01/green-bonds,  

3.GREEN BOND IMPACT REPORT FINANCIAL, INTERNATIONL FINANCE CORPORATIO, World Bank Group, 2016. 

http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/91ca0e7f-3819-4c0e-a929-

f2753539e6fa/FY17+Green+Bond+Impact+Report_Final.pdf?MOD=AJPERES 

4.GREEN BOND IMPACT REPORT FINANCIAL, INTERNATIONL FINANCE CORPORATIO, World Bank Group, 2016. 

http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/91ca0e7f-3819-4c0e-a929-

f2753539e6fa/FY16+Green+Bond+Impact+Report_Final.pdf?MOD=AJPERES 

5.Global Green Bonds Mid-Year Summary 2017 Climate Bonds Initiative.    

www.climatebonds.net/files/files/Global_Green_Bonds_S1_Summary-2017.pdf  

6.Craig Alexander, Sonya Gulati, OBLIGATIONS VERTES : LES OBLIGATIONS DE LA 

VICTOIRE DE L’ENVIRONNEMENT, www.td.com/economics. 

7.http://www.ausde.org/?page_id=367   


