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 :ملخص

و البلػػداف  2030هػػد ه هػػلد الدراسػػة إلذ إورػػار دور الاسػػتفيمار الخػػاص و تعبلمػػة التمويػػو الدهػػتداـ لهػػد  سػػوة أهػػداؼ التنميػػة الدهػػتدامة
والدرتوعػػة الػػدممو، لشػػا يت لػػ  مليػػار دولار سػػنويا و اعنػػا دشػػر بلػػد دػػر  مػػس البلػػداف الدتوسػػ ة  660العربيػػة،  لقػػد  ػػدرت هػػلد الوسػػوة بنحػػو 

بي تعبلمة رأس الداؿ الخاص المحلي والأجنبي للمهالعة و سد  سوة تمويػو أهػداؼ التنميػة الدهػتدامة و هػلد البلػداف، ممااػة مػ  الالطوػاض النهػ
أهػػداؼ  رأس الدػػاؿ الخػػاص تحػػدؼ  قيػػ  لمػػةبالػػلي دػػردتت مهػػتويات الاسػػتفيمار الخػػاص  يرػػا، و ػػد ن اػػرح العديػػد مػػس ال ػػرؽ الدهػػتحدعة لتع

حيث دردت هلد البلداف ارتواع و حسم الإادار لذلد الهػندات ممااػة و من قػة دػرؽ التنمية الدهتدامة ومس ألعرا الهندات الدهتدامة، 
  قط مس إجمالر إادارات العالدية.  %03الأوسط، غير أف هلا الدهتوى يبقى ضعيف إذ تشكو أ و مس 

 الهندات الدهتدامة.؛  التنمية الدهتدامة؛  التمويو الدهتداـ؛  الخاص : الاستفيماريةتاحالمفالكلمات 

 .G15؛ Q01؛G32؛JEL :G31تصنيف 

Abstract: 

This study aimed to demonstrate the role of private investment in mobilizing sustainable 

finance to close the funding gap for the Sustainable Development Goals 2030 in Arab 

countries. The estimated yearly investment gap between twelve middle- and high-income 

Arab countries is $660 billion, which requires the mobilization of both local and foreign 

private capital to bridge the financing gap for SDGs in these countries, especially 

given the relative decline in private investment levels observed there. Sustainable bonds are 

one of many important innovative methods proposed to mobilize private capital to achieve 

those goals. The volume of such bonds has increased in these Arab countries, especially in the 

Middle East region. However, this level is still low, constituting less than 3% of total global 

issuances. The private sector faces many challenges, including instability,ineffective 

competition laws, low investment in human capital and technology, and limited financing 

opportunities. 

Keywords: private investment;mobilizing sustainable; Sustainable Development; Sustainable 

bonds. 
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I-  : تمهيد 

واتواؽ باريس و تعزيز التحوؿ لضو الا تصاد الدهتداـ، ولظو  2030لقد سالعه كو مس أجندة أهداؼ التنمية الدهتدامة لعاـ 
ترليوف  2.5إذ  در برنامج الأمم الدتحدة الإلظائي  سوة سنوية تصو إلذ ، البيلمية و الق اع الدالر الاستدامةالودي البيلمي، كما ساهم و دمج 

 26لازمة لتحقي  أهداؼ التنمية الدهتدامة، ومس جرة أممرى سوؼ يؤدي إلذ التحوؿ إلذ ا تصاد مهتداـ لظو ا تصادي يصو إلذ دولار 
 للا تصادحه  تقرير الصادر دس الدووضية العالدية مليوف  راة دمو جديدة  65كما يعزز تو ير أزيد مس   2030تريليوف دولار دلى غاية 

تصنف ضمس التمويو الدهتداـ، تأممل و استفيمارية وأدوات مالية جديدة اديقة للبيلمة، وت وير منتسات  داثاستح، لشا ت ل  والدناخ
 البيلمية والاجتمادية والحوكمة، ومس ألعرا الهندات الدهتدامة. الحهاب الادتبارات

مس موارد اا وية متسددة و يرة ومنخوضة  إذ يعد التمويو الدهتداـ  راة مرمة وغير مهتغلة و البلداف العربية، ممااة م  ما تمتلكت
التكلوة، تجلب الدهتفيمريس لضو ضخ رؤوس الأمواؿ و أنش ة ومشاري  ا تصادية ذات الأعر البيلمي والاجتمادي بالإضا ة إلذ توعيو دمليات 

 .الحوكمة
 : يما يأتي هلد الور ة البحفيية إدكالية محورومس هلا الدن ل  تت إشكالية الدراسة: -

في البلدان  0202التمويل المستدام لسد فجوة أهداف التنمية المستدامة  تعبئةإلى أي مدى يساهم القطاع الخاص في 
 العربية؟

 :الآتيةبتقهيم هلد الدراسة إلذ المحاور  لية  منااالإجابة دلى هلد الإدكحتى نتمكس محاور الدراسة:-
 ؛الدهتداـ لتمويوالإاار الدواهيمي ل 
    الخاص و الدوؿ العربية؛ الاستفيماروا 
  و البلداف العربية 2030التنمية الدهتدامة  مس أجورأس الداؿ الخاص  لتعبلمةالهندات الدهتدامة لظوذجا مهتحدعا. 

I.1- المستدام لتمويلالإطار المفاهيمي ل 
I.1-1 :مفهوم التمويل المستدام 

 يتم إنشائرا و النظاـ الدالر، والتي مس دأنها أف تهاهم و  قي  التنمية الدهتدامة.ويعرؼ أيضا دلى أنت كو التًتيبات الدؤسهة التي 
(zioto, Fidanoski, Simeonovski, & Filipiski) 

ودليت  التمويو الدهتداـ هو ، الاستفيمارسهة و  رارات التمويو ؤ الد ويعرؼ أيضا بأنت دملية تبني معايير الاجتمادية والبيلمية وحوكمة
يل ذلك ذلك النظاـ الدالر اللي مس مملالت يتم تعزيز التنمية الدهتدامة بأبعادها الفيلاعة الا تصادي والاجتمادي والبعد البيلمي، إذ يت ل  تنو

-T.irca, M,Apetri, & Aceleanu, 2019, pp. 10) وجود رؤية واضحة الدعالد لؽكس تنويلها و ياسرا دلى ارض الوا  .
52) 

والحوكمة، ودليت  رو يردؼ  والاجتماديةالجوان  البيلمية  إلعاؿدوف  للاستفيماراتالتمويو  تأما الدووضية الأوروبية  قد در تت دلى أن
العوامو البيلمية والاجتمادية  بدمجتعزيز الاستقرار الدالر ا ة تغيير الدناخ، بالإضإلذ  هين مهالعة التمويو و النمو الدهتداـ والتقليو مس حدة 

 .(HLEG, 2018) االإستفيمار. ( دند اتخاذ  راراتESGوالحوكمة )
التي تكوف  والحوكمة والاجتمادية البيلمية بالجوان  تهتم لتيا الدصر ية أو الدالية بأنت كو الخدمات الدهتداـ التمويوودليت لؽكس تعريف 

)العملاء،  الأاراؼ الدعنية لكو مهتدامة الاستفيمارية، يهعى مس مملالذا  قي  منا    راراتت أو الائتماف منح دند البنك ضمس   رارات
 المجتم .(



 -في البلدان العربية 0202دور الاستثمار الخاص في تعبئة التمويل المستدام لسد فجوة أهداف التنمية المستدامة 
 السندات المستدامة نموذجا

 
 

 

46 

I.1-0 :عناصر التمويل المستدام 
وهو الدرتبط بالعوامو البيلمية، أي العوامو الخارجية التي لذا أعر دلى نشاط الدؤسهة ودائداتها، وكللك أعر نشاط تلك  العنصر البيئي: - أ

 الدؤسهات دلى البيلمة ومس أمفيلة دلى ذلك لصد:
  لاستفيماراالتغير الدناممي: وما يت لبت مس  ليو ا تصادي للعوامو ذات العلا ة بالتغييرات الدناممية وأعارها دلى  رار. 
  أعارالنوايات الخ رة والتلوث البيلمي: وما ينتج دنرا مس لساار مرتب ة بأنش ة الصنادات والتكاليف الناتجة دس التخلص مس 

 هلا التلوث.
  الدوارد ال بيعية: لقد أابح موضوع استنزاؼ الدوارد ال بيعية، ومهتقبو الصنادات الدعتمدة و نشاارا دلى موارد غير الدتسددة

دند اتخاذ الدهتفيمريس لقراراتهم القائمة دلى الحوكمة البيلمية والاجتمادية  ستدامةلاا بمبدأأمرا جوهريا، ولللك بات لزاما الأممل 
 وحوكمة الشركات.

كالعدالة و الأجور، ددـ   ،: وهو كو العوامو ذات التأعير الاجتمادي كتو ير  رص العمو،  هين وروؼ العموالعنصر الاجتماعي - ب
 التمييز بين العماؿ، مراداة التأعير دلى المجتمعات المحلية )الهكاف المحي ين بالدشاري  الدعنية...الخ.(.

ومهالعرا  ،مهؤوليات كو مس لرلس إدارة الدؤسهة، والإدارة العليا والتنويليةوهي الدرتب ة بحقوؽ و  عنصر حوكمة الشركات: - ت
ت والأجور آوأاحاب الدصالح، كما ين وي  ه هلد الحوكمة الدمارسات الدرنية وما  ويت مس ضوابط و لرالات الحوكمة وضوابط الدكا 

 الدركزي الكويتي()البنك  والشوا ية ومكا حة الوهاد...إلخ
 

I.1-0 أهم المعايير الدولية المتعلقة بالتمويل المستدام: 
اتخاذها هناؾ ددة إجراءات وتقييمات يتم القياـ تحا  بو اتخاذ  رار الدنح الائتماني للاستفيمارات الدهتدامة، بالإضا ة إلذ إجراءات أممري يتم 

تحدؼ  ياس أعر البيلمي والاجتمادي الحقيقي للمشاري  بعد ان لاؽ دملية التشغيو. وتتكوف بعد انتراء دملية التمويو الاستفيمارات، وذلك 
 هلد الدعايير  يما يأتي:

وتتمفيو و ستة مبادئ منبفيقة دس برنامج : For Responsible Banking Principlesالاستثمار المستدام:  مبادئ - أ
ارؼ البنوؾ، الذدؼ منرا وض  إاار لخل  نظاـ مصرو مهتداـ، و د ن وتعتبر بمفيابة تعردات مس   UNEPالأمم الدتحدة للبيلمة 

 .(106-105، الصوحات 2023)زواد و زواد،  دولة، نهتعرضرا و   ما يأتي:  49بنك تجاري مس  130إالا را مس  بو 
 :ونقصد تحا موائمة استًاتيسيات نشااات ر   أعر البنوؾ الإلغا  دلى البيلمة والمجتم  وتقليص أي أعر سلبي نتج دس  الموائمة

 لشارسة نشاارا، وته ير جملة مس الأهداؼ اللازمة م  ابتكار منتسات وممدمات تهدؼ إلذ  قي  هلا الدبدأ.
 :نش ة الا تصادية للبنوؾ لتتلاءـ م  احتياجات وأهداؼ المجتم  وبما لتشسي  أنش ة الاستدامة و ويز الأ التعامل مع العملاء

 يتو  م  أهداؼ التنمية الدهتدامة، واتوا ية باريس لتغيير الدناخ، وجمي  الاتوا ات الوانية والإ ليمية ذات العلا ة.
 :ش ة  ق  الرمماء للأجياؿ الحالية مس مملاؿ التعامو م  العملاء بمهؤولية، حيث ينتج دس هلد الأن التأثير وتحديد الأهداف

 والدهتقبلية بشكو داـ.
 :التشاور وإدراؾ كا ة الأاراؼ الدعنية ودمو دركات لتحقي  أهداؼ المجتم . الأطراف المعنية 
 :أ ضو لشارسات الحوكمة.  تعرد الدصارؼ تحلد الدبادئ مس مملاؿ ت بي الحوكمة 
 :تعمو الدصارؼ بمراجعة أنش ترا بشكو دوري والتأكد مس التزامرا تحلد الدبادئ والالتزاـ بالشوا ية  يما يتعل   الشفافية والمساءلة

 بتأعيرات الدصارؼ الإلغابية والهلبية، ومدى مهالعترا و  قي  أهداؼ المجتم .
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د الدبادئ يهعى إلذ  قي  التنمية ودليت وبوضو هلد الدبادئ أابح تمويو الاستفيمارات مس ارؼ الدؤسهات الدو عة دلى هل
قاء الدهتدامة، بادتبار أف هلد الاستفيمارات تهدؼ دلى ممل   يم اجتمادية وبيلمية إلذ جان  الربح الدالر،  الاستفيمار الدهتداـ هو  رز وانت

 .(48، اوحة 2021)بوغاغة ، الاستفيمارات ذات الأعر الإلغا  دلى البيلمة والمجتم .
وهي دشرة مبادئ اادرة دس مؤسهة التمويو الدولية : The Equators Principles (EPs)معايير التمويل المستدام: - أ
(IFC  وي ل  دليرا أيضا بمعايير الاستدامة، إذ تمفيو إاار لإدارة الدخاار البيلمية والاجتمادية التي تقوـ الدؤسهات الدالية بادتمادد و ) تمويو

 الدشرودات، حيث تلتزـ الدوؿ بالامتفياؿ لذا و حالة ال  التمويو، والذدؼ منت هو تو ير الحد الأدنى مس الدعايير لددم اتخاذ القرارات
، ثم و 2012، ثم و سنة 2006،  كانه الأولذ سنة 2003الدهؤولة دس الدخاار، و د تمه مراجعة هلد الدعايير منل وضعرا و سنة 

 The) ، حيث تبلورت و دشرة مبادئ تعتبر بمفيابة معايير دالدية لتمويو الدشاري  الاستدامة 2019، وأمميرا و نو مبر 2013جويلية سنة 

Equator principles Association , July 2020) ،:ولؽكس استعراض هلد الدبادئ و   ما يأتي 
 :تصنيف الدشرودات و   حسم الدخاار والآعار البيلمية والاجتمادية المحتملة. المراجعة والتصنيف 
 البيلمي والاجتمادي: لغ  إجراء دملية تقييم للمخاار البيلمية والاجتمادية المحتملة مس ارؼ العميو للمشروع الدراد تمويلت،  التقييم

 ومدى تأعير تلك الدخاار.
 :لاجتمادي التأكد مس الالتزاـ بالقوانيين واللوائح والتصاريح ذات العلا ة بالمجاؿ البيلمي وا المعايير البيئية والاجتماعية المطبقة

 الد بقة داممو الدولة.
 نظم الإدارة البيئية والاجتماعية وخطة تطبيق المبادئ Environmental and Social Management 

System(ESMS):  ياـ دميو الدصرؼ بت وير نظاـ الإدارة البيلمية والاجتمادية للمشروع،  صد لراتحة أي لساار بيلمية أو 
 م الدشروع الدقتًح تمويلت كما ورد بالدبدأ الفياني.اجتمادية  د تظرر و دملية تقيي

 :التأكد مس  ياـ العميو بإدراؾ جمي  الأاراؼ الدعنية الدامملية والخارجية و تقييم الدخاار البيلمية  إشراك الأطراف المعنية
 والاجتمادية المحتملة للمشروع الدقتًح تمويلت بشكو دائم.

 :لية للتظلم ضمس نظاـ الإدارة البيلمية والاجتمادية م البة العميو بإنشاء آ آلية التظلم(ESMS)  الوارد بالدبدأ الراب ، الذدؼ منرا
 استقباؿ ومعالجة دكاوى الأاراؼ الدتضررة مس الآعار البيلمية الاجتمادية للمشرودات الدقتًح تمويلرا.

 :القياـ بمراجعة مهتقلة لنظاـ الإدارة البيلمية والاجتمادية  المراجعة المستقلة(ESMS)  الوارد بالدبدأ الراب ، م  ضرورة إدراؾ
 الأاراؼ الدعنية الواردة بالدبدأ الخامس مس  بو مهتشار بيلمي واجتمادي لجمي  الدشاري  الدقتًح تمويلرا.

 :لالتزاـ بجمي  القوانين واللوائح والتًامميص البيلمية والاجتمادية ذات يلتزـ العميو بتقدنً تعردات للمصارؼ  صد ضماف ا التعهدات
 العلا ة.

 :تعيين مهتشار بيلمي واجتمادي مهتقو لتقييم التزاـ الدشروع بالدبادئ ومرا بة أداء الدشروع البيلمي  الرصد المستقل وإعداد التقارير
 داء مرة واحدة دلى الأ و.والاجتمادي، بعد تمويلت وإدداد التقارير اللازمة لراد هلا الأ

 :يلتزـ العميو بتو ير كو الدعلومات الدتعلقة بنتائج التقييم البيلمي والاجتمادي الوارد بالدبدأ الفياني للمشروع،  التقارير والشفافية
 والا صاح سنويا دس مهتوى انبعاث الغازات الد يلمة.

والعدالة الاجتمادية، وحماية البيلمة، بات لزاما دلى الدؤسهات الدالية وحتى يتم  قي  تنمية مهتدامة مبنية دلى الر اد الا تصادي 
و  قي  التقيد بمبادئ الاستفيمار الدهتداـ ومعايير التمويو الدهتداـ،  الاستفيمار الدهتداـ يتسهد و الدمارسات الوعلية التي تضمس التحوؿ لض

 الدالية الجيدة التي يتم مس مملالذا  قي  هلد الاستفيمارات. المجتم  الدهتداـ، والتمويو الدهتداـ يقوـ بتو ير الدنتسات
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I.1-4 وتتمفيو  يما يأتي:أهم الأطراف الدولية الفاعلة في التمويل المستدام : 
)دضو لرمودة البنك الدولر( أكبر  :International Finance Corporation(IFC)مؤسسة التمويل الدولية -أ

 مؤسهة إلظائية دالدية تعمو أساسا دلى ددم وتنمية البلداف النامية، مقرها وادن س بالولايات الدتحدة الأمريكية.
 European Organization for Sustainable المنظمة الأوروبية للتنمية المستدامة: - ب

Development(EOSD):  الذيلمات الر ابية للق اع الدالر وا ادات البنوؾ والجرات العاملة و لراؿ  دولة لشفيلة مس  بو 35تضم
ية الا اد التنمية الدهتدامة والمجاؿ البيلمي، مقرها مدينة كارلهرود بألدانيا، أنشأت ابقا لقوانين الا اد الأورو ، تهعى إلذ ت بي  استًاتيس

ات، ادداد الدبادرات، تصميم برامج التدري  وتبادؿ الخبرات بين الدوؿ الأدضاء مس للتنمية الدهتدامة، ومس أهم اممتصاارا ت وير الهياس
 الا اد الأورو  وبا ي الدوؿ الأدضاء.

هي دبكة منبفيقة مس مؤسهة التمويو : Sustainable Banking Network(SBN)شبكة الاستدامة المصرفية - ت
ية للق اع الدالر تحا وا ادات البنوؾ بالهواؽ النادلمة، التي تلتزـ بت وير التمويو دولة لشفيلة مس  بو الذيلمات الر اب 38وتضم  IFCالدولية 

الدهتداـ بما يتمادى م  الدمارسات الدولية، وتعد أهم جرة دولية معنية بإدداد الهياسات الخااة بالتمويو الدهتداـ، مقرها وادن س 
 بالولايات الدتحدة الأمريكية.

تضم الشبكة  :Network of Greening Financial Systems (NGFS)شبكة نظام التمويل الأخضر  - ث
قية دولة لشفيلة مس  بو الذيلمات الر ابية للق اع الدالر تحا وا ادات البنوؾ، ويقوـ البنك الدركزي الورنهي ومقرد باريس بالأدماؿ التنهي 42

 لد بقة و لراؿ مواجرة الدناخ تغير الدناخ وحماية البيلمة.للشبكة، حيث تعمو دلى تبادؿ الخبرات ومنا شة أ ضو الدمارسات الدولية ا
هي الدنظمة العالدية الدختصة و  :Alliance for Financial Inclusion(AFI)التحالف الدولي للشمول المالي  - ج

دولة، تهدؼ إلذ تبادؿ  95لراؿ ددم الشموؿ الدالر، ومقرها مدينة كولالدبور بماليزيا، وتضم اانعي سياسات الشموؿ الدالر مس أكفير مس 
لرمودة العمو الدتخصصة و التمويو  2019الخبرات وأ ضو الدمارسات الدولية و لراؿ تعزيز الشموؿ الدالر، و د أنشأ التحالف و داـ 

 .Inclusive Green Finance Working Groupالأممضر الشامو والدهتداـ 
الدركز التاب  لدنظمة أكهيوف  تأسس :Center for Financial Inclusion(CFI)مركز الشمول المالي - ح

(Accion)  .كمركز أبحاث مهتقو يركز دلى التمويو الشامو لتعزيز الأنظمة الشاملة للوي الدممو الدنخوض و جمي  ألضاء العالد 
I.1-5 التمويل المستدام تحديات: 

لابد دليرا مس التنمية الدهتدامة،  والتمكس مس تمويو أهداؼال ويو  الددى الدهتداـ والاستفيمار مس أجو المحا ظة دلى لظو سوؽ 
ة إلذ  مواجرة  ديات ولعلى أبرزها تلك الدتعلقة بمخاار الأسواؽ الدتخصصة، ولساار انعداـ التوزي  الجغراو الدتوازف للاستفيمارات، بالإضا 

لقياـ بفيلاعة  ولات أساسية و سوؽ الاستفيمار الدهتداـ: كو الإدكالات الدرتب ة بالتمويو الأممضر، إذ يت ل  مواجرة هلد التحديات ا
 (38، اوحة 2021)الأمم الدتحدة، 

 انتقاؿ الاستفيمار الدهتداـ مس "الهوؽ متخصصة" إلذ "الهوؽ العادية،" حيث تصبح دملية إدماج. 
  لرمودة  ردية مس الهوؽ الكبير. استًاتيسيةالاستدامة دملية دالدية بدلا مس لررد 
  ويو سوؽ الاستفيمار الدهتداـ مس واهرة مرتب ة بالبلداف الدتقدمة النمو إلذ سوؽ دالدية، تعود بالوائدة دلى كو البلداف، ممااة 

 الا تصادات النامية.
  ماً.والإبلاغ بالادتماد دلى معايير وتصنيوات أكفير  وة وتنظي الاستدامةتعزيز مصدا ية تصنيوات 
 الجرات الدزودة وحتى يتم ضماف هلا التحوؿ لغ  بلؿ جمي  الجرود لجمي  الجرات الدهتويدة مس سوؽ الاستفيمار الدهتداـ، ك

 ، والبوراات، وهيلمات التنظيم. الدؤسهوف بالأمواؿ والدؤدرات، والدهتفيمروف
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II-  الخاص في الدول العربية: الاستثمارواقع 
 الاستفيمارات للتسػارة والتنمية )الأونكتاد( الاسػتفيمارات الدرتب ة بأهػداؼ التنميػة الدهػتدامة بأنها تلكالدتحػدة  مؤتمر الأمم درؼ

الهػلكية واللاسػلكية،  ونقػو ال ا ػة وتوزيعرا، وال ا ػة الدتسددة، والاتصالات ذات العلا ة بمساؿ الزرادة والحراجػة، والتعليم، والصحة،
 (UNCTAD, 2022) .الصحي، والنوايػات وإدادة التدويروالنقو، والدياد والصرؼ 

II.1-  الخاص المحلي: الاستثمار 
يشرد الاستفيمار الخاص المحلي و البلداف العربية الطواضا مقارنة بالدناا  الأممرى، إذ بلغ متوسط إجمالر تكويس رأس الداؿ الفيابه 

% مس الناتج المحلي الإجمالر، أي نصف ما هو دليت و جنوب آسيا  12نهبة  2018-2015و الق اع الخاص و الوتًة الدمتدة مس
مس الق اع  الاستفيمار%(. والشكو الدوالر يوضح 34ا هو دليت و البلداف النامية و درؽ آسيا والمحيط الذادئ ) %( ، وحوالر علث م24)

 .لذاالخاص المحلي و البلداف العربية كنهبة مس الناتج المحلي الإجمالر 
، كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي 0212-0215و 0214-0211الخاص المحلي  الاستثمار(: 21الشكل رقم )

 في البلدان العربية
 

 
، الأمم ESCWA، تقرير اللسنة الا تصادية والاجتمادية لغر  أسيا2023الهنوي للأهداؼ التنمية الدهتدامة،  الاستعراض: المصدر

 .35الدتحدة، ص
 

 تالا تصاديا%(، ومس بين 21مس مملاؿ الشكو الهاب  يتضح أف أداء البلداف العربية ً يظرر ضعيوا ً مقارنة بأ و البلداف لظوا )  
% مس الناتج المحلي  7%و4الخمهة والهبعين التي تتو ر بيانات دنرا، سسله كو مس سوريا ومصر عاني وممامس أدنى  يمتين، بنهبة 

 2014-20111مقارنة بالوتًة الدمتدة  2018-2015الخاص المحلي و الوتًة الدمتدة مس  الاستفيماركما الطوض   الإجمالر دلى التًتي ،
 و خمس بلداف دربية مس لرموع الهه، أما دولة البحريس  قد دردت ارتواع و هلد النهبة. 

نقص و النقد الأجنبي، وارتواع تكاليف ويرج  سب  تراج  الاستفيمار مس الق اع الخاص المحلي و بلداف دربية ددة إلذ ال
 الا تًاض، والاض رابات الهياسية، والنزادات التي تشردها الدن قة 

إلا أف أغل  الدؤسهات المحلية تنشط و مشاري  البنية التحتية الدرتب ة بأهداؼ التنمية الدهتدامة و ددة بلدافً  الالطواضورغم هلا 
مؤسهة لزلية و مصر  12اـ والخاص، وكسزء مس تجم  دركات لغلب مهتفيمريس أجان .  مفيلا لصد مس مملاؿ دراكات بين الق ادين الع

% مس لرموع 26مليار دولار و   ادات ال ا ة والنقو والدياد والصرؼ الصحي. أي ما يعادؿ نهبة 3.3تهاهم و مشاري  بقيمة 
 لبنية التحتية التي تنسز و هلا البلد. الأجنبية و مشاري  ا استفيمارات الق اع الخاص سواء المحلية أو
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II.0- الأجنبي المباشر: الاستثمار 
الأجنبي الدبادر، كما أنت و الغال  لد يهاهم و  قي  الأجنبي الدبادر كبا ي البلداف النامية  الاستفيمارنسح البلداف العربية و جلب لد ت

اوات كادوة  الأجنبي الدبادر و ثمانية بلداف دربية مس حيث خمس الاستفيمارمكاس  الإلظائية،  لقد تبين مس استعراض لإحصائيات 
ولكنرا و  )الإنتاجية والابتكار، والعمالة ونودية الووائف، والدرارات، والدهاواة بين الجنهين، والبصمة الكربونية،( أف النتائج كانه متواوتة،

د حققه  هنا الغال  ً ليهه جيدة،  مس حيث  الدهاواة بين الجنهين والبصمة الكربونية لصد أف مشاري  الاستفيمار الأجنبي الدبادر  
 رص العمو للنهاء، وادتماد تدابير كواءة ال ا ة، أما  يما لؼص العمالة  إتاحةضلميلا و أدائرا مقارنة بالدشاري  المحلية، ممااة  يما لؼص 

لد الدشاري  و الأجنبي الدبادر يعادؿ أو حتى يقو دس أداء الدشاري  الدماعلة المحلية، إذ ترتكز ه الاستفيماربشكو داـ  إف أداء مشاري  
الأجنبي الدبادر مس الناتج المحلي  الاستفيمارالغال  و الق ادات التي لا تعتمد دلى يد العاملة الكفييوة، والشكو الدوالر يظرر نهبة ااو 

 .2021-2008الإجمالر و البلداف العربية مملاؿ الوتًة 
 في البلدان العربية الإجماليج المحلي الأجنبي المباشر من النات الاستثمار(: نسبة صافي 00الشكل رقم )

 0201-0222 الفترة خلال 
 

 
 

، الأمم ESCWA، تقرير اللسنة الا تصادية والاجتمادية لغر  أسيا2023الهنوي للأهداؼ التنمية الدهتدامة،  الاستعراض المصدر:
 .36الدتحدة، ص

 
إلذ  2014-2008% و الوتًة 1.4درد الطواضا مس متوسط الأجنبي الدبادر  الاستفيمارمس مملاؿ الشكو الهاب  يتبين ااو 

، حيث تعتبر البلداف العربية )الدن قة العربية( هي الدن قة النامية الوحيدة الدهسلة لصاو استفيمار 2021-2015و الوتًة  (0.2%-)
الأجنبي الدبادر  الاستفيمارو حسم هناؾ تواوت  أف. كما 2030مس  تًة تنويل مم ة داـ  2014-2008أجنبي مبادر سال  و الوتًة 

 الوارد إلذ البلداف العربية 
والتي تعاني مس نقص التمويو لد تهتقبو سوى  % مس إجمالر الاستفيمار الأجنبي الدبادر الوارد إلذ  5حيث أف أ و البلداف لظوا َ

%، أما البلداف 67ية بالهيولة النقدية  د تلقه ، بينما لصد بلداف لرلس التعاوف الخليسي الغن2021-2015البلداف العربية و الوتًة 
ب( مس أهداؼ التنمية الدهتدامة، الرامي إلذ زيادة التد قات الدالية، -10%. وهلا ما لا يتمادى م  الدقصد )28الدتوس ة الدممو  تلقه 

الأجنبي الدبادر ينتقو داممو   غيريبما و ذلك الاستفيمار الأجنبي الدبادر، إلذ أكفير البلدافً  احتياجا، كما أف هلا التوز   الدتكا   للاستفيمار ا
حدود البلداف، حيث  وؿ التد قات إلذ الداممو، بمعظمرا، إلذ  لة مس البلديات والمحا ظات.  مفيلا، تهتحوذ خمس لزا ظات و مصر بػ 

 (Yeken, 2022) % الدتبقية.10والعشريس الدتبقية نهبة  الاعني% مس الاستفيمارات، بينما تتشارؾ المحا ظات 90
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الأجنبي الدبادر الوارد إلذ البلداف العربية دلى الق ادات  نسدد لد لػق  التأعير التحويلي اللي  الاستفيمارأما  يما لؼص توزي  
تو ر القليو مس  رص العمو، والشكو الدوالر يوضح لرموع الصوقات الدولية  و   ادات ويرتكز أساس، 2030تهدؼ إليت مم ة داـ

 .2021-2011لتمويو الدشاري  و البلداف العربية حه  الق ادات مملاؿ الوتًة 
 

 0201-0211(: الصفقات الدولية لتمويل المشاريع في البلدان العربية حسب القطاعات خلال الفترة 20)رقم الشكل 
 

 
، الأمم ESCWA، تقرير اللسنة الا تصادية والاجتمادية لغر  أسيا2023الهنوي للأهداؼ التنمية الدهتدامة،  ضالاستعرا المصدر:

 .37الدتحدة، ص
 

% مس الصوقات الدولية لتمويو الشركات التي استرد ه البلداف العربية مملاؿ  56نلاحظ مس مملاؿ الشكو الهاب  أف نهبة 
%(، 33و الق ادات غير الدرتب ة بأهداؼ التنمية الدهتدامة، وألعرا الو ود الأحووري والبتًوكيماويات )  ارتكزت 2021-2011الوتًة 

% دلى 15و18% وألعرا ال ا ات الدتسددة ونقو ال ا ة وتوزيعرا بنهبة 44أما تلك الدرتب ة بأهداؼ التنمية الدهتدامة  قد بلغه 
% دلى التوالر،  و حين دكله الق ادات الأممرى 4%  و6 اع النقو  لم يتساوزا نهبة  التوالر، أما   اع الدياد والصرؼ الصحي و 

% والتي تنحصر أساس و   اع الزرادة والحراجة، والصحة، والاتصالات الهلكية واللاسلكية، 2الدرتب ة بأهداؼ التنمية الدهتدامة نهبة 
 وإدارة النوايات وإدادة التدوير، والتعليم.

ات الدعلس دنرا و الهنوات الأمميرة تشير إلذ أف الاستفيمار الأجنبي الدبادر الوارد إلذ البلداف العربية يتست، بازدياد، إلا أف الصوق
مليار 105لضو مراداة الاستدامة، حيث ارتو  ددد الاتوا يات و الق ادات الدرتب ة بأهداؼ التنمية الدهتدامة إلذ مهتوى  ياسي بلغ 

 % مس القيمة الإجمالية للاتوا يات الدعلس دنرا و تلك الهنة.61ما يعادؿ  أي 2021دولار و سنة 
III- في البلدان العربية 0202التنمية المستدامة  من أجلة رأس المال الخاص ئلتعب مستحدثا السندات المستدامة نموذجا 
III.1-:تطور سوق السندات المستدامة على المستوى العالمي 

أدوات ديس يتم استخداـ دائداتها الصا ية  الدهتدامة تلك الهندات التي توجّت دائداتها لضو الاستدامة وهي تمفيويقصد بالهندات 
تدامة لتمويو الدشاري  ذات الآعار البيلمية أو الاجتمادية الإلغابية، وتتمفيو أساسا و الهندات الخضراء والهندات الاجتمادية والهندات الده

تشكو بالدناخ، و  رتب ةذات دممو عابه تموؿ الاستفيمارات ذات الووائد البيلمية أو الددات الخضراء تلك الهندات الدختل ة، ويقصد بالهن
إلذ" استيعاب العوامو البيلمية الخارجية وضبط تصورات الدخاار"  أساسا ، اللي يردؼداـ التمويو الأممضر بشكو لزورالهندات الخضراء 

 .(161، اوحة 2021)بودناؼ و بارؾ ،  لبيلمةمس أجو زيادة الاستفيمارات الصديقة ل
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مس % 90البنية الأساسية. واستفيمر حوالر ممااة الدرتب ة ببيلمية، الووائد ال ذاتتجم  الهندات الخضراء ً أموالا للمشاري  حيث 
   ادات ال ا ة والبناء والنقو والدياد و 2022-2015الدمتدة مس مس مملاؿ الهندات الخضراء و الوتًة  تم جمعراااو العائدات التي
 والصرؼ الصحي.

تو ير  رص دمو والواوؿ إلذ كالدشاري  ذات النتائج الاجتمادية الإلغابية،   ري تلك الهندات التي تموؿ الهندات الاجتمادية أما 
سندات الاستدامة الدختل ة بين الووائد الاجتمادية والبيلمية. أما سندات أهداؼ التنمية الدهتدامة،  ري نوع زج تم و حينرداية احية، 

ة، )الأمم الدتحد .إلذ مشاري  أهداؼ التنمية الدهتدامة الدؤهلة ادائداتهيتم  يرا توجت ااو مماص مس ّ الهندات الدهتدامة الدختل ة التي 
 .(38، اوحة 2023الاسكوا، 

مليار  66واتواؽ باريس، مس  2030ضعواً منل ادتماد مم ة داـ  16 بلغ ارتوادا و د درد الإادار العالدي للهندات الدهتدامة
و أسواؽ الهندات الدهتدامة، مصدِّراً كاف أـ  أساسياالخاص دوراً  . وللق اع2021سنةتريليوف دولار و  1.1إلذ  2015 سنةدولار و 

 .2022-2015والشكو الدوالر يوضح ت ور سوؽ الهندات الدهتدامة دلى مهتوى العالد مملاؿ الوتًة  ماشْتًَ.
 

 )مليار دولار( 0202 -0215(: تطور سوق السندات المستدامة خلال الفترة 04) الشكل رقم
 

 
، الإستفيمار و انتعاش مهتداـ. مؤتمر الأمم الدتحدة للتسارة والتنمية 2021(. تقرير الإستفيمار العالدي 2021الأمم الدتحدة. ) المصدر:

 .34الأونكتاد ص

، إذ ارتو  2020سوؽ الهندات  د درد لظوا متهاردا ومهتمرا مملاؿ الوصوؿ الأربعة لهنة نلاحظ مس مملاؿ الشكو الهاب  
 الاستدامةسندات  إادارمليار دولار و الرب  الأممير، حيث ن  180مليار دولار و الرب  الأوؿ دلى ما يعادؿ 70 و مس أمس 

، حيث كاف النصي  الاجتمادية  والدختل ة و وو الجرود الدبلولة مس ارؼ الدنظمات والدؤسهات الوانية والدولية لدكا حة جائحة كورونا
، أي ما يعادؿ علث إجمالر سوؽ 2020مليار دولار و سنة  164لتصو إلذ  أضعاؼية إذ ارتوعه بنحو دشرة الأكبر لهندات الاجتماد

مليار دولار لزققة بللك  128الدختل ة  قد بلغه  الاستدامة، أما سندات 2019%  قط سنة 5الهندات الدهتدامة، بعدما كانه تمفيو 
 .2019زيادة  ا ه علاعة أضعاؼ القيمة الدهسلة و سنة 

الاجتمادية والدختل ة  د لظه بوتيرة متهاردة لتلتح  بهوؽ الهندات الخضراء، وتصبح أداة  الاستدامةودليت لصد أف سندات 
 3 يمة  2022-2015لوتًة أساسية و تمويو الأنش ة الدرتب ة بأهداؼ التنمية الدهتدامة، حيث بلغ الإادار العالدي التًاكمي مملاؿ ا

% أما الهندات الدختل ة  تمفيله  17% منرا والهندات الاجتمادية 62حيث دكله الهندات الخضراء نهبة  ،يكيدولار أمر  تريليوف
% مس القيمة الدصدرة مملاؿ 39%، كما يشكو الق اع الخاص الدصدر الرئيهي للهندات التي توجّت دائداتها لضو الاستدامة بنهبة 21و 

 نسد أف الدؤسهات الاستفيمارية، بالإضا ة إلذ البنوؾ والصنادي   (38، اوحة 2023)الأمم الدتحدة، الاسكوا،  ،2022-2015الوتًة 
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عايير البيلمة والمجتم   الدشتًكة، وانادي  التحوط ودركات التأمين، هي الدشتًي الرئيهي للهندات الدهتدامة، والتي و الغال  تهتًدد بم
 ويشمو الدشتًوف الآممروف الحكومات والدهتفيمريس مس الشركات، وبدرجة أ و الدهتفيمريس بالتسزئة  ،والحوكمة

و بالأر اـ الد لقة، إلا أنها الذائ % والحسم67وبالرغم مس النمو الدتهارع لهوؽ الهندات الدهتدامة إذ بل  متوسط النمو الهنوي 
ترليوف دولار، وهلا ما يدؿ دلى  119% مس لرموع سوؽ الهندات العالدية اللي يقارب 1.3لا تزاؿ و الدرحلة الأولذ، إذ لا تمفيو سوى 

ة م  تزايد عقة الدهتفيمريس إمكانيات لظو كبيرة لذلا الق اع مهتقبلا، إذ يتو   مملاؿ الأدواـ الخمهة الدقبلة لظوا متهاردا لذلا الق اع مماا
% مس لرموع الهوؽ العالدية، أي جل  أكفير مس 5إلذ حوالر  2025،  قد تصو بقدوـ سنة الاستفيماريةوالجرات الإادار لذلد الوسيلة 

 .(33، اوحة 2021)الأمم الدتحدة،  ترليوف دولار كمورد جديد لدختلف   ادات أهداؼ التنمية الدهتدامة 6
III.0- :تطور سوق السندات المستدامة في البلدان العربية 

، أي ما لؽفيو 2022-2015مليار دولار مملاؿ  14.4لضو الاستدامة و البلداف العربية  لقد بلغ إجمالر سندات الدوجت دائداتها
برى، % مس إجمالر العالدي، إذ  تو الدن قة العربية الدرتبة الأمميرة و ترتي  لرموع البلداف النامية باستفيناء إ ريقيا جنوب الصحراء الك0.5

، والشكو الدوالر يبين ت ور إادار الهندات الدهتدامة و البلداف العربية لذلد البلداف ورغم هلا نلاحظ ارتواع و متوسط الإادار الهنوي
 .2020-2015مملاؿ الوتًة 

 
 )مليار دولار( 0202 -0215السندات المستدامة في البلدان العربية خلال الفترة  إصدار(:05الشكل رقم)

 

 
، الأمم ESCWA، تقرير اللسنة الا تصادية والاجتمادية لغر  أسيا2023الهنوي للأهداؼ التنمية الدهتدامة،  الإستعراضالمصدر:

 .40الدتحدة، ص
 

مليوف دولار  250، حيث ارتو  مس العربية لبلدافلارتواع و متوسط الإادار الهنوي نلاحظ مس مملاؿ الشكو الهاب  أف هناؾ 
 مليار دولار. 1.4الطواضا إذ بلغ  2021، ليشرد مملاؿ سنة 2020-2019دولار مملاؿ مليار  5.3إلذ  2018-2015مملاؿ 

 ترتي  لرموع البلداف النامية كما أدرنا أدلاد، الامميرة ووهلا رغم احتلاؿ هلد البلداف الدرتبة 
القيمة التًاكمية للوتًة  % مس لرموع84أما  يما لؼص تركيبة الهندات الدهتدامة و البلداف العربية  نسد أف الخضراء دكله 

% مس هلد 5الدختل ة سوى  الاستدامة% الهندات الاجتمادية، و حين لد تتساوز سندات 10، بينما دكله 2015-2022
 البلداف.

% مس إجمالر إادار الهندات الدهتدامة و الدن قة 91ولصد كو مس الإمارات العربية الدتحدة والهعودية و  ر  د استحوذت دلى 
% الدتبقية  قد شمله كو مس مصر والدغرب، ولبناف حيث أادرت الشركات والكيانات الدددومة مس ارؼ حكومات البلداف 9، أما يةالعرب
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سندا أممضر سياديا واستخدمه دائداتت و تمويو الديزانية  2021حيث أادرت دولة مصر و أكتوبر العربية أغل  هلد الهندات، 
 والصرؼ الصحي. الدخصصة لمجالات النقو والدياد

أند بورز غلوباؿ أنت مس الدتو   أف تبقى الدؤسهات و كو مس دولة الإمارات الدتحدة  ستاندر S&P Globalولقد ذكرت وكالة 
، حيث ارتوعه إادارات الهندات الدهتدامة 2024العربية والهعودية أكبر مصدر للهندات الدهتدامة و من قة الشرؽ الأوسط و سنة 

مليار دولار و  23بأكفير مس الضعف لتصو إلذ مهتوى  ياسي دند  2022) الخضراء والاجتمادية، وسندات الاستدامة الدختل ة( منل 
%  قط مس 3ف غير أف هلا الدهتوى يبقى و الأساس ضعيف، إذ تشكو تلك الإادارات أ و مس 2023من قة الشرؽ الأوسط و سنة 

 (alarabiya, 2024) إجمالر الإادارات العالدية.
الدشاري  الدرتب ة بأهداؼ التنمية الدهتدامة و البلداف العربية مس الهندات التي توجت دائداتها لضو الاستدامة، والتي كما استوادت 

ممصص البنك  يتم إادارها مس كيانات دولية ) وؽ وانية(، ويقوـ بشرائرا الدهتفيمروف بما و ذلك الدهتفيمريس مس الق اع الخاص،  قد
ولار مس أوؿ اكوكت الدهتدامة والدتوا قة م  مبادئ الشريعة الإسلامية لوائدة لز ة ال ا ة الشمهية الكرروضوئية الإسلامي للتنمية مليوف د

 امو للتنمية الزرادية.مليوف دولار لدشروع متك 35و دولة الإمارات العربية الدتحدة، واستوادت دولة تونس مس 
تدامة للمشاري  الدرتب ة بأهداؼ التنمية الدهتدامة و البلداف العربية، بينما  اـ البنك الدولر بتخصيص دائدات سندات الده 

مليوف دولار لتزويد وامداد دولة لبناف بالدياد،  674 خصص واحد مليار دولار للشموؿ الدالر وتنمية الق اع الخاص و دولة مصر، ومبلغ 
 .وارثمليوف دولار لإدارة لساار الك 200و حين استوادت دولة الدغرب مس 

 

IV-  :الخلاصة 

دند  مملصه هلد الدراسة إلذ أف التمويو الدهتداـ هو تلك العملية التي تأممل و الحهباف الادتبارات البيلمية والاجتمادية والحوكمة
 ة.اتخاذ أي  رار استفيماري لؼص الق اع الدالر، لشا يتًت  دليت لظو الاستفيمارات اويلة الأجو و الأنش ة والدشاري  الا تصادية الدهتدام

صادي ويعد الق اع الخاص دريكا الظائيا رئيهيا، إذ تعتبر الشركات هي المحرؾ الأساسي لدكاس  الإنتاجية، وإلغاد  رص العمو، والنمو الا ت
الدهتداـ، حيث لؽكس للق اع الخاص بالتنهي  م  الحكومات والجرات الدالضة والأاراؼ الأممرى أف يلع  دورا أساسيا و سد  سوة 

، إلا أف البلداف العربية لد تتمكس مس  قي  هلد الشراكة إذ يواجت الق اع الخاص  ديات  2030التمويو أهداؼ التنمية الدهتدامة لهنة 
فيو و ددـ الاستقرار، وددـ  عالية  وانين الدنا هة بالإضا ة إلذ الطواض الاستفيمار و رأس الداؿ البشري والتكنولوجيا، ولزدودية كفييرة، تتم

 رص التمويو، حيث تهعى البلداف العربية وغيرها مسً الذيلمات ذات الدصلحة، و ددم تنمية الق اع الخاص ومواءمتت م  أهداؼ التنمية 
 الدهتدامة. 
 التوصيات:

  ؛رأس الدػاؿ الدهػتداـ، بمػا  ػي ذلكّ الهػندات والصنادي  الدوجرة لشػؤوف الاسػتدامة الدشسعة لأسػواؽوض  الأاػر التنظيميػة 
 تعزيز الدهاءلة وعقة   ديد معايير التمويو الدهتداـ التي مس دأنها تهريو الإبلاغ دس الأداء و المجاؿ البيلمي والمجتم  والحوكمة،  كما

 ؛الدهتفيمريس
  ؛الاستفيمار وتزيد مس  رص العمو والنمو الا تصادي والتنمية الدهتدامة التي  ويزالتشس  دلى استخداـ الددممرات المحلية 
 ؛الدالر الالتزاـ بالإ صاح بشوا ية دس مهائو البيلمة والمجتم  والحوكمة ليصو إلذ مهتوى الإ صاح 
 ؛داء كو   اع مس   ادات الأدماؿ دلى اعيد البيلمة والمجتم  والحوكمة، والتشسي  دلى الامتفياؿوض  معايير اموحة لأ 
 ؛لتوديػة بمخااػر ددـ  قي  أهداؼ التنمية الدهػتدامة، والورص الهػالضة دس الدواءمة مػ  هلد الأهداؼ 
  الهندات الدهتدامة.الدمكس ددمرا مس ارؼ إدداد تصنيف واني أممضر لتحديد الدشرودات والأنش ة 
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