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ضراء ا لكالسندات لتمو خضرعملية ودعمأداة قتصاد إ   نتقال

مسار  المستدامةضمن التنمية  تحقيق
The Green Bonds as a Financial Tool to Support the Transition Process 

into Green Economy as a Part of Achieving the Sustainable 
Development 
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دراية أحمد زائر-درارآ-جامعة                                       ا

ص إبراز:م إ الدراسة بموضوعمستوىدف حتميةتمام ع القائم خضر قتصاد

باقتصاديات علانتقال متفاوتة درجات و التمصادر عتمد ئةالطاقات للب والملوثة الناضبة قليدية

و جتما المستوى ع إن سلبية اسات ع ا ا و ول ة، ج من ةقتصادي ج من المناخ ات غ

خضراءإأخرى، عةقائماقتصاديات والمتجددةمصادرأساسا ديدة ا ئةالطاقات للب ،الصديقة

رسموذلك خلال اتمن ومقار اتيجيات تحقيقإس إ و بالدرجة اقتصاديةمنافعدف

ية ي و المستدامةواجتماعية التنمية تحقيق مسار ا،ضمن ال ل التمو ن تأم الية إش أن غ

قتصادي، نتقال ذا ع مشار الدوللتجسيد أمام كتحدي إيبقى ا اقتصاد ل تحو الراغبة

أخضر، الشأناقتصاد خضر،ذا ل بالتمو س ل التمو من خاص نوع ار ابت منوذلكتم

ستخدم خضراء سندات اخلال إصدار وخلصتحصيلة ضراء، ا ع المشار ل لتمو خصيصا

م نموا عرف خضر ل التمو سوق أن إ ةالدراسة خ السنوات خاصة) 2017-2010من(ايدا

ل التمو ذا لمثل ا قو دفعا أعطى الذي للمناخ س بار اتفاق وعادلةعد متوازنة تنمية تحقيق إطار
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مفتاحية خضر،:لمات ضراء،قتصاد ا السندات خضر، ل ضراءالتمو ا ع ،المشار
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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

ئة للب صديق اقتصادي شاط باعتباره خضر قتصاد نحو والنظر تمام بدأ

المستدامة التنمية تحقيق سبل رض،وإحدى قمة من البداية انت و(حيث جان دي و ر

عاما)1992عام ن عشر عد و و(، جان دى و للتنمية) ر المتحدة مم مؤتمر أخرى مرة

وRIO+20 المستدامة ر ومؤتمر المستدامة، التنمية تحقيق نحو جديدة يلزم20+أفاق

عادل اقتصادي نمو ا وعود بتطبيق الدول ومات   . ومستدامح

عملية ضراء التنمية إ نتقال إن س ا   ل
ً
ا حدثا  أن يمكن واحد بقرار يمكن فور

لة عملية و بل عال، مستوى  ع يتخذ ا وشاقة، طو  القاعدة إ ع من سياسية نظرة توج

ة ذه القمة، إ القاعدة من شعبية ومشاركة  السياسية الشرعية تحول  عطي المقار

جتماعية ة و ود حشد لضمان المطلو  . حقيقة التحول  ذا عل واسع نطاق ع ا

 مقارنة للفرد أع دخل تحقيق شأنھ من خضر قتصاد إ الشامل التحول  إن

ه الية قتصادية النماذج ظل  بنظ ية البصمة تقليل مع ا سبة البي   % 5 ب
ً
با  العام  تقر

  . المعتاد العمل بن مقارنة ، 2050

جاء المنطلق ذا  النظام من مل خيبة من خضر قتصاد إ بالتحول  التفك ومن

زمات حاليا السائد العال قتصادي امنة العديدة و سواق،( الم يارات  المالية زمات ا

ارتفاع قتصادية، اجع المناخية، التقلبات البطالة، سبة ارتفاع الغذاء، أسعار و ع ال   السر

سارع الطبيعية الموارد ، التغي و التحول)المنتجة را  المتنامية الندرة البي ذا أن غ ،

الدول بمقدور س ل مة مبالغ تخصيص المجتمعيتطلب ع حتم مما ا، تأمي منفردة

الثم دول قمم خلال من إالدو إضافة ن، العشر ودول و انية ومراكشقمة س بار مؤتمر
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المناخ عنحول البحث ل، لتمو جديدة إودعممصادر نتقال ع مشار ثمار س

خضراء المصادراقتصاديات ذه أحد ضراء ا السندات عد ،.  

الدراسة الية خضر:إش ل التمو بھ يضطلع أن يمكن الذي والتنموي التمو الدور إ نظرا

التنمية لتحقيق خضر قتصاد إ نتقال مسار ضمن ضراء ا السندات باستخدام

الثلاثة ا عاد بأ ية(المستدامة والبي جتماعية الدراسة)قتصادية، ذه تبحث سوف ،

التمو  إ وء ال مجالاتحتمية خضر قتصاد إ التحول عملية لمرافقة خضر ل

التا ساؤل ال ع جابة خلال من   : متعددة،

بواسطة خضر ل التمو بھ يضطلع أن يمكن دور ضراءأي ا ل إطارالسندات تمو

اقتصادالتحول عملية المستدامةإ التنمية تحقيق مسار ضمن   .؟أخضر

الدراسة التالية: فرضية الفرضية نطرح ساؤل، ال ذا عن بالسندات: للإجابة ل التمو

الدول  ودعم حفز م سا أن يمكن ما ار ابت باعتباره ضراء الشرق-ا منطقة خاصة

اقتصاد إ ا انتقال مسار قيا إفر وشمال حصيلة أخضروسط ثمار اس خلال من

إنتاج ع مشار ا مصاإصدار من متجددةالطاقات ةدر الطاقو الفعالية    .تحقيق

وأ  مية الدراسةأ ة: دف المقار موقع من الدراسة مية أ ر الدوليةتظ اتيجية س و

مية أ من لھ لما ل، التمو قطاع ذلك بما أخضر اقتصاد إ نتقال لمسار الداعمة

والنامية ة والفق ا م الغنية العالم دول جميع ن ب ومتوازنة عادلة اقتصادية تنمية تحقيق

أم مية، حيث من ذا المجالات، ش و ميع ا ع بالفائدة داف،عود جانب من ا

ي ما بلوغ إ الدراسة س   :   ف

خضر - قتصاد إ نتقال سياق ع ومتطلباتالتعرف بھ ف التعر خلال من

التحول؛  وتحديات

ا؛ - ف ثمار س ونجاع خضر للاقتصاد لة ي الم  القطاعات

خضر؛ - المال رأس  سوق

م - و ضراء ا السندات إصدار سوق ثمارواقع س ع مشار ل تمو متھ مسا

خضر  .قتصاد

الدراسة ية المن: من البحث والتحلي نستخدم سياق منالوصفي وصف خلال

بالاعتماد ضراء ا والسندات خضر ات والمجلات الكتب، ع قتصاد ر والدور  وتقار

لبالاقتصاد المتعلقة والمؤتمرات المنظمات السندات،خضر والتمو إصدار واقع وتحليل

خضر قتصاد قطاعات ل تمو ا م مسا م و ضراء   .   ا
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السابقة خضر: الدراسات قتصاد موضوع تناولت ا قل ع الدراسات من عدد ناك

ا م نذكر لھ، تمو الية   : وإش

لـ - د،:دراسة فر ورتل و خديجة ضراءعرقوب ا الصكوك التنميةدور تحقيق

يا مال ة،المستدامة شر ال الموارد ر وتطو البحث مركز والدراسات، للبحوث رماح مجلة ،

جوان18العدد ،2016.  

مالية كأداة ضراء ا وك الص موضوع الدراسة ذه تمتناولت جديدة إسلامية

وحاو  اجتماعيا، والمسؤولة ئة للب الصديقة ع المشار ثمار دوربالاس إبراز الدراسة لت

خصائص من بھ تتمتع ما خلال من يا مال المستدامة التنمية تحقيق ضراء ا وك الص

إ الدراسة وخلصت ضراء، ا التنمية ع للمشار اللازمة موال تجميع ع ا وقدر ومبادئ

عاد بأ المستدامة التنمية تحقيق ا مم دورا تلعب ضراء ا وك الص الثلاثأن : ا

ية والبي جتماعية و   .قتصادية

لـ - ، :دراسة سم وشرقرق يبة و ة خضر قتصادقحاف ية التحديات لمواج  وخلق البي

ع-عمل فرص زائر  خضر قتصاد مشار جامعةا والمالية، قتصادية البحوث مجلة ،

سم د السادس، العدد ، البوا   .2016أم

الدراسة خلاللمتناولت من خضر قتصاد إوضوع الدول  تصور  وضع س

اتيجية ع مب اقتصاد لإطلاق ن خذ مع أخضر، اقتصاد إ نتقال إس عة عتبار ع  أر

ددة مخزوناتھ أصبحت الذي حفوري الوقود أسعار وارتفاع الطاقة أزمة :أساسية محاور   م

زمة بالنضوب، ثمارات وتوظيف قتصادية و ضراء س عاش وسيلة ا  قتصادي، للإ

بة الدفيئة غازات انبعاث من التخفيف وسياسات الدراسة للاحتباس المس وخلصت راري، إا

مستدامة، عاد بأ أخضر لاقتصاد التحول عملية  تضر لا راءخض قطاعات ع عتماد عأن

ئة، ر بالب ارات وتطو ية ابت شاء بي ة،جديدة أسواق وإ ية التحديات لمواج  فرص وتوف البي

ق عن نظيفة عمل ضراء طر ا ثمارات   .س

لـ- خنفر، :دراسة را البيعايدة خضر”قتصاد أسيوط،“قتصاد مجلة

العدد ية، البي يناير39للدراسات ،2014  

موضوع الدراسة  نقل  ساعد أن يمكن الذيخضر  قتصاد إ التحول أثارت

ي العالم ستقرارستدامة يضمن التنمية  جديد اتجاه إ العر ئة  و   الب
ً
 مع جنب إ جنبا

ساو وزن إعطاء حول  خضر للاقتصاد ساسية المبادئ تتمحور  حيث قتصاد،  للتنمية م

ستدامة جتماعية والعدالة قتصادية ية، و  أساسًا توفر الثلاثة داف ذه وتلبية البي

ة سليمًا ية، قتصاديات  الضعف نقاط لمعا  تحقيق إ والبطالة، الفقر تخفيف من العر
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ي، أمن ع إ غذا  أجل من الطبيعية للأصول  الكفء ستخدام أن كما للدخل، عدالة أك توز

ع ة آلية يمثل الذي قتصاد، تنو  تقلبات وجھ  مناعة يوفر خضر، للاقتصاد أساسية ورك

  .مجتمعاتنا من كث عن الغائب قتصادي ستقرار يحقق بما العال قتصاد

للبح ذه نا دراس ي منوتأ خضر، قتصاد إ التحول ع مشار ل تمو مجال ث

مس تحت جديد ما ار ابت طرح ضراء"خلال ا وم"السندات التمو، الدور عرفة

المالية داة ذه ل   .والتنموي

البحث محاور :محاور ثلاثة إ البحث قسمنا الدراسة الية إش ة   : لمعا

  ول خضرحولأدبيات: المحول   قتصاد

 ي الثا والتحديات: المحول المبادئ ضراء، ا السندات   سوق

 الثالث ل: المحور التمو مة قتصادبالسندات مسا إ نتقال ضراء ا

 خضر
  

ول  خضر حول أدبيات: المحول    قتصاد

وم إن وم محل يحل لا خضر قتصاد مف يجة ولكنھ المستدامة، التنمية مف ن

ايد قتناع لن المستدامة التنمية تحقيق بأن الم ة، ق عن إلا تتحقق المطلو ج طر و لفكرة ال

ئة تدم من عقود عد خضر قتصاد ق عن الب الملوثة طر التنمية ع المب قتصاد

ولن ئة، ون  للب داف بمقدورنا ي ة تحقيق  عتمد ال ستدامة تحقيق دون  للألفية التنمو

ا عناصرخضر قتصاد فكرة ع بدور من ي يأ ما خلال من عليھ تعرف س ما و و ،. 

خضر.1 قتصاد ف   عر

ر لقد وم ظ الماضية، القليلة السنوات خلال الساحة ع خضر قتصاد مف

و  وتقليل المستدامة التنمية سياق  خضر قتصاد فكرة ونوقشت قتصادرّ عُ الفقر، ف

بأنھ المتحدة مم نامج ل وفقا قتصاد": خضر نبعاثاتالذيذلك من ونيةيقلل الكر

ة العمر الفئات جميع ستوعب و الموارد استخدام كفاءة فيھ زداد   .1"و

و خضر قتصاد أن نقول أن أيضا مكن للتنمية: "و ديدة ا النماذج أحد

و ا داف أ م أ وال ئة للب يدة ا المعرفة ع أساسا يقوم والذي النمو عة السر قتصادية

المتباد العلاقة ة الطبيمعا البي والنظام سانية قتصاديات ن ب ما   . 2"لة

ف سيط والتعر ة سبة بھ يوجد الذي قتصاد اعتباره و خضر للاقتصاد ال  صغ

ون  من تم الكر بكفاءة، استخدام فيھ و ي والتوظيف الدخل  النمو أن كما الموارد ق عن يأ  طر

ثمارات اصة، العامة س ون  انبعاثات تقلل ال وا  الموارد استخدام كفاءة وتدعم والتلوث الكر



 2018/ 8 4/ العدد المجلد سواق                                                              و المالية  مجلة

264 

، التنوع خسارة وتمنع والطاقة، ذا البيولو  السياسات إصلاح خلال من إلا يتحقق لا و

عات شر   .3لذلك المنظمة وال

خضر .2 قتصاد مية الدوليةأ ات المقار   ضمن

ل المناخ ش افحةو  قتصادية للتنمية عائقا غ قيا،  الفقر م ذه مع لتكيفواإفر

رة ات، الظا ولو ة أولو مية تقل لا مسائل عدة إ إضافة و راري  حتباس :مثل أ  ا

ديدة الطاقات فعيلوت سي الفعالة الطاقات جانب إ والمتجددة ا فاظ النفايات و  ع ا

ية النظم افحة مثل البي ر م ور  الت ط ع المحافظة إ بالإضافة را وتد  الشر

المنا الساح  .والتغ

قيا قارة تواجھ ال التحديات أك نإ ، ندماجو الفقر ع القضاء إفر  جتما

افحة كذلكو  توف من البطالة م ا أساسية خدماتو  لائقة ظائفو  خلال ذا جانب إ ،نللس

ميع دف زائرو  ا صوص جوو  ع ا ديثة الطاقة خدمات ع ا ز مع ا  التنمية برنامج عز

يدة للشراكة الطاقة مبادرةو  التحتية الب  قيا تنمية أجل من ا  .(NEPAD) 4إفر

ساس ذا ا خضر قتصاد س ال ساسية داف تكمنوع   تحقيق

  :التالية النقاط

 ؛المستدامة التنمية تحقيق 

 ضراء الصناعة توف المستدامة؛ ا  والمؤسسات

 ضراء الوظائفتوف  ؛ا

 الفقر رة ظا ة   .محار

خضرمتطلبات. 3 قتصاد إ ئا: التحول ش س ل ضراء ا التنمية إ نتقال عملية إن

جاء وقد ، اتي إس عد ذات راشدة سياسية نظرة ا توج وشاقة لة طو عملية بل لا، س

ةالتفك  وك العال قتصاد المتكررة مل يبات يجة ن خضر قتصاد إ بالتحول

ا يمر ال الموارد(زمات ع السر اجع ال المناخية، التقلبات الغذاء، أسعار ارتفاع

قتصاد5)الطبيعية إ للتحول الدول يع ل حوافز توفر من لابد المنطلق ذا ومن ،

اخض بي من نذكر   : ر،

 قتصاد أن حيث فية، الر المناطق الفقر تخفيف دف فية الر بالتنمية تمام

نظمة و الطبيعية للموارد كيمة ا دارة ق طر عن وذلك الفقر تخفيف م سا خضر

ولوجية؛   ي
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 تح أن حيث ا، ترشيد اد ج و ا تلو وعدم بالمياه المياهتمام كفاءة ن س

المياه ع صول ا طرق تحسن أن كما ا لاك اس كب بقدر يخفض أن يمكن ا واستخدام

السطحية؛ المياه ع فاظ ا وأيضا بار داخل وفية ا المياه توف م سا   سوف

 ل وتحو الطاقة أسعار دعم خفض إ الوصول ق طر عن ما ا النقل قطاع دعم

تحض و النقل، مجال ا نتقال و الطاقة تحض إ الدعم ذا قطاع% 50مبالغ من

العام النقل استعمال يع و الطاقة فاعلية من بالرفع يجة ن ية العر البلدان النقل

ينة؛ ال    والسيارات

 من أك أن حيث ا، ر تدو أعادة ومحاولة الصلبة النفايات لة لمش من% 50التصدي

تم أذا ولكن المياه تلوث إ تؤدي ا م ارجة ا نبعاثات وأن المياه ا ألقا يتم النفايات ذه

والتقليل ئة الب نظافة إ تؤدي سوف ا ر تدو محاولة أو وجيدة ية بصورة ا م التخلص

السامة؛م نبعاثات  ن

 كفاءة رفع وإجراءات الطاقة مجال المستدامة ثمارات س ادة ز ع العمل

ا وظ م تخفيض إ تؤدي سوف خضر قتصاد إ النقلة حيث غازاتالطاقة، نبعاثات

راري؛ ا    6حتباس

 قتصاد لنظام خاضعة سياسات ا وجعل ومية ا السياسات فإذامراجعة خضر

السوق سياسة ف والعمل ديمقراطية سياسة إ ا غ يجب ة ديكتاتور سياسة انت

نتاج؛ يع  ل

 يركز وأن الطبيعية الموارد ع الوطنية بالسياسة ف ع أن خضر قتصاد ع

ومستدام؛ دائم إنتاج نتاج يجعل وأن ا كفاء  ع

  الدو التجارة ع قيود فرض اتعدم شو ال ة معا خضر قتصاد وع لية

والواردات؛ الصادرات ع المفروضة الضرائب ة   التجار

 ار؛ بت يع و التعليم ن  تحس

 العام للقطاع اص ا القطاع    7.مشاركة

لة.4 ي الم خضرل القطاعات كقطاعات: لاقتصاد ستخدم أن يمكن مجالات عدة توجد

للاقتصاد لة ي أخرى،م ة ج من ياة ا منا ل ز عز و ة ج من ئة الب ع حفاظا خضر

ي ما المجالات ذه ن ب   8:من

 المتجددة ا: الطاقة وجود يتكرر ال الطاقات ا بأ المتجددة الطاقات عرف

الطبيعية الموارد من المستمدة الطاقات ا أ بمع ودوري، ي تلقا نحو ع الطبيعة

تتج مكنال و رض سطح ع ان م ل متوفرة و تنضب، لا ال أو دد
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ا م أنواع عدة وتوجد طاقة، إ ولة س ا ل اح،: تحو الر وطاقة الشمسية الطاقة

ا بمصادر المتجددة الطاقة عد نا ومن ا، وغ المياه وطاقة ة يو ا الكتلة طاقة

الم ذا سية رئ اقتصادية فرصة   ال؛جالمتعددة

 ضراء ا والعمارة المستدام ن: البناء لك المس أحد العمرانية القطاعات عد

فإن أخرى ة ج ومن والطاقة، والمياه والمواد الأرض الطبيعية للموارد ن س الرئ

يج ال من ة كب كميات ا ع تج ي والمعقدة ة الكث يد ش وال البناء صناعة عملية

الصلبة، والمخلفات لوالتلوث المشا أبرز من والمياه الطاقة در لة مش وتبقى

ية ،-البي المب شغيل ة ف طوال ا وديموم ا استمرار ب س ي للمبا قتصادية

المستدام التصميم س البناء جديدة وأساليب يم مفا رت ظ سباب ذه ول

ا للقطاعات المتنامي تمام عكس المستدامة، ضراء ا بقضاياوالعمارة لعمرانية

مثل ستغلال و الطاقة لاك اس وخفض ئة الب حماية ظل قتصادية التنمية

عت و الطبيعية المتجددة؛للموارد الطاقة مصادر ع   ماد

 المستدام ل: النقل ش والمجتمعات للإفراد ساسية اجات ا المستدام النقل يوفر

ضرر إحداث دون وذلك وأكيد، جيالآمن ومصا البي النظام أو ة بال

م ون ت فيھ النقل وسائل لان ذلك المناخ، ع بالسلب يؤثر لا التا و عتمدةالقادمة،

المتجددة؛ الطاقة مصادر   ع

 المياه للنظم :إدارة وان المستدامة، التنمية عناصر من ا ر جو عنصرا المياه عد

فاظ ا سيا رئ دورا ولوجية خضري قتصاد عمل و ونوعا، كما المياه ع

طاقة توليد إ إضافة البحار، مياه وتحليھ ا، استخدام وإعادة مطار مياه جمع ع

المخزون ع فاظ ا رغبة المستعملة المياه استخدام إعادة وأيضا المياه، من

ي   ؛الما

 المستدامة الزراعية را تم: إدارة من خضرلابد قتصاد وم بمف ام

الفقر من د ا سياسات ودمج ف الر شة المع سبل ودعم الزرا القطاع لتخض

ثار من للتخفيف ديثة ا الزراعة تكنولوجيا وتكيف التنمية، اتيجيات اس

المعاصرة ية البي التحديات ة لمواج التنمية ات شرا ز عز و المناخ، غ عن الناجمة

،ا البيولو التنوع وفقدان المستدام، غ ي العمرا والزحف الغابات، وإزالة ر لت

من مجموعة ر تطو عن فضلا خضر، للنمو ك مش م ف ن و ت ذلك تطلب و

قتصادية وانب ا غطى ال جتماعية؛المؤشرات ية والرفا ية   والبي
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 ضراء ا ا:التكنولوجيا بأ ضراء ا التكنولوجيا المنتجات: "عرف وتطبيق ر تطو

ثار من تقلل وال والموارد، ئة الب ع فاظ ل المستخدمة والنظم والمعدات

ة شر ال شطة للأ التالية"السلبية المعاي مع التكنولوجيا ذه ناسب ت أن طة شر ، :  

 ئة؛ الب ور تد من  التقليل

 انبعاثات من الدفيئة؛التقليل  الغازات

 الم من الطاقة استخدام ع الطبيعيةالمحافظة والموارد المتجددة  . صادر

خضر.5 قتصاد لنمو المواتية ئة قتصاد: الب إ التحول ة تجر الدول تخوض ي ل

ة كث نوا لة ي لإعادة ة قو وقانونية عية شر ئة ب يئة و إعداد إ تحتاج خضر

ا وم    9:المجتمع،

 للسلع جمالية لفة ال ضمن الطبيعية الموارد واستخدام التلوث لفة إدماج

دمات؛  وا

 التنفيذ؛ آليات وتوضيح ية البي ن القوان وتحديث  مراجعة

 القابلة ة ولو ذات القطاعات ا ف تحدد ضراء ا للتنمية وطنية اتيجيات اس وضع

خضر؛ للاقتصاد  للتحول

  التنمية؛ اتيجيات واس الوطنية طط ا اطر ضمن ية البي عتبارات  إدماج

 المستدامة؛ لاك س و نتاج أنماط ثقافة ز عز و لك المس لدى الو  بناء

 مثل الداعمة السياسات من سلة التكنولوجيا،: اعتماد نقل ية، البي شطة للأ حوافز

ودةالبحث ا ادات ش برامج ر،  . والتطو

ثمار نجاعة .6   خضر قتصاد  س

ق عن النظر غض خضر قتصاد نحو التحول  يح عليھ سيعتمد الذي الطر  سي

و عديدة، منافع م ف توف القلق تخفيف  سا  وع والطاقة، والماء الغذاء مجال  من إزاء

و أوسع نطاق داف تحقيق يدعم أن شأنھ من ف لوغ المستدامة التنمية أ  نمائية داف و

ا للألفية م   10:وأ

غ خضر قتصاد :أولا الة حسب: المناخ و ال نماط فان للطاقة، الدولية الو ا

لاك يد الطاقة لاس ي انبعاثات من س ون  أكسيد ثا سبة الكر  مما ،2050بحلول المائة  130 ب

رارة درجة ارتفاع إ يؤدي ة، درجات ستة بمعدل العالمية ا  حدوث احتمال إ يؤدي مما مئو

ئة  إصلاحھ يمكن لا غ ن ما تصل قد اقتصادية وخسائر الطبيعية، الب   وعشرة خمسة ب

ا، جما المح الناتج إجما من المائة ثمار سنو س ون  بقلة يتم الذي قتصاد  و  الكر

ة فعالة وسيلة و الموارد ونجاعة  .التحدي ذا لمواج
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ثمارات نصف أن يرافقھ خضر قتصاد نحو التحول  إن  نفقات لتغطية توجھ س

يا سليمة بتقنيات التقليدية التكنولوجيات غي ون  قليلة(بي ثمار ،)الكر س  مع التكيف  و

ولوجية النظم أساس ع وطأتھ من والتخفيف المناخ غ ل ي  أخضر اقتصاديا حلا ش

ثمارات  نبعاثات ستؤثر حيث إضا اس ادة د ز ي الناجمة نبعاثات من ل وتد  عن

دارة الغابات، ز للغابات المستدامة السليمة و عز ي الغطاء و  .الغا

لاك خضر قتصاد :ثانيا س نتاج و لاك نتاج ممارسات: المستدام و س  المستدام و

م من عت الرشيدستخدام  من يحد المستدام فالإنتاج خضر قتصاد تحديات أ غ

ا نفاد التا و يع ،للموارد سم منتجات ع الطلب ف د ت ج ع(ستدامة من بمز و  ال

لاك ة للأعمال جديدة أسواقا يوجد أن ستطيع) المستدام للاس  إنتاجية ممارسات ذات التجار

ادة إ تف حيث مستدامة ديدة والوظائف يرادات تدفقات ز  سواق توسعتف ،ا

سية ات للأغذية الرئ ة والمشرو سبة العضو ة  المتوسط  المائة  20 إ 10 ب ن ما الف  ب

صل ، 2007 و 1999 سن قرابة حاليا المنتجات ذه العالمية التجارة م و دولار، بليون  50 إ

احم ذا نظرا يك الدو ال مية ة خضر قتصاد لفرص أ  تحف لمواصلة والمتاحة الكث

ثمار نتاج  س و لاك ن، س  العالمية السوق  م تضاعف يتوقع وفعليا المستدام

دمات للمنتجات ية وا تقل البي ليون  1.37 من لي ا دولار تر ا الوقت  سنو  2.74 إ ا

ليون    . 2020بحلول دولار تر

ادة إن: والنفايات الكيمائية المواد وإدارة خضر قتصاد: ثالثا عة الز  استخدام  السر

طرة الصلبة النفايات وإنتاج الكيميائية المواد ئة، تلوث إ غالبا تؤدي وا  ية مخاطر الب

شراتلمبيدات مثلا التعرض الموارد،  وتلف سامة وانبعاثات  )الزراعية الكيميائية المواد(ا

ل نيا خطرا ش ب قد كب م سمم س ا ينجم ،الوفاة أو ال سمم حالات عن سنو  بالمبيدات ال

ن ثلاثة ا يصل وفاة وحالات إصابة، ملاي التا العالم، ع حالة 220.000إعدد  ونظرا و

ر حصائيات طورة ع تحرك ظ ة سر جيح والنفايات، الكيميائية المواد إدارة مسألة لمعا  ل

يارات كفة ة السياسية ا دار ادفة و ز إ ال التا منة  البدائل وتنفيذ عز  التحول  يع و

 .خضر قتصاد نحو

تأثر الصلبة النفايات إدارة يخص وفيما ا فس سبة وحد اوح ب ن ما ت   50 و 20 ب

انيات معظم من المائة ذا والتصدي المدن، م يح أن يمكن التحدي ل ة فرص ي  اقتصادي لنمو كب

كية المتحدة الولايات ففي الوظائف، وخلق ر إعادة صناعة تدر فقط مر  بليون  236 مبلغ التدو

ا، دولار د شغل و سنو شأة 56000  ص مليون  من أز  .م
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عا ل بمثابة و الطبيالرأسمال: يكولوجية النظم وخدمات خضر قتصاد :را  يا

ولوجية ع لنا تقدم اي دمات ،..)والوقود الغداء(البضا واء تنظيف(وا عديل ال  ،..)المناخ و

ار ف اة تطبيقات(و ا تحولا تحدث أن يمكن ال الطبيعة محا  نتاج عملية  جذر

  خاصة الطبي لرأسمال نتاجية القدرة استخدام ع خضر قتصاد عمل ،..)التقليدية

لول  وإيجاد صياغة شون  ينذلل ا عتمدون  الفقر  ع صول   مباشرة الطبيعة ع و  ع ا

م، من كب جزء ت حيث رزق ولوجية النظم أن حديثةدراسات بي  والشعاب الساحلية ي

 ثلاثة لنحو الغذاء وتوفر العالم،  سماك مصائد من المائة  50 ـب تقدر سبة توفر المرجانية

نات من المائة  50 إ بالإضافة سمة ملاي وت يوانية ال ن مليون  400 لنحو والمعادن ا  آخر

ولوجية النظم فاستخدام،النامية البلدان   و معھ وللتكيف المناخ غ وطأة من فيفل ي

  .خضر قتصاد عمل مجال

خضر.7 قتصاد إ التحول عتمد :تحديات تقليدي اقتصاد من التحول مسار إن

مصادر ع أك فيھ عتمد أخضر اقتصاد إ ئة، للب الملوثة الطاقة مصادر ع و بالدرجة

ما ا نوجز التحديات عديد قھ طر يقف ئة، للب الصديقة والمتجددة ديدة ا الطاقة

ي   11 :يأ

لاك تحقيق: ول  التحدي ن وإنتاج اس ن بفضل ،مستديم لك ن مس تج  ع عملون  ومن

ام وانب اح ية ا جتماعية البي دمات للمنتجات و م دورة طيلة وا  ؛حيا

ي التحدي ب واسع نطاق ع معلومات شر ع المعرفة مجتمع: الثا بية والتدر  طيلة وال

ياة صول  ا د دعم وع الثقافة، ع وا ون  ما البحث من مز  .للتنافسية شرطا ي

كم: الثالث التحدي ساعد ا ر ع و اتإشراك خلال من مجتمعنا تطو  الفاعلة ا

يئات الدولة(المعنية ات المحلية وال ومية غ والمنظمات والشر  ؛..)والنقابات ا

ع التحدي ا ال بالمنتجات وتحفظ دقة أك يتطلب والطاقة المنا التغ :الرا لك ر س  وتطو

 قاليم؛ مع والتكيف المتجددة الطاقات

امس التحدي ركة النقل:ا ز خلال من تتحقق المستديمة، التنقل وا حيل عز  الموجھ ال

امل ق عن تلوث قل والنقل والت ر المج التنقل بتخفيض التمسك طر  ؛المبتكرة نظمة وتطو

فظ: السادس التحدي دارة ا  من تجري  ،الطبيعية والموارد البيولو للتنوع المستدامة و

ر خلال اف المعرفة تطو ع ل و  دعم إ بالإضافة أساسية ك حاجاتنا بتلبية أفضل ش

ار  تحفظا أك منظمات وتحض قتصاد ية الناحية من اوابت  ؛البي
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ع التحدي ة:السا باه خلال من تتحقق المخاطر وإدارة والوقاية ،العامة ال  ع خاص ان

ئة نوعية واء(الب بة والمياه ال عدام وع ) ..والضوضاء وال  المحتملة جتماعية المساواة ا

 ؛بذلك المتعلقة

رة الديموغرافيا: الثامن التحدي  ع ثر تحديد خلال من تتحقق،جتما والضمان وال

ماية أنظمة وتوازن  قتصاد افحة والتمسك جتماعية، ا ل الناتجة قصاءات ل بم  ش

ب، التعليم  والنقص والفقر العمر عن خاص عتماد والتدر  المتعدد الثقا البعد ع و

  .للمجتمع

التاسع العالم:التحدي الفقر افحة وم المستدامة التنمية شأن الدولية  تتحقق،التحديات

أفضل ل ش المستدامة التنمية متطلبات دمج غية الدو كم ا دعم ق طر خلال ومن،عن

تحقيق مة وتمنالمسا ي للبلدانأالغذا الطاقة ن   .حرماناك م

وتحقيق خضر قتصاد مسار ضمن ضراء ا اتيجية س داف تحقيق إن

وتبقى ئة، للب صديقة خضراء ع مشار مة ثمارات اس يتطلب المستدامة، التنمية

أك اقتصاديات إ التحول أمام عقبة ع المشار ذه لتجسيد اللازمة ل التمو ن تأم الية إش

ت طار ذا و عرفاخضرار، جديدة لية تمو أداة ار ابت ضراء/بالسندات"م ا وك أو" الص

المناخ" ذه "سندات مثل ودعم ل لتمو خصيصا ا حصيل ذاتوجھ طبيعة فما ع، المشار

ل نالتمو التالي ن المحور والتحليل التفصيل من ء لھ تعرض س ما ذا ،.  
    

ي الثا ضراء،: المحور ا السندات والتحدياتسوق   المبادئ

  العالم دول  أسواق خطت
ً
دعم مؤخرا  للتجارة المتحدة مم مؤتمر(المتحدة مم من و

 فيھ شك لا ومما خضر، قتصاد نحو التحول  يع باتجاه امة خطوات )اونكتاد والتنمية

  تلعب المال رأس أسواق بأن
ً
  دورا

ً
يئات يمكن حيث المجال، ذا  اما سواق الرقابة ل  المالية و

ن ثمر ات والمس ون  أن خرى  طراف وجميع والشر ا ي  وضمن ،التحول  ذا باتجاه مؤثر دور  ل

كأداة مبادرة جاءت طار ذا ضراء ا السندات ق سو و إطلاق من خضر ل التمو سوق

ام ال قتصادي التحول ذا ل مرافقة ل   .تمو

ضراء.1 ا السندات ف   التعر

ضراء"عرف ا الدخل): grenn bonds("السندات ذات مالية أوراق ا أ ع

ضراء ا السندات وغالبية محددة، ية بي فوائد مع للمشروع المال رأس من ترفع وال الثابت

المختلفة والصناديق والعامة الدولية المالية المؤسسات من تصدر الم"ال ،"ناخسندات

ستحقاق عند امل ال داد س و الفائدة من ثابت معدل مع   .12وتصدر
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ا راد و ضراء ا السندات اسم طلق المناخو وال) climate bonds(سندات

ا عرف أ فوائد: ع مع للمشروع المال رأس من ترفع وال الثابت الدخل ذات مالية أوراق

سندات ستخدم و محددة، ية لبي التمو دف خاصة ل-المناخ تمو إعادة اللازمة-أو ع المشار

المتجددة والطاقة اح الر مزارع مشروعات وتمثل ا، مع التكيف أو المناخية ات التغ ة لمعا

السندات ذه ق طر عن تمول ال ع المشار م أ   .  13من

س ضراء"و ا المشار" السندات ل لتمو ستخدم ا عوائد لأن ضراءبذلك ا ع

نبعاثات من تقلل ال ومية ا النقل ع مشار أو النظيفة الطاقة ع مشار    .14مثل

سوق اسم يطلق ضراء"كما ا ترتبط" السندات ال السندات إصدارات ع

وقبل ئة، للب الصديقة ثمارات يتخطىبالاس لا صدارات ذه إجما ان الزمن من عقد

عام لكن ا، سنو الدولارات ن ملاي من مئات قيمة2016بضع ضراء"بلغت ا 97" السندات

لبنك وفقا دولار سكيلدا"مليار إ ا س انديناف اية" س ومع دي إ2017السو 135وصلت

أ اء ا بعد س ولا العام، ذا دولار السنداتمليار ذه لإصدارات جمالية القيمة تتجاوز ن

العالم حول المالية عام220سواق دولار   . 2020بليون

السندات القطاع/إن أو ومات ا ا تصدر ال المالية داة ضراء ا وك الص

الدولية ل التمو مؤسسات أو ة التجار المصارف أو اص الد(ا البنك المثال يل س الذيع و

عام أخضر سند أول لمساندة)2008أصدر فقط ب تذ ضراء ا السندات ذه وحصيلة ،

وقد ونية، الكر نبعاثات منخفضة للتنمية مسبقا محددة معاي ستو محددة ع مشار

يا بي ن المستدام ن ثمر المس جانب من ا كب ترحيبا السندات ذه   .لاقت

ضراء ا السندات عرفت اوقد بأ ا: "أيضا إصدار حصيلة توجھ ال السندات

ومبادئ معاي تتطلب ا لك خرى، السندات مثل و ئة، للب صديقة ع مشار ثمار للاس

ل للتمو المختارة ع المشار و ا خاصة السندات،15رفيعة با عن ضراء ا السندات وتختلف

حيث   16:من

العامة،:المصدر - البنوك ومات، ا الدولية، المالية المؤسسات من ون ت قد

التنمية؛ بنوك ة، التجار ات  الشر

المعدل - أو:قيمة عائم معدل أو ثابت، فائدة سعر و معدومة، بمعدلات ون ت قد

؛ البي داء بمؤشرات  مرتبط

ق - أو:التور ة العقار ون الر مثل صدار، مؤسسات أصول من قروضتدعم

ثالث طرف من مضمونة أو العام،   .القطاع
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سوق ور ظ بداية ضراء"ومع ا مدى" السندات يقررون السندات ذه مصدرو ان

الدو البنك ئة الب إدارة قامت ذلك عد ولكن عدمھ، من السوق ذه السندات ارتباط

من الممولة ع المشار ضراء"بإدارة ا ا"السندات حاليا شمل و السندات، ذه ل المصدرة ات

مثل ن ثمر المس من مختلفة أنواعا فإن الطلب جانب وع الدول، وح ات والشر البنوك

صناديق شاء بإ البعض قوم و السندات ذه ون ش ن التأم ات وشر صول مديري

لـ ر تقر ناقش و ا، ف ثمار للاس ست"مخصصة ونوم السند" إي إصدار تحكم ال اتالمبادئ

حاليا ا م ي عا ال ل والمشا ضراء    .17ا

ضراء.2 ا السندات مبادئ: مبادئ وضع البنوك من مجموعة بدأت طار، ذا ضمن

ضراء ا السندات) GBP(السندات إصدار إطار تحدد ال رشادات من مجموعة و

الدولية المال رأس أسواق رابطة أصدرت وقد ضراء،  The International Capital Markets«ا

Association«مارس ر ش وذلك المبادئ ذه من ة خ ة ال المبادئ2015، ذه عت و ،

م سا مما ة ا وال فصاح ز عز و الشفافية ضمان إ دف حيث ة، واختيار ية توج

لإ  المثالية الطرق توضيح خلال من ضراء ا السندات سوق ر ضراء،تطو ا السندات صدار

توفر حيث المال، رأس سوق العلاقة ذات طراف افة قبل من المبادئ ذه استخدام مكن و

ذات خضراء سندات إطلاق المشاركة سية الرئ ات با المتعلقة ات التوج ن للمصدر

  .18مصداقية

اض سا المبدأ يكمن ضراء السندات «فئة من سندي لاق  موال تخصيص » ا

ا تم ال ا جمع ل حصر ع لتمو كما مشار ضراء السندات مبادئ«تقت خضراء،  بأن» ا

ضراء السندات مصدر عرف ل ا عھ أو لمشروعھ البي التوجھ تفصي ش  لھ سمح مما مشار

ضراء ضمن بإدراجھ ا ع داف القبول  معاي وفق المقبولة المشار ية ستدامة وأ  .البي

ضراء السندات مبادئ « توصيات وفق ودائما  السندات مصدري  بواجبات المتعلقة» ا

ضراء، ن ا ن ؤلاء ع يتع  السندات مبلغ أن من للتأكد اللازمة المقتضيات اتخاذ المصدر

ضراء ل مرتبط و المتداولة ا لات بجاري  دائم ش ع المرصدة التمو ضراء للمشار  المستوفية ا

  19.للشروط

ن المبادئ ذه ساعد كما ثمر ز خلال من المس  ثر لتقييم اللازمة المعلومات توافر عز

ضراء، للسندات البي ساعد ا  ذه وتؤكد فصاح، خلال من كتتاب عملية  أيضا و

ات المتعلقة المعلومات عن والكشف صدار عملية شفافية ع المبادئ  يمكن مما المصدرة، با

ن، ثمر ة، والبنوك والبنوك، المس ثمار ات س ن، وشر  ذوي  طراف وجميع والوسطاء، التأم
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م من العلاقة كما سندات أي خصائص ف  ال المعلومات وسلامة دقة ع المبادئ تؤكد خضراء،

تم ا الكشف س ا وال ع ات توفر اب المصدرة ا ة لأ  .المص

ضراء السندات وتُمكن ع من ا شطة تنو ن، أ ثمر ادة المس م، التعاون  وز  ورفع بي

شطة الو مة المصُدِر، بأ ل عبئة ع ساعد سوق  بناء  والمسا اص القطاع من تمو  ا

كز ال شطة لأغراض ون  ع ت وت ومن صديقة المناخ ئة، م للب
َّ
 السندات أن بھ المسُل

ضراء ون  ا رة ت ات مُسعَّ بة بمستو ن فإن ثمَّ  ومن التقليدية، السندات من جدا قر ثمر  لا المس

ِ استعدادا يُبدون 
ّ
لفة دفع أو العائد عن للتخ انب مقابل إضافية ت  يتصل وما للسند البي ا

الرغم من بھ و ر، شأة حديثة السوق  ذه مراقبو ش ذلك، من تقار  والتفضيل الطلب إ ال

ايد ضراء للسندات الم ايد عدد جانب من ا ن من م ثمر ن، المس   التقليدي
ً
 ذلك، عن وفضلا

ثمرو  استطاع ضراء السندات مس ب التقليدية السندات من أع بأسعار البيع ا  ندرة س

ضراء السندات   .ا
ً
ات وتبعا نة، أسواق  والعرض الطلب لاتجا ر قد مُعيَّ  المستقبل  يظ

ضراء للسندات تفضي سع سبة ا    .20خرى  السندات إ بال

تلقى أن شرط ن خضراء ا أ ع السندات قبول يتم أصبح السوق، نمو ومع

من أك وقع وقد ذلك، ع خار ما مراجع من ومديري140موافقة البنوك أك من

ضراء ا السندات إصدار تحكم ال المبادئ ع العالم  .صول

ضراء.3 ا بالسندات ل التمو  التعاون  منظمة عن الصادرة الدراسات بموجب: تحديات

م فإن والتنمية، قتصادي ضراء السندات تواجھ ال التحديات أ  عدد ضعف  تكمن ا

ن ثمر ن، المس يف نظام وضعف المحلي إضافة التص ي،  لقياس معاي وجود عدم إ ئتما

 مكنو السوق،  السيولة كفاية وعدم المخاطر من التحوط أدواتوجود وعدم العوائد،

يص  21:ي فيما التحديات ذه ت

ضراء السندات بمزايا الو نقص.أ ية والمبادئ ا  يمثل العلاقة ذات الدولية والمعاي التوج

م عدم إ إضافة القائمة، الدولية المعاي معرفة عدم  السندات لسوق  المحتملة الفوائد ف

ضراء ات السياسات صا من ل لدى ا ن السندات ومصدري  التنظيمية، وا ثمر  والمس

 الدول؛ من عدد عند امة عقبة

ية مبادئ وجود عدم.ب ية التحديات تختلف أن يمكن محلية توج  ،أخرى  إ دولة من البي

وافز سياسة استخدام يمكن لذلك ضراء السندات سوق  لدعم ا وقد ا ،  عض تتطلب المح

فات سواق ذه سبة السندات مبادئ جانب إ إضا وإفصاح عر ال و ضراء، ذه ا  ل

فات وجود عدم  ول  العائق يتمثل البلدان،  السندات عن فصاح ومتطلبات محلية عر

ضراء؛  ا
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اليف.ج ضراء السندات إصدار ت ضراء، السندات حالة من التحقق يتم :ا  ومراقبة ا

ة استخدام ة قبل من للعائدات المصدرة ا ات مثل(ثالث طرف ضمان أو ثانية ج  المحاسبة شر

الات ن من العديد فإن ذلك، ومع)المتخصصة بحاث وو  القيام كيفية عرفون  لا المصدر

فإن سواق، عض التحقق عملية لفة وعليھ صول  ت  ثالث طرف ضمان أو ثان رأي ع ا

لفا أمرا و لذلك م ات لبعض عائقا يمثل ف ة، المصدرة الشر اليف ارتفاع إ إضافة الصغ  ت

 فصاح؛ متطلبات إدارة

يفات توفر عدم.د ضراء السندات وقوائم ومؤشرات، تص يفات ساعد ا  ئتمانية التص

ضراء، ية المعلومات تتضمن وال ا اصة البي يفات ا ن ساق تقييم ع السندات، بتص  ب

ضراء السندات ية المبادئ مع ا مكن الدولية، والمعاي التوج ن أيضا ساعد أن و ثمر  المس

م ع ية العوامل تأث ف ات جمالية المخاطر ع البي مكن ل و  السندات لمؤشرات المصدرة،

ضراء ن توجيھ ا ثمر ثمار المس ضراء السندات  للاس م؛ تل ال ا  احتياجا

ضراء السندات نقص.ه قلة :المطروحة ا ضراء السندات عد  سواق عض  المعروضة ا

م من سية العوائق أ ن، توفر رغم الرئ ثمر ذا المس ع وجود عدم عكس و  قابلة خضراء مشار

ل ا يمكن وال سواق عض  للتمو ل من إعادة أو تمو ا ل ضراء، السندات خلال تمو  مع ا

مية ع التأكيد  السندات فعدد لا، أم خضراء السندات انت ما إذا تقييم كيفية ع التعرف أ

الية المعاي من واحدة تل ال كمن ا ا و ون  أن يمكن خضراء سندات اعتبار  من بكث أك ت

ضراء"عدد ا   حاليا؛ المتواجدة" السندات

ة.و ن نفاذ صعو ثمر ن المس ثمرون يجد :المحلية سواق إ الدولي ة الدوليون  المس   صعو

فمن سواق عض إ الوصول  ن المحلية، ات ب م ال الصعو ض ف نجد ع اصة التعار  ا

ضراء بالسندات ذه إ سوق  من تختلف فصاح ومتطلبات ا د ختلافات آخر،  من تز

اليف ضراء السندات تحتاج حيث المعاملات، ت ف ا  أو سمية إعادة إ واحدة سوق   ا المع

إضافة سوق   اعتماد إعادة يل ع( المخاطر من حماية أي وجود عدم إ أخرى،  ضد المثال، س

 ).العملة مخاطر

ن توفر عدم.ز ثمر ن المس ضراء السندات شراء يتم: المحلي  من الغالب  سواق عض  ا

ن قبل ثمر ن المس ب إما المحلي واجز أو المال رأس ضوابط س فية، ا  وجود فإن لذلك التعر

ن ثمر ن مس تم ضراء بالسندات م  .اف طلب وجود لضمان أساسيا أمرا عت ا
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ضراء.4 ا للسندات المستدام التنموي   الدور

ل تمو واجتماعيا يا بي المستدامة ضراء ا السندات عستخدم المشار من العديد

ياة ا ز عز و ة، ج من خضر قتصاد نحو التحول إطار ئة الب ع تحافظ ال

نذكر المجالات ن ب ومن أخرى، ة ج من ياة ا منا ل و    22:جتماعية

المتجددة: أولا الطاقات ثمار يتكرر: س ال الطاقات ا بأ المتجددة الطاقات عرف

ا الطبيعيةوجود الموارد من المستمدة الطاقات ا أ بمع ودوري، ي تلقا نحو ع الطبيعة

ولة س ا ل تحو مكن و رض سطح ع ان م ل متوفرة و تنضب، لا ال أو تتجدد ال

ا م أنواع عدة وتوجد طاقة، وطاقة: إ ة يو ا الكتلة طاقة اح، الر وطاقة الشمسية الطاقة

السنداتالم عمل مة أمو يتطلب الطاقات من النوع ذه ثمار س و ا، وغ ياه

لصناعة ضراء ا السندات ق طر عن الاكتتاب ا، ل المناسبة الكميات حشد ع ضراء ا

واء ال نات وتور الشمسية   .اللوحات

ضراء: ثانيا ا والعمارة المستدام البناء ثمار أحد: س العمرانية القطاعات عد

فإن أخرى ة ج ومن والطاقة، والمياه والمواد الأرض الطبيعية للموارد ن س الرئ ن لك المس

والتلوث يج ال من ة كب كميات ا ع تج ي والمعقدة ة الكث يد ش وال البناء صناعة عملية

ا أبرز من والمياه الطاقة در لة مش وتبقى الصلبة، يةوالمخلفات البي ل قتصادية-لمشا

يم مفا رت ظ سباب ذه ول ، المب شغيل ة ف طوال ا وديموم ا استمرار ب س ي للمبا

عكس المستدامة، ضراء ا والعمارة المستدام التصميم س البناء جديدة وأساليب

ظل قتصادية التنمية بقضايا العمرانية للقطاعات المتنامي وخفضتمام ئة الب حماية

الطاقة مصادر ع أك ل ش عتماد و الطبيعية للموارد مثل ستغلال و الطاقة لاك اس

مختلف احتياجات لتلبية موال حشد ع قادرة ضراء ا فالسندات وعليھ المتجددة،

قل و ئة للب الصديقة المواد ستخدم خضراء ي مبا عم مجال ن ثمر االمس لا اس

دائق ا إقامة مع ضاءة، و ة و ال والص البي انب ا ا ف يرا وال والمياه للطاقة

السطح ع ضراء   . ا

المستدام: ثالثا آمن: النقل ل ش والمجتمعات للإفراد ساسية اجات ا المستدام النقل يوفر

البي النظام أو ة بال ضرر إحداث دون وذلك لاوأكيد، التا و القادمة، جيال ومصا

الطاقة مصادر ع معتمدة ون ت فيھ النقل وسائل لان ذلك المناخ، ع بالسلب يؤثر

  .المتجددة

عا المياه: را للنظم :إدارة وان المستدامة، التنمية عناصر من ا ر جو عنصرا المياه عد

و  كما المياه ع فاظ ا سيا رئ دورا ولوجية جمعي ع خضر قتصاد عمل و نوعا،
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وأيضا المياه، من طاقة توليد إ إضافة البحار، مياه وتحليھ ا، استخدام وإعادة مطار مياه

ي الما المخزون ع فاظ ا رغبة المستعملة المياه استخدام    إعادة

المستدامة: خامسا الزراعية را وم: إدارة بمف تمام من خضرلابد قتصاد

الفقر من د ا سياسات ودمج ف الر شة المع سبل ودعم الزرا القطاع لتخض

غ عن الناجمة ثار من للتخفيف ديثة ا الزراعة تكنولوجيا وتكيف التنمية، اتيجيات اس

وإزا ر الت المعاصرة ية البي التحديات ة لمواج التنمية ات شرا ز عز و الغابات،المناخ، لة

ك مش م ف ن و ت ذلك تطلب و ، البيولو التنوع وفقدان المستدام، غ ي العمرا والزحف

قتصادية وانب ا غطى ال المؤشرات من مجموعة ر تطو عن فضلا خضر، للنمو

جتماعية ية والرفا ية   . والبي

ضراء: سادسا ا ب:التكنولوجيا ضراء ا التكنولوجيا اعرف المنتجات: "أ وتطبيق ر تطو

السلبية ثار من تقلل وال والموارد، ئة الب ع فاظ ل المستخدمة والنظم والمعدات

ة شر ال شطة التالية"للأ المعاي مع التكنولوجيا ذه ناسب ت أن طة شر ، :  

 ئة؛ الب ور تد من  التقليل

 الدفيئة؛ الغازات انبعاثات من  التقليل

 ع الطبيعية؛المحافظة والموارد المتجددة المصادر من الطاقة  استخدام

 المتجددة الطاقة مصادر استخدام ع  .يع

ة موج خضراء سندات كتتاب طرق عن ضراء ا التكنولوجيا ثمار س يتم حيث

تصبح بحيث ا، ر وتطو ا تحسي أو ا يع تص أجل من سواء ضراء ا التكنولوجيا لمجال

جتماعيةصدي ياة ا من وتحسن جديدة عمل مناصب وتخلق فأك أك ئة للب قة

قتصادية  .و

مجالا   عد ر، التدو وإعادة النفايات كإدارة ا وغ الذكر السابقة المجالات إن

نتقال و ئة الب ع فاظ وا المستدامة التنمية تحقيق يل س اجتماعيا المسؤول ثمار للاس

القطاع من خصوصا موال حشد ع قادرة ضراء ا والسندات خضر، قتصاد إ

احتي لتلبية اص نا ثمر المس مختلف   .  اجات

خضر: الثالثالمحور قتصاد إ نتقال ضراء ا بالسندات ل التمو مة   مسا

ةإن   السنو العالمية ثمارات تنفيذس عإطار المستدامة التنمية داف أ

العال حوابالصعيد إ ا7- 5حاجة سنو دولار ليون ثمار،تر س ذا ل ش مو ال

تبلغ ة سنو ة ثمار اس فجوة ستواجھ حيث النامية البلدان أمام ة كب دولار2.5عقبة ليون تر

والزراعة الص والصرف والمياه النظيفة والطاقة التحتية ية الب ع أن،مشار المتوقع ومن
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خضر  ل التمو ضراءسد ا السندات إصدار ق طر مواءمةعن خلال من الفجوة ذه

لاقتصادا لية التمو حتياجات مع المالية  .مستدامأخضرلنظم

خضرواقع.1 المال رأس خضر: أسواق ل التمو وراق سوق للتعامل منظمة سوق

وتتحدد للتداول، القابلة ومية ا ضراء ا السندات وكذا خضراء، وسندات م أس من المالية

العض لمقتضيات وفقا سعار ا خفضف ع مشار ل تمو إ السوق ذه دف و والطلب،

وصناديق الطقس، مؤشر ع القائمة ن التأم وصناديق ضراء، ا وافز ا وصناديق ون، الكر

ة العقار والصناديق ضراء، ا التحتية ية والب والدولية، الوطنية التا23المناخ دول وا ،

ا المؤسسات لبعض ضراء ا السندات إصدار السوقيو والعامة والدولية لمالية

ة الف خلال ضراء   .2016-2007ا

رقم دول ضراء): 01(ا ا السندات نخلالإصدار ب ما ة   )2016-2007(الف

صدار ة   ج
عدد

  صدارات
ي أمر دولار بالمليون   المبلغ

الدو   3844  46  البنك

ثمار للاس ي ورو   3479  12  البنك

الدوليةشركة ل   2001  8  التمو

Communal banken AS  8  175  

للتنمية قيا إفر   838  7  بنك

والتنمية عمار لإعادة ي ورو   376  7  البنك

للتنمية سيوي   794  6  البنك

الشما ثمار س   412  4  بنك

وري ال والواردات الصادرات   500  1  بنك

)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 

ن.2 ب ما ة الف ضراء ا السندات إصدار سوق خطت): 2017-2010(اتجاه  أسواق لقد

  العالم دول 
ً
دعم مؤخرا  قتصاد نحو التحول  يع باتجاه امة خطوات المتحدة مم من و

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

ً
 يمكن حيث المجال، ذا  اما

يئات سواق الرقابة ل ن المالية و ثمر ات والمس ون  أن خرى  طراف وجميع والشر ا ي  دور  ل

ذا ذا باتجاه مؤثر وضمن  Sustained(المستدامة المال أسواق مبادرة جاءت طار، التحول،

Stock Exchanges Initiative (ا ال  والتنمية للتجارة المتحدة مم مؤتمر أطلق

ن الرقابة يئات بمشاركة،)UNCTAD(اونكتاد ثمر ات، والمس دت حيث والشر  المال أسواق ع

ل المبادرة ذه بموجب ش ا طو و ام يع ال ات ب  السياسات أفضل لتطبيق المدرجة الشر

ئة المتعلقة وكمة جتماعية والمسؤولية بالب   .24وا
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سبة ب ضراء ا السندات سوق مت العالمية% 3وسا السندات سوق صفقات من

عام من ي الثا ع ما ،2017الر يل من82مجموعھوتم ضراء ا للسندات 74صفقة

من أك مع مرة،% 50مصدرًا لأول ن المصدر س"وذكرت من فاينا إن نيو غ  "بلومب

إ يصل أن المقرر من ضراء ا للسندات السنوي صدار أن ا ل تحليل مليار134.9أحدث

اية مع   .2017عامدولار

يئة دول  عدة بدأت كما والتنظي المناخ ب شر يع المناسب ال  وراق إصدار ل

ضراء، المالية أسواق كذلك وقامت ا  المالية لأوراق) Indexes( مؤشرات بإصدار مالية عدة

فقد ضراء، ضراء المالية وراق مؤشرNasdaq نازدك أصدرت ا ات غطي الذي ا  ال الشر

ندة قتصادية التنمية  دعم ع عمل ون  انبعاثات تخفيض إ المس   .الكر

من الدولية، ل التمو ومؤسسة الدو البنك لة
َّ
ممث ، الدو البنك مجموعة انت و

عام أخضر سند أول الدو البنك أصدر حيث ضراء، ا السندات سوق ر تطو الرواد

عام2008 و مؤسسة2013، أخضرصارت
ً
سندا تصدر مؤسسة أول الدولية ل التمو

من ضراء ا السندات سوق ل تحو بذلك
ً
مة ِ مسا دولار، مليار بقيمة

ً
عالميا

ً
ا معيار

انة م الدولية ل التمو ومؤسسة الدو البنك بوأ و العامة، سواق إ المتخصصة سواق

ضر  ا للسندات إصدار ج كأك السوق اللازمةرائدة موال بتعبئة يقومان حيث اء،

عرّفان و فراد، و المؤسسات من ن ثمر المس من وواسعة متنوعة مجموعة من المنا ل للتمو

لعب كما ضراء، ا السندات أصول بفئة مرة لأول ثمرون س الذين ن ثمر المس من الكث

ممار  أفضل صياغة
ً
ا محور

ً
دورا

ً
أيضا والمؤسسة الشفافيةالبنك صعيد ع السوق سات

ر التقار   .25وتقديم

لاجتذاب المضمار ذا السوق رائدا باعتباره انتھ وم تھ خ الدو البنك ستغل و

ع ا لمساعد البلدان مع عمل و السوق، إ ن ثمر والمس ن المصْدر من
ً
تنوعا أك مجموعة

ضراء، ا السندات إصدارات تدعم سوقية أطر لوضع تمو أطر وضع
ً
مؤخرا شارك حيث

عن أسفرت أخضر خضراء إسلامي سند أول يا( إصدار و )مال أخضر، سند أول إصدار

صاعد اقتصاد   .  يُصْدره

الف  ضراء ا السندات إصدارات يو التا ل نوالش ب ما من2017- 2010ة

البنك خرى قبل يئات ال عض و  .الدو
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رقم ل ة): 02(الش الف خلال ضراء ا السندات إصدار وعدد   ) 2017-2010(م

 
)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). 

ع.3 مشار ل تمو ضراء ا السندات استخدام خضرواقع  قتصاد

ضراء 1.3 ا بالسندات ل للتمو الداعمة إحدى: المؤسسات الدو البنك مجموعة عد

ع د يز ما عبأت وقد العالم، ضراء ا للسندات المصدرة ات ا من16أك دولار مليار

منخلال أك عام200إصدار منذ أخضر بالمناخ2008سند مرتبطة ثمارات اس لصا

ئة   .والب

خضر، ل للتمو جديدة أسواق شاء إ ع البلدان
ً
أيضا الدو البنك ساعد كما

المثال، يل س  " في"عدفع
ً
سياديا أخضر

ً
سندا تُصْدر صاعدة سوق عبأتأول حيث ،50

التخ تداب لمساندة دولار، حصيلةمليون ستخدم
ُ
س

ْ
إذ آثاره، مع والتكيف المناخ غ من فيف

انتقال ل تمو السند ة" في"ذا مواج ع ا قدر بناء مع ون الكر منخفض اقتصاد إ

نفسھ الوقت المناخ غ عن الناشئة عة. ثار أر إلا خضر السند ذا إصدار ستغرق ولم

ر   .أش

تم س أصدر 2017وح مجموعھ، ما عشرة135البنك ي بثما
ً
مقوما أخضر

ً
سندا

عادل ما ع د يز بإجما الدولية10.2عملة ل التمو مؤسسة أصدرت فيما دولار، 77مليار

بقيمة أخضر
ً
ع5.8سندا موزعة دولار  .عملة12مليار

و  ، الدو البنك مجموعة أعضاء أحد و الدولية، ل التمو مؤسسة عمل شركةكما

المالية المؤسسات من د المز يع ل جديدة سُبل إيجاد ع الرائدة، ية ورو صول إدارة

للأسواق مكرس خضراء سندات صندوق أك شأتا أ حيث خضراء، سندات إصدار ع المحلية
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وتوسيع المحلية المال رأس أسواق عميق إ دف دولار ملياري بقيمة مبادرة الصاعدة،

المناخيةال ثمارات للاس المقدم ل   .تمو

قوم ضراء و ا ساسية السندات المصْدَرة  صندوق ضراء ا السندات شراء

ع البداية
ً
زا

ّ
مرك الصاعدة، حيثسواق من العالية انيات م ذات والبنوك البلدان

غطية
ً
أيضا المؤسسة وستوفر أخرى، أسواق إ يتوسع أن قبل ضراء، ا السندات إصدار

القطاع من موال عبئة وع المخاطر تقليل ع ساعد مما ، و سارة ا ضد ية تأمي

ا ع الصندوق قدرة ضمان ع ذلك ساعد وس اص، عا تنطوي ال سواق لعمل

فق شد البلدان ا ضم ومن بالصراعاتتحديات، المتأثرة والمناطق
ً
التا،را ل نوالش يب

حسبم ضراء ا السندات صدارطبيعةإصدارات ة   .ج

رقم ل حسب): 03(الش ضراء ا السندات صدارطبيعةإصدار ة  ج

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

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

ث المس م أ أن والمؤسساتيلاحظ ة التجار البنوك ضراء ا السندات ن مر

ن المتعامل مختلف ستقطب ا أ أي ن، التأم ات  .وشر
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ة2.3 الف خلال ضراء ا السندات إصدار لعملية متعددة وانب    2016-2014دراسة

ضراء.أ ا السندات إصدار المتصدرة الدول حيث   من

رقم ل الدول): 04(الش ضراءل المصدرةقائمة ا  2017سنةخلاللسندات

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

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

ا   و ضراء، ا للسندات المصدرة الدول قائمة سا فر تتصدر أن جدا الطبي من

إنجاح ا م ورغبت ئة، للب الملوث ون الكر أوكسيد ي ثا انبعاثات معت ل ش م سا

للمناخ بارس اتفاق المتجددة،تطبيق الطاقات ا أك ستمار إ جيا تدر بالتحول القا

من ل ي تأ ثم ضراء، ا السندات فئة من اخضرارا أك لات تمو إ اب الذ من بد لا ان ف

ع ال للدول سبة بال التوا ع والثالثة الثانية المرتبة ن والص المتحدة الولايات

خضر ل التمو ئةوتدعم للب الصديقة ع  . للمشار

العملة.ب نوع حسب ضراء ا السندات   إصدار

رقم ل ضراء): 05(الش ا السندات ا تصدر ال العملات  أنواع

 
)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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من يلاحظ رقمما ل من) 05(الش يقرب ما السندات80أن إصدار من بالمائة

عة الم لات التمو م أ أن إ عود ذلك ب والس ي، مر بالدولار مقيمة ضراء ا

المستدامة، التنمية تحقيق إ ووصولا ئة الب ع حفاظا المتجددة الطاقات بقطاع وض لل

ستخ الدو للبك بع ت يئات من اقادم عاملا جمع أساسية كعملة ي مر الدولار دم

امات ل دفع أو صدار ناحية من   .   سواء

غرافيا.ج ا والمناطق القطاعات حسب ضراء ا السندات   إصدار

رقم دول ثمار  مجالات): 02(ا ضراءاس ا السندات إصدار   حصيلة

  
)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). 

رقم دول ا الواردة حصائيات ر احتلت) 02(تُظ المتجددة الطاقة قطاع أن

سن ضراء ا السندات إصدار بحصيلة الممولة القطاعات حيث من ،2015و2014الصدارة

ي يأ ذهثم لأن ة، الطاقو الفعالية تحقيق ع عمل ال المشروعات قطاع الثانية الدرجة

إ للنفط المصدرة الدول ع حتم التقليدية، الطاقة أسعار حادة انخفاضات عرفت ة الف

المتجددة، الطاقات مجال ى ك ع مشار إطلاق ق طر عن لطاقة، بديلة مصادر عن البحث

ذا ع ادة ستخدامز بفعل رض وكب حرارة بارتفاع المناخ مستوى ع ات غ حدثت

بار  اتفاق خلال من يقرر الدو المجتمع جعلت ئة، للب الملوثة الطاقة لمصادر والكب سالواسع

بواسطة ماليا ا ودعم ضراء ا ع المشار ثمار س نحو التوجھ بضرورة جديا التفك للمناخ

سند خضرإصدار ل التمو مجال القطاع ذا صدّر
َ
ت يفسر ما ذا و بالمناخ، خاصة  . ات
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رقم دول غرافيام): 03(ا ا المناطق حسب ضراء ا السندات   إصدار

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

متفاوتة سب ب متواجدة ضراء ا السندات أن غرافيةيلاحظ ا المناطق مختلف

وأ الشمالية ا أمر مناطق تبقى لكن أخرى، دون ة ج ع تقتصر أسياو ولا وسط ودول ا رو

سن خلال خاصة ضراء ا السندات إصدار كب ل ش م ا2015و2014سا باعتبار ،

المتجددة الطاقات المجال المستخدمة ضراء ا التكنولوجيا   .  تتحكم

التالية: خاتمة النتائج إ توصلنا الدراسة محاور جاء ما خلال   : من

ك التحدي  نحو التحول   الراغبة النامية الدول  من العديد يواجھ الذي إن

يكمن قتصاد ية السياسات برسم المتعلقة المؤسسية القدرات نقص  خضر ا البي وتطبيق

ود تظافر يتطلب الذي مر ات جميع ج  ذا الذاتية القدرات بناء دف العلاقة ذات ا

ذا .المجال عية طر مراجعة يتطلب مر و شر ا والتنظيمية ال عديل ع و  التحول  بما

  .خضراء مال رأس أسواق نحو المطلوب

عتوفر    وتحافظ ونية الكر نبعاثات منخفضة ع لمشار ل التمو ضراء ا السندات

الوقت آثاره، من والتخفيف المناخ ات غ مع التكيف ع البلدان ساعد أن مكن و ئة، الب

وف واعد سوق ضراء ا السندات سوق وأن ن، ثمر المس ع ة كب عائدات فيھ تدر الذي

ا كب نموا د ش القادمةوس   . السنوات

يصل ما إ الدولية ل التمو مؤسسة ثمار اس صندوق325ساعد دولار مليون

المتعاملة البلدان ضراء ا السندات سوق أبواب فتح ع ضراء، ا ساسية السندات

ضراء ا السندات شراء الصاعدة سواق بلدان الديون بإدارة للصندوق بالسماح ا مع

وآسيا الشرقية ا وأورو ية اللاتي ا وأمر وسط والشرق وآسيا قيا أفر البنوك ا أصدر ال

  .الوسطى
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ضراء ا للسندات المصدرة ات ا أك إحدى الدو البنك مجموعة عد

ع د يز ما عبأت وقد من16العالم، أك إصدار خلال من دولار منذ200مليار أخضر سند

ئة2008 عام والب بالمناخ مرتبطة ثمارات اس    .لصا

ع المشار من العديد ل لتمو ا كث ا عل عول ال لول ا أحد ضراء ا السندات

كما ا، يل س ل س مالية أدوات ا و و الثابت، بالدخل سم ت حيث العالم، ضراء ا

التخفيف ع مشار ع ا تدر ال موال تخصيص معھيقتصر والتكيف المناخ غ آثار من

م سا ال ثمارات بالاس مدعومة ا ولك التقليدية، السندات خصائص ل ب تتمتع لية ذه

المناخ غ افحة م أو المستدامة   .التنمية

مبادئ ضراء السندات عد ية توصيات بمثابة ا  بالشفافية تو العمل  للمن

فصاح ث و ةال  ع وا ر غية ا عا نموا عرف ال السوق  ذه تطو   .سر

زا عز و الدراسة، ذه اص المال رأس حشد ع الما النظام لقدرة اية ا  خضر

ثمار التالية بالاس توصيات نقدم ضراء، ا ع   : المشار

المالية - ارات بت دراسات تخدم ال اديمية والبحوث كة المش الدراسات تب

والعال قلي المستوى ع ضراء ا السندات مثل ية  . البي

ية السياسة وأطر إشارات توف - قتصادية البي ثمار ات و ّ مثل خضر، س  تب

داف واتفاق أ المستدامة س التنمية  .للمناخبار

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

ثمار ومبادئ المستدامة المصرفية المعاملات اجتماعيا س ا ال المسؤول  مم ساند

ل مبادرات ع علاوة المتحدة، قلي الدو الصعيدين ع خرى  خضر التمو  .و

ضراء للسندات أسواق تنمية عملية دعم -  طلب ع بناءً  المحل،ي المستوى  ع ا

تمة البلدان ر الم  .المحلية بالعملة خضراء سندات أسواق بتطو

ر - ضراء للسندات إرشادات تطو  ع القدرة إ بالإضافة فصاح ومتطلبات ا

ض وثائق ة من التحقق ية التفو  .البي

ز - يل أجل من الدو التعاون  عز ثمار س دود العابر س ضراء السندات  ل   .ا
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وامشقائمة  :ال
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