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ص   :    م

سلامي ل التمو توجھ مية أ ع التعرف إ الدراسة إحدىدف ع والوقوف خضر، ل التمو تحقيق نحو أساليب

تتضمن مستدامة، خضراء ثمارات اس اجل من ضراء ا وك الص وتب ار ابت خلال من سلامي العالم المستدامة التنمية

عة  للشر الدين ضمان امتثال عن فضلاً للسند البي عتماد وثيقة ع المصادقة ضراء ا وك ل. سلاميةالص تمو تضمن وال

النقل ع مشار أو النظيفة الطاقة ع مشار مثل المتجددة الطاقة لتوليد شأة م كبناء يا، بي المستدامة ساسية ية الب مشروع

ستعمل ضراء ا سلامية وك الص مية أ ر تظ عة، والشر للمناخ متثال ولضمان ون الكر انبعاثات من تقلل ال ومية ذها

المستدامة التنمية ع مشار ل لتمو سلامية أول .السندات يا مال ة تجر عت حيث سلامي، ل التمو رائد سوق يا مال اعتبار و

المستدامة ة التنمو ع المشار ودعم ضراء ا والصناعات خضر ل التمو إ التحول نموذجا مثابة و ضراء ا وك الص اصدر من

ا المستدامةلتحقيق   . لتنمية

إ الدراسة توصلت المستدام، حيث خضر سلامي ل التمو أساليب م أ كإحدى ضراء ا وك الص إصدار ع عتماد مية أ

ام ر وكمدخل تظ كما ون، الكر انبعاث سب بخفض م تل وال المتجددة الطاقة ع المعتمدة قتصاديات ل إشراك بتمو مية أ

ضراء، ا وك للص وسيا تنظي إطار ر تطو ن ثمر والمس والصناعة ومات  ا

المفتاحية لمات ضراءا:  ال ا ثمارات س ضراء، ا وك الص خضر، سلامي ل المستدامة،لتمو   .التنمية

يف   . JEL: Q01, P33, R51, G21تص

Abstract: 

The aim of the study is to identify the importance of Islamic finance towards green financing and to identify one of the 

ways to achieve sustainable development in the Islamic world through the creation and adoption of green instruments for 

sustainable green investments. The green instruments include the ratification of the environmental certification 

document next to compliance with debt guarantee for Islamic law. This ensures the financing of an environmentally 

sustainable infrastructure project, such as building a renewable energy facility; like clean energy projects or government 

transportation projects that reduce carbon emissions, and to ensure compliance with climate and Sharia which 

demonstrates the importance of green Islamic bonds. 

The study highlights the importance of relying on the issuance of green bonds as one of the most important methods 

of sustainable green Islamic financing, and as an important gateway to finance renewable energy-based economies that 

are committed to reducing carbon emissions. It also shows the importance of involving governments, industry and 

investors in developing a regulatory framework for green Sukuk. 
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يد   :تم

ان س عدد تزايد والميـاهمع النظيفـة الطاقة ع الطلب مسبوقة غ ادة ز القادمة العقود د ش س سرعة، العالم

ــر تظ حيــث ضــراء ا ع للمشــار ليــة التمو حتياجــات تزايــد ــا يقابل يمــا الزراعيــة، التحتيــة يــة والب ة ضــر ا والتنميــة والنقــل

نـ دي يحـث المســتدامة، التنميـة ـل لتمو أدوات إيجـاد ميـة ا،وعليــھأ عل فـاظ وا الطبيعيـة المـوارد تـدب حســن ـ ع نيـف ا ا

اجتماعيـــة متطلبـــات تلبيـــة مـــع تتوافـــق ـــ ال ـــل التمو ســـاليب إيجـــاد خـــلال مـــن ســـلامي، ـــل التمو نحـــو تجـــاه ميـــة أ ـــر تظ

حيث يــــة، ي و رواقتصــــادية لتطو جديــــدة ووســــائل أســــاليب إيجــــاد ــــ إ والمجتمعــــات المؤسســــات ــــقســــ ع فــــاظ وا تصــــاد

مصــادر إيجــاد ميـة أ ــر تظ وعليــھ ئـة، ضــراءالب ا ع المشــار ــل لتمو جديـدة ــل جتماعيــة،تمو والمســؤولية نصــاف بمبـادئ

المســـتدامة للتنميــة العــال للنمـــوذج ساســية القــيم مــع ـــ يتما ئــة، الب عــن مســـؤولا ونــھ عــن عـــادفضــلا أ لتحقيــق ســعيا ،

وا ية ي و المستدامةاقتصادية التنمية لتحقيق   .جتماعية

ضـــراء ا وك الصـــ مثـــل مـــوال مـــع المبتكـــرة دوات تمثـــل حيـــث خضـــر ـــل بالتمو العـــال تمـــام توجـــھ ظـــل ـــ

اصــة، ا ة ثمار ســ سـنةوالصـناديق اخضــر ســند أول وإصــدار إطــلاق وحفــز2008تــم دفــع مــا ــذا و ، الــدو البنــك قبــل مــن

المس من سـلاميالعديد ـل للتمو جديـد توجـھ ـر ظ حيـث ضراء، ا المالية دوات نحو ن ثمر المس توجھ تزايد ظل ن ثمر

عام ضراء ا السندات لأول 2012برزت سا من،مرة فر يجعل ضـراء«ما ا وك مـع» الصـ مة ـ عة«م الشـر » مقاصـد

ع لمحافظة ئة، الب جانب ومراعاة تجاري دف تحقيق المناخع حماية ترا وال الوطنية قتصادات ز عز و   .المناخ

الية   : ش

وقـــد ضـــراء، ا وك الصـــ أو اجتماعيـــا المســـؤول ثمار ســـ وك بصـــ الماضـــية القليلـــة الســـنوات ـــ ايـــد م تمـــام ا نـــاك

تــ المســتدامة، التنميــة ــداف أ ــل لتمو العالميــة الســوق ــ الفئــة ــذه ــ وك الصــ مــن عــدد مــنصــدر خضــراء وك صــ إصــدار م

وعليـھ ئـة الب ـ ع المحافظـة ـ إ اجـة ا ـ ع يؤكـد سـلام أخرى ة ج من عا، سر نموا دت وش مسلمة أغلبية ذات غ بلدان

عة الشـــر لمبـــادئ تطبيقـــا المســـتديمة التنميـــة ـــداف أ لتحقيـــق ســـلامي ـــل التمو ـــ النمـــو مـــن ـــد مز تحقيـــق ميـــة أ ـــر تظ نـــا و

ن و يسلامية، الرئ ساؤل ال نطرح سبق مما   :اءا

المستدامة؟ التنمية لتحقيق خضر سلامي ل التمو نحو التوجھ مية أ تتمثل   فيما

تية الفرعية ساؤلات ال نطرح الية ش ع   : وللإجابة

؟ - خضر سلامي ل للتمو مية أ تتمثل   فيما

ضر  - ا وك للص التنموي الدور يتمثل المستدامة؟فيما التنمية تحقيق  اء

سلامية - وك الص نحو سلامي ل التمو توجھ مية أ تتمثل ؟ فيما ضراء   ا

تية النقاط إ نتطرق الفرعية سئلة و الية ش ع   :وللإجابة

ل. أولا ل التمو والتمو   خضر، سلامي

المستدامة، والتنمية سلامية ضراء ا الصكوك   ثانيا

ســــــلامي. ثالثــــــا ــــــل التمو نحــــــو التوجــــــھ ميــــــة ضــــــراء(خضــــــر أ ا ســــــلامية المســــــتديمة) الصــــــكوك التنميــــــة ــــــز لتعز

يا مال حالة إ   .بالإشارة
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زحل فعمر                               حفاظ   الشر

الدراســة ميــة ــ:أ الدراســة ميــة أ عة تكمــن الشــر لمبــادئ ــا وفقً ســلامي ــل التمو يقدمــھ الــذي ــة الــدور ولو عطــي مــا ــو و

ثمار إيجــــادللاســــ ميــــة أ ــــر تظ حيــــث قتصــــادية، القــــيم س ولــــ خلاقيــــة القــــيم ــــ ع بنــــاء القــــرارات واتخــــاذ ــــ دوات خلا

سلامية ل المسـتدام التمو ـل التمو ال أشـ مـن ـا وغ ضـراء ا شطة لتلبية والمستدامة، ضراء ا المسؤولة ثمارات س

ا ســـــلامية وك الصــــ ــــ عت حيــــث ـــــاوالمســــؤول، دور يــــان وت ــــا إل التطــــرق مية ســـــلامي،أ ــــل التمو أدوات ــــم أ مــــن ضــــراء

ا مي   .وأ

الدراســــة ــــداف خضـــــر،: أ ســــلامي ــــل التمو ــــ ــــا مي وأ ضــــراء، ا ســــلامية وك الصــــ ــــ ع التعــــرف ــــ إ الدراســــة               ــــدف

ســــ يع ــــ و واقتصــــاديا، يــــا ي و اجتماعيــــا ع المشــــار تــــدعيم ميــــةــــ أ ــــ إ الدراســــة ــــدف كمــــا اجتماعيــــا، المســــؤولة ثمارات

التطـــرق خـــلال مـــن اخضـــرار ـــ أك ثمارات اســـ نحـــو ســـلامية لات التمـــو ـــتوجيـــھ المســـتدامةوا التنميـــة ـــز عز ـــ يـــا مال ـــة تجر

قتصاد و والمجتمع ئة الب مع وتوفقا سلامية عة للشر   .وفقا

خضر. أولا سلامي ل   التمو

ل .1 التمو ف بأنـھ: عر ـل التمو ـا" عـرف إل اجـة ا أوقـات بـالأموال عناصـر"مـداد ثلاثـة مـن ـل التمو ـون يت ـ المع ـذا و ،

  1: و

لھ، - اجة ا لوقت دقيق  تحديد

موال، - مصادر عن  البحث

سا - يزاولھ شاط أي ض ع ال  . نالمخاطر

بأنــــھ عــــرف المبــــالغ" كمــــا ــــ ع صــــول ل مــــا،أســــلوب مؤسســــة أو مشــــروع ر تطــــو أو لرفــــع أســــلوب2النقديــــة انــــھ ــــ ع عــــرف كمــــا

ما مؤسسة أو مشروع ر تطو أو لرفع اللازمة النقدية المبالغ ع صول   3.ل

ســنة العــالم ا د شــ ـــ ال العالميــة الماليــة زمــة ظــل خـــلال2008ــ مــن ســلامي ــل التمو ــ ع العـــال الطلــب تزايــد ،

المالية ثماراتدوات س و ع المشار ل لتمو   .سلامية

شــاملا نظامــا ليصـبح ســلامي المـا النظــام تطــور الـزمن، مــن عقـود عــة أر رأس: خـلال وســوق المصــرفية ـدمات ا مــن انطلاقـا

خــلال انــھ حيــث افــل، الت قطاعــات ــ إ للن2014 -2009المــال، كمعــدل وظــا م ــارا ازد ســلامية الماليــة الصــناعة دت مــوشــ

المركـــب بنحـــو. CAGR ٪17.3الســـنوي ســـلامية الماليـــة الصـــناعة أصـــول مجمـــوع يقـــدر ن الـــرا الوقـــت دولار2ففـــي ليــــون، تر

يتجاوز أن ع ي، عام3أمر بحلول ي أمر دولار   2018.4ترليون

ســـلامي .2 ـــل التمو يل" ـــو: عـــرف ســـ ـــ ع إمـــا أخـــر ص ـــ ل ماليـــة قيمــــة ذو ـــ بتقـــديم ص ـــ ال يلقيـــام ســــ أو ع ـــ الت

وفـق مسـبقا ـا عل تفـاق يـتم سـبة ـ ع مـا بي تقسـم ـاح أر ـ ع صـول ا بقصـد ثماره إسـ أجـل مـن ن الطـرف ن ب التعاون

القرار واتخاذ المال رأس متھ مسا ومدى ما م ل عمل   5.طبيعة

ــل التمو مــن ــل ل مرادفــة ــا ل جتماعيــة و العادلــة خلاقيــة، ثمارات ثمرون. ســلامي،ســ المســ ســ ، ن ــالت ا كــلا ففــي

المجتمع وحالة جتماعية العوائد عتبار ن ع يأخذوا أن م وعل م، ثمارا اس ع جيد عائد تحقيق   . إ

المنا. 3 ل والتمو خضر ل   التمو

الـــــذي خضـــــر ـــــل التمو ــــوم مـــــنمف جـــــزء خضـــــر"ـــــو مـــــن" قتصـــــاد ـــــد ا ـــــ المنـــــاخ مجـــــال ـــــ ـــــل التمو ـــــداف أ وتتمثـــــل ،

ـادة وز المنـاخ غ مع التكيف ع ولوجية ي و ة شر ال النظم قدرة ع فاظ وا الدفيئة غازات مصارف ز عز و نبعاثات

الصمود ع ا يا1قدر بي المستدامة للتنمية وسع شمل .السياق ،و ـ را و والمـاء ـواء ال تلـوث ـ تخفيضـات الفوائد ذه
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ــ غ آثــار مـن والتخفيــف القائمــة، الطبيعيـة المــوارد مـن الطاقــة اســتخدام كفـاءة ن وتحســ الدفيئــة، غـازات انبعاثــات وتخفـيض

معــ والتكيــف فــ ھ،المنــاخ المنــاخ، ــل تمو مــن شــطة مــن أوســع مجموعــة ــ إ خضــر ــل التمو شــ ن حــ ــ تــداخلاو نــاك إن

ــــ والفــــرص والتحــــديات ــــاص ا والقطــــاع المــــا النظــــام ــــا ل يتعــــرض ــــ ال والمخــــاطر يــــة البي ارجيــــة ا ثــــار حيــــث مــــن ا ــــ كب

حـات والمق القضـايا ومعظـم ، المنـا ـل والتمو خضر ل التمو ن ب الوثيقة ذه التم ب، الس ذا ول سواء، حد ع ل التمو

ذات نا منالمعروضة ل ب   6.صلة

خضر.4 ل التمو وأطر نحـو: مبادئ المصـارف توجيـھ ـ إ ـدف خضـر للائتمـان يـة توج مبـادئ إصـدار ـو آخـر خيـار ناك و

ئة للب مراعاة ك   7.قراض

المستدامة.ثانيا والتنمية سلامية ضراء ا   الصكوك

المستدامة .1   التنمية

ـــــوم مف ورد المســـــتدامةلقـــــد عـــــامالتنميـــــة والتنميـــــة ئـــــة للب العالميـــــة نـــــة ال ـــــر تقر ـــــ مـــــرة التنميـــــة1987أول عرفـــــت حيـــــث ،

ا بأ م: "المستدامة حاجيا تلبية المقبلة جيال قدرة ع المساومة دون اضر، ا حاجات تل ال التنمية   8".تلك

عـام بروتلانـد ـر تقر توصل المسـتدامة1987ولقد التنميـة ـف عر ـ ياـ إ ـ" لأ تل ـ ال التنميـة عمليـة ـ المسـتدامة التنميـة

طر ل م حاجا تلبية ع المستقبل أجيال قدرة ض عر دون اضر، ا وحاجات ي   9.أما

العمليـــــة ـــــ الطبيعيـــــة للمـــــوارد واســـــتخدامھ قتصـــــادي شـــــاط ال ن بـــــ العلاقـــــة يجســـــد الـــــذي ـــــو التنميـــــة مـــــن النـــــوع ـــــذا إن

ذلــك ــاس ع وا قتصــادي،نتاجيــة، شــاط لل جيــدة نوعيــة ذات مخرجــات ــ إ التوصــل يحقــق بمــا المجتمــع، حيــاة نمــط ــ ع

وتطوره ياة ا نمط ع سلبا شيد ال ذلك يؤثر أن دون ا، وسلام ا استدام يؤمن بما الطبيعية، الموارد استخدام   .وترشيد

ـااونظر  و ـا عل فاظ ا و ا حماي ضمان دف س ، ة خ ذه باعتبار المستدامة التنمية أدبيات ئة الب عنصر مية لأ

حقــوق ــل تجا عــدم اضــرة ا المســتدامة التنميــة ــوم مف بيــان الضــروري مــن ـاـن عليــھ، تقـوـم ــ ال ســاس و رضــية ل شــ

ئة الب المقبلة   .جيال

المســــتدامةالتنميــــإنّ ــــة أنظمــــة ثلاثــــة خــــلال مــــن والتنميــــة ئــــة الب ن بــــ امــــل والت التوافــــق ــــ إ حيــــوي : ــــدف نظــــام

اقتصـــــادي ، للمـــــوارد اجتمـــــا ، ونظـــــام البيولوجيـــــة . ونظـــــام نتاجيـــــة ات ـــــ المتغّ مـــــع ـــــف التكيّ ـــــ ع القـــــدرة ول النظـــــام ـــــ ع و

المــو  ن ــو لت نتــاج، و التخليــق لعمليــة ســتخدامللمــوارد جــائرة س ولــ منظمــة قــة بطر قتصــادية جتمــا . ارد النظــام أمــا

المجتمــــع فئــــات ميــــع جتماعيــــة العدالــــة تــــوف ــــ معادلــــة .فيع تحقيــــق ــــ ع القــــدرة ــــ ع ــــو و قتصــــادي، النظــــام اً ــــ وأخ

ـــ إ ـــدف ـــ ال شـــودة الم التنميـــة لتحقيـــق نتـــاج و لاك ســـ ن بـــ يـــاة  : التــوازن ا نوعيـــة ـــ المســـتمر ـــ ، التحســـن ع والقضـــاء

المجتمــع داخــل المــدقع ميــع ، الفقــر ل اســب م تحقيــق ــ العادلــة الفقــراء ، والمشــاركة إنتاجيــة ن إنتاجيــة ، وتحســ أنمــاط ــ وتبّ

مستحدثة لاكية للمجتمع ، واس ياتية ا والسلوكيات ساليب نضباط    . و

بـــــأن القـــــول ـــــيمكـــــن المســـــتدامة قتصــــــادية: التنميـــــة ـــــا عاد أ ـــــ املـــــة ومت شـــــاملة مـــــد، لـــــة طو معقـــــدة، واعيـــــة، عمليـــــة

ية البي الثقافية و السياسية   .جتماعية،
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ي كما ا م أ ذكر يمكن عاد، أ إ المستدامة التنمية ند   : س

البي1.1   :البعد

، ـــ الطبي للرأســمال مثــل ســـي ال ــدف يع، التصــ مجـــال ــ ــا ام واح ـــا توافر يجــب ــ ال اتجيات ســـ البعــد ــذا ــ يو

المـوارد اسـتعمال ـ الـتحكم خـلال مـن وذلـك ، ـ البي التـوازن ـ ع تـؤثر لا ـ ح عقلانيـة، ـ غ قـة بطر افھ واسـت تبـذيره من بدلا

إنتــاج ـــ تــتحكم تقنيــات النظيفــةوتوظيــف الصــناعات عصـــر ــ إ المجتمــع ونقــل الملوثـــات واســتعمال البعـــد10النفايــات، ــ عت ،

مــع بــالموازاة قتصــادية التنميــة ــ م ســا ــ ال ع المشــار ــا بأ يــرى مــن نــاك و يــة، البي ع المشــار لقيــام أساســية ة ــ كرك ــ البي

عام ل ش والمجتمع ن المستخدم مع والعمل ئة، الب ع فاظ طرافا ميع ياة ا جودة ن تحس   11. دف

ــ ع و يــة البي ــدوى ا دراســة إغفــال يجــب لا فإننــا اقتصــاديا، المشــروع ـاـن إذا مشــروعات: " أمــا ن بــ المتبــادل التــأث دراســة

يجابية ات التأث عظيم أو السلبية، ات التأث منع أو تقليص دف ئة، والب التنمية   12"برامج

قتصاديال. 2.1   بعد

لاك اسـ ـ ومتواصـل ـ كب خفـض ـ إ السـ ـ الصـناعية، الشـمال لـدول سـبة بال المسـتدامة التنمية وم مف ان إذا

تصـــدير مـــن ـــد وا نتـــاج، و لاك ســـ ـــ الســـائدة ياتيـــة ا نمـــاط ـــ ـــة جذر تحـــولات وإحـــداث الطبيعيـــة، والمـــوارد الطاقــة

ا الــدول ـ إ الصــنا ـا مــننموذج المــوارد توظيـف ــ ع المسـتدامة، التنميــة بخصـوص ة ــ الفق الـدول نظــر ـة وج فــإن لمتخلفـة،

فقرا ك ان للس المع المستوى رفع   13.أجل

جتما .3.1   :البعد

المســـــتدامة للتنميـــــة جتمـــــا ـــــ: البعـــــد سا ـــــا محور ـــــو ســـــان أن ـــــ ع المســـــتدامة للتنميـــــة جتمـــــا البعـــــد يركـــــز

واحــد آن ــ ــدف و وســيلة بإعتبــاره ــا، ر الفقــر. وجو افحــة وم المســاواة وتحقيــق جتماعيــة بالعدالــة البعــد ــذا ــتم وعليــھ

ا مســـتوى ن وتحســ وتقـــديم المــوارد ــع تحقيـــقوتوز ــ المتواصـــل والســ ـــا، ل ن المحتــاج ـــل ــ إ ســية الرئ جتماعيـــة ــدمات

ــ إ بالإضــافة فــي، الر وح ــ ال وقــف ــ ع والعمــل الطبيعيــة، المــوارد ــ ع ضــغوط نــاك ــون ت لا ــ ح الــديمغرا النمــو اســتقرار

يأ ش م للع  قابل

 عادل

جتما  البعد

البي  البعد

 قتصاديالبعد

 مستدام



خضر سلامي ل التمو نحو التوجھ مية ضراء(أ ا سلامية وك المستدامة) الص زالتنمية  لتعز
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ا ـــ ع صـــول وا القـــرارات اتخـــاذ ـــ الشـــعوب مشـــاركة ميـــة أ عتبـــار ن عـــ شــــفافيةخـــذ م حيـــا ـــ ع تـــؤثر ـــ ال لمعلومـــات

مـــن .ودقــة فـــراد خيــارات توســـيع ــ ع عمـــل ــ ال ة شـــر ال التنميـــة ــوم مف المســـتدامة للتنميــة جتمـــا البعــد يتضـــمن كمــا

قتصــــــادية الميــــــادين جميــــــع ــــــ توظيــــــف أفضـــــل ــــــا وتوظيف ممكــــــن، حــــــد ــــــ أق ـــــ إ ة شــــــر ال القــــــدرات نطــــــاق توســــــيع خـــــلال

جتماعي والسياسيةو والثقافية المعرفـة. ة خـلال مـن ـارات وم ات ـ خ سـاب واك أطـول، مدة ش الع ن ب يارات ا ذه اوح وت

السياسية ة ر وا سان حقوق وضمان ساسية اجات ا   14.وإشباع

سلامية .2 الصكوك ف   :عر

ـــاالصــكوك .1.2 بأ ـــا ف عر يمكــن الورقـــة ـــذه موضـــوع ــ و ومـــات وا ات الشـــر عـــن اليــوم تصـــدر ـــ ذات: ال ماليـــة أوراق

المتداولـة خـرى وراق عـن الماليـة الناحيـة مـن ـ وتتم دوري، لـدخل مولـد لأصـل ـا حامل ملكية ت تث للتداول قابلة مدة

ا بأ   15:سواق

متدنية - مخاطر بالأس(ذات السـيولة) ممقارنة ـ ع صـول ا ـا امل يمكـن ولـذلك ـ التغ قليـل التـداول ا سعر أن إذ

خسارة دون وقت أي التداول سوق ا بيع   .من

للتوقـــــع - قابـــــل إيـــــراد ذات ـــــا م(أ بالأســـــ أصـــــل) مقارنـــــة مصـــــدره ـــــون ي وك الصـــــ ملـــــة يتحقـــــق الـــــذي الـــــدوري             فالـــــدخل

نقد تـــدفقات يولـــد ثمار اســـ مـــؤجرة،أو أصـــولاً ا إصـــدار أســـاس ـــون ي ـــ ال وك الصـــ ـــ ـــة الدور يجـــارات مثـــل ة ثابتـــ             يـــة

للتوقع قابلاً تجعلھ بحيث س ال ستقرار لھ تحقق مصادر الدوري للدخل ون ي خرى وك الص أنواع  .أو

وك - للصـ المحـددة المـدة ايـة ـ لرأسـمالھ الصـك حامل داد اس ت ت ا ـإ ع ذلـك يكـن لا يحة، ـ ال التطبيقـات ـ و

الضـــمان المـــال(أســـاس رأس وك الصـــ مصـــدر يضـــمن أن ث) أي ســـ و صـــدار ـــل ي و ثمار ســـ طبيعـــة ه مـــردَّ نمـــوإنمـــا

ط والتفر التعدي حالات  .ذلك

سلامية .2.2 الصكوك   أنواع

ة المضــار يــتم: صــك ولقــد ة، ســـاو م حصــص ــ إ المـــال رأس تقســيم عــن أطـــراف،عبـــارة عــدة أو واحـــد طــرف بواســطة تقديمـــھ

المعروضــة ــا انيا م خــلال مــن ــا ل المصــدرة الشــركة شــاط بقــراءة وذلــك متوقــع ولكنــھ محــدد ــ غ مــا عائــد ذات وك صــ ــ و

السوق  مؤشرات وكذلك الماضية السنوات   .ع

جارة تقد: صك يتم وقد ة، ساو م حصص تمثل القيمة ة ساو م وثائق عن أطـراف،عبارة عـدة أو واحـد طـرف بواسطة يمھ

المعروضــة ــا انيا م خــلال مــن ــا ل المصــدرة الشــركة شــاط بقــراءة وذلــك متوقــع ولكنــھ محــدد ــ غ مــا عائــد ذات وك صــ ــ و

السوق  مؤشرات وكذلك الماضية السنوات  16.ع

المشـــاركة ملـــة:صـــكوك ـــا مل المشـــروع صـــبح و ره تطـــو أو مشـــروع شـــاء لإ ـــتصـــدر ع وتـــدار م، حصصـــ حـــدود ـــ وك الصـــ

ا لإدار م غ أو اء الشر احد ن عي   17.أساس

السلم وك:  صكوك الص اب لأ مملوكة السلم سلعة وتصبح السلم مال رأس لتحصيل   18.تصدر

ستصناع وك:  صكوك الص ملة ا مملو المصنوع صيح و سلعة، يع تص ا ف كتتاب حصيلة لاستخدام   .تصدر

المرابحة وك: صكوك الص ملة مملوكة السلع وتصبح المرابحة سلع شراء ل لتمو   19.تصدر

المزارعة أسـاس: صكوك ـ ع ن معـ مشـروع ـل لتمو ـا ف كتتاب حصيلة لاستخدام تصدر القيمة، ة ساو م وثائق عن عبارة

ما وفق المحصول ب نص وك الص ملة صبح و العقد المزارعة،  .حدده
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ـــــا: المســـــاقاةصــــكوك عل فـــــاق و مثمـــــرة ار ــــ ســـــقي ـــــ ا حصــــيل لاســـــتخدام تصـــــدر القيمــــة، ة ســـــاو م وثـــــائق عــــن عبـــــارة

نفاق حسب الثمار حصة وك الص ملة صبح و ا،  .ورعاي

رقم ل سلامية:  (02)الش الصكوك أنواع

 
يا،:المصدر مال المستديمة التنمية تحقيق ضراء ا وك الص دور ورتل، د فر عرقوب، خديجة

https://platform.almanhal.com/Files/2/99075  

ضراء ا ا: الصكوك إل تطرق وس سلامي ل التمو مبتكرة لية تمو المواليةأداة   .النقطة

م معتقـــدا مـــع يتوافـــق نحـــو ـــ ع م أمـــوال اســـتخدام ـــو و واحـــد م ـــدف ن ثمر المســـ مـــن ن نـــوع ن بـــ ضـــراء ا وك الصـــ تجمـــع

يــا ي و اجتماعيـا المسـؤولية ثمارات سـ وتحقيـق ع المشـار ـل تمو أجـل مـن الماليـة للأسـواق جديـد شـاط ـر يظ نـا و ـم، وأخلاق

 .وأخلاقيا

ل ن): 03(رقمالش ثمر المس من ن نوع ن ب تجمع ضراء ا وك   الص
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الصكوك أنواع

سلامية

ة المضار وك ص

المشاركة وك ص

المرابحة وك ص

ستصناع وك ص

جارة وك ص

ضراء ا وك الص

الوقف وك ص

المساقاة وك ص

المغارسة وك ص

المزارعة وك ص

سلامية ضراء ا  الصكوك

سلامية الصكوك ثمري التقليدين مس ن ثمر المس

ن ي البي ن  المستدام



خضر سلامي ل التمو نحو التوجھ مية ضراء(أ ا سلامية وك المستدامة) الص زالتنمية  لتعز
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القطاعـات مختلف ا لاستخدام سلامية وك الص تنوع مية أ ر ضـراءتظ ا وك الصـ ـ عت المسـتديمة، التنميـة لتحقيـق

ــل التمو مؤسســات أو ــاص ا القطــاع أو ومـات ا ا تصــدر ــ ال التقليديــة ضـراء ا للســندات المقابلــة ســلامية الماليـة أداة

  .الدولية

خضر .3 سلامي ل للتمو كأداة ضراء ا سلامية   :الصكوك

الســـنداتيم اعتبـــار ا/ كـــن وك ســـريالصــــ أو اجتماعيـــا المســـؤول ثمار ســــ مـــن جـــزءا يــــة-ضـــراء البي ـــداف غطـــي ــــ ال

والمجتمعية جتماعية  20.و

ضراء .1.3 ا   الصكوك

فكـــرة ــرت ضـــراء«وظ ا وك عـــام» الصــ ســا فر ـــ ـــ و ســـبق2012للمــرة إذ بـــاه، ن مــن ـــ الكث جــذبت ن ـــ ا ذلـــك ومنــذ ،

ا رأســـ ـــ ع بلـــدان ـــ دولار، مليـــار ـــ إ وصـــلت النظيفـــة، الطاقـــة قطاعـــات ـــ ة ـــ كب بمبـــالغ م ســـا أن للتنميـــة ســـلامي للبنـــك

أمـا ا، وسـور س وتـو ومصـر اكسـتان و سـنةالمغـرب مطلـع ممـاثلا إصـدارا مـرة لأول دت فشـ يـا واسـعة2013مال حزمـة ضـمن ،

وك«مــــن بلغــــت» الصــــ دولار1.5ســـــلامية خاضـــــعة21.مليـــــار انــــت ســـــواء ثابــــت، دخـــــل ذات ســــندات ــــ ضـــــراء ا والســــندات

أغـــراض ذات شــــطة أ أو ع مشـــار ـــ ا لاســـتخدام المــــال رأس ترفـــع ـــ وال بة، الضــــر مـــن معفـــاة أو بة اســــتدامةللضـــر أو مناخيـــة

محددة ية  22.بي

ضراء.  2.3 ا السندات   23مبادئ

 ،المتجددة   الطاقة

 الطاقة استخدام ي(كفاءة المبا ا بالكفاءة• وم سم ت    ، )ال

 للنفايات المستدامة    ،دارة

 للأرا المستدام ذلك(ستخدام المستدامة• ومن والزراعة    ، )الغابات

  يوي ا التنوع   ،حفظ

 النظيف    ،النقل

 للمياه المستدامة المياه(دارة ذلك و• ومن النظيفة/النظيفة الشرب مياه المناخ) أو غ مع   .التكيف

ضــراء ا ع المشــار ــل تمو إعـادة أو ــل لتمو العائــدات تطبيـق يــتم حيــث السـندات وك الصــ مــن نـوع أي ــ ضــراء ا السـندات

المشــار  ـــذه شـــمل القائمة،و أو ديــدة عمومـــاا المســـتدامةع دارة و النظيـــف، والنقــل الطاقـــة، وكفـــاءة المتجــددة، الطاقـــة

والغابـات المسـتدامة والزراعـة المنـاخ، ـ غ مـع والتكيـف افحتـھ،،للميـاه، وم التلـوث عـام ومنـع مؤسسـة2015ـ أصـدرت ،

لمــدة ضــراء ا ماســالا ســندات الدوليــة ـل أول5التمو ــ و لنــدن، بورصــة ــ يــةســنوات الرو ســوق ــ تصــدر خضــراء ســندات

ــــة الســــندات .البحر رفعــــت ثمارات3.15وقــــد لاســــ ن الــــدولي ن ثمر المســــ مــــن واســــعة مجموعــــة وجــــذبت نديــــة، يــــة مليــــاررو

نــد ال ــ المنــاخ ـــ غ عــا ــ ال ــاص ا خضـــراء .القطــاع ســندات ــ الســندات عائـــدات الدوليــة ــل التمو مؤسســة ثمرت اســـ

ــس بنــك عــن نــدصـادرة ال ــ اصــة ا ــة التجار البنـوك ــ أك أحــد الطاقــة .، ع مشــار ــ الســندات عائــدات البنــك ثمر سـ ــس

ــــاح الر وطاقـــة الشمســــية الطاقـــة قطـــا ــــ خاصـــة الطاقــــة، وكفـــاءة عـــام .المتجـــددة ــــل2016ــــ التمو مؤسســـة ثمرت اســــ ،

نديـــــة2الدوليـــــة يـــــة رو ـــــي75.8حـــــوا(مليـــــار أمر دولار الـــــوطعـــــن) مليـــــون بالـــــدينار مدرجـــــة ســـــندات ـــــ اك شـــــ ـــــق طر

نــد، ال ــ ان ســ ــل لتمو الــوط البنجــاب بنــك عــن الصــادرة للســندات ضــراء ا الســندات لمبــادئ ومطابقــة انــت مضــمونة و
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المســاكن ر تطــو يل سـ و ضــراء ا السـكنية ي المبــا ـل تمو لأغــراض ــ نا قطـري مصــرف عـن صــادرة خضـراء ســندات أول ـذه

معقولةب عمل .أسعار فرص خلق أيضا المتوقع  24. ومن

للصكوك3.3 جديد ضراءSRI25عصر ا   والصكوك

وك     الصــ نحــو العالميــة الســوق ـ ايــد م تمــام ا نــاك ئــة SRI اـن الب ــو ســري مــع عـادة تــرتبط ــ ال المجــالات مــن واحـدة

عليـھ فـاظ كة .وا مشـ أداة ضـراء ا السـندات يصـبح التـا مـنو انـب ا ـذا العالميـةSRIدمـة السـوق يل . ـ سـ ـ فع

ــــي ورو ثمار ســـــ بنــــك أطلــــق عــــام) EIB(المثــــال، تبلــــغ2007ــــ بالمنــــاخ توعيــــة الطاقـــــة600ســـــندات ــــ ع تركــــز يــــورو مليـــــون

الطاقــة وكفــاءة ســـنة.المتجــددة ــ مجموعـــھ2008و مــا الــدو البنــك أصــدر مــن440، ــي أمر دولار ضـــراءمليــون ا الســندات

عــــام ــــ و ســــكندنافية، للمعاشـــات المنــــاخ ــــ ع يركــــز برنــــامج خضــــراء2013لـــدعم ســــندات قــــي فر التنميــــة مصـــرف أصــــدر ،

قيا،500بقيمة أفر المناخ غ حل ل لتمو ي أمر دولار يونيـو مليون من مـن2015واعتبارا ـ أك الـدو البنـك أصـدر ،100

بق خضراء سندات ي8.5يمةورقة أمر دولار من .مليار يقرب ما ناك ن، ضراء65.9وح ا السندات من دولار   26.مليار

ضراء .4 ا الصكوك تواجھ ال   : التحديات

ضـــراء ا وك الصـــ تواجـــھ ـــ ال التحـــديات ـــم أ فـــإن والتنميـــة، قتصـــادي التعـــاون منظمـــة عـــن الصـــادرة الدراســـات بموجـــب

ثم المسـ عـدد ضــعف ـ يتكمـن ئتمـا يف التصــ نظـام وضـعف ن، المحليــ ن العوائــد،. ر لقيـاس معــاي وجـود عـدم ــ إ إضـافة

السوق  السيولة كفاية وعدم المخاطر من التحوط أدوات وجود ي. وعدم بما التحديات ذه م أ يص ت يمكن   27:كما

والمبادئ .1.4 ضراء ا الصكوك بمزايا الو والمعاي نقص ية العلاقةالتوج ذات   الدولية

مـــن  ـــل لـــدى ضـــراء ا الســـندات لســـوق المحتملـــة الفوائـــد ـــم ف عـــدم ـــ إ إضـــافة القائمـــة، الدوليـــة المعـــاي معرفـــة عـــدم يمثــل

الدول  من عدد عند امة عقبة ن ثمر والمس السندات ومصدري التنظيمية، ات وا السياسات   . . صا

محليـــة .2.4 يـــة توج مبـــادئ وجـــود اســـتخدام: عـــدم يمكـــن لـــذلك أخـــرى، ـــ إ دولـــة مـــن يـــة البي التحـــديات تختلـــف أن يمكـــن

ــ المح ضــراء ا الســندات ســوق لــدعم ــوافز ا جانــب. سياسـة ــ إ إضــا وإفصــاح فــات عر ســواق ــذه عــض تتطلـب وقــد

ضراء ا السندات مح. مبادئ فـات عر وجـود عـدم ول العائق يتمثل البلدان، ذه ل سبة عـنبال فصـاح ومتطلبـات ليـة

ضراء ا   . السندات

ضـــراء.3.4 ا الســـندات متطلبـــات ــاـليف المصــــدرةت ـــة ا اســـتخدام ومراقبـــة ضـــراء، ا الســـندات حالـــة مــــن التحقـــق يـــتم

ثالـــث طـــرف ضـــمان أو ثانيـــة ـــة ج قبـــل مـــن المتخصصـــة(للعائـــدات بحـــاث ــاـلات وو المحاســـبة ات شـــر فـــإن). مثـــل ذلـــك، ومـــع

التحقــــق عمليــــة القيــــام كيفيــــة عرفــــون لا ن المصــــدر مــــن ا. العديــــد لفــــة ت ــــ عت ســــواق، عــــض أوــــ ثــــان رأي ــــ ع صــــول

إدارة ــــاليف ت ارتفـــاع ـــ إ إضـــافة ة، الصـــغ المصــــدرة ات الشـــر لـــبعض عائقـــا يمثـــل ـــو ف لــــذلك لفـــا م أمـــرا ثالـــث طـــرف ضـــمان

فصاح   . متطلبات

ضـــراء.4.4 ا الســـندات وقـــوائم ومؤشـــرات يفات تصـــ تـــوفر تتضـــمن:عـــدم ـــ وال ضـــراء، ا ئتمانيـــة يفات التصـــ ســـاعد

ا والمعــايالمعلومــات يــة التوج المبــادئ مــع ضــراء ا الســندات ن بــ ســاق تقيــيم ــ ع الســندات، يفات بتصــ اصــة ا يــة لبي

المصــدرة ــات ل جماليــة المخــاطر ــ ع يــة البي العوامــل تــأث ــم ف ــ ع ن ثمر المســ أيضــا ســاعد أن مكــن و مكــن. الدوليــة، و

ن ثمر المس توجيھ ضراء ا السندات ملمؤشرات احتياجا تل ال ضراء ا السندات ثمار   . للاس

المطروحـــــة. 5.4 ضـــــراء ا الســـــندات العوائـــــق: نقــــص ـــــم أ مـــــن ســـــواق عــــض ـــــ المعروضـــــة ضـــــراء ا الســـــندات قلــــة ـــــ عت

ت يمكـن ـ وال سـواق عـض ـ ل للتمو قابلة خضراء ع مشار وجود عدم عكس ذا و ن، ثمر المس توفر رغم سية ـاالرئ ل مو
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الســــندات انــــت مــــا إذا تقيــــيم كيفيــــة ــــ ع التعــــرف ميــــة أ ــــ ع التأكيــــد مــــع ضــــراء، ا الســــندات خــــلال مــــن ــــا ل تمو إعــــادة أو

ـــ أك ـــون ت أن يمكـــن خضـــراء ســـندات ـــا اعتبار كمـــن و اليـــة ا المعـــاي مـــن واحـــدة ـــ تل ـــ ال الســـندات فعـــدد لا، أم خضـــراء

عدد من ضراء«بكث ا حالياالمت» السندات   . واجدة

المحليــــة  .6.4 ســــواق ــــ إ ن الــــدولي ن ثمر المســــ نفــــاذ ة عــــضصــــعو ــــ إ الوصــــول ــــ ة صــــعو الــــدوليون ثمرون المســــ يجــــد

المحلية تختلـف. سواق فصـاح ومتطلبـات ضـراء ا بالسـندات اصـة ا ف التعـار نجـد م ضـ ع ـ ال ات الصـعو ن بـ فمن

آخر إ سوق ختلافات. من واحـدةذه سـوق ـ ـا ف ـ المع ضـراء، ا السـندات تحتـاج حيث المعاملات، اليف ت من د تز

أخرى  سوق اعتماد إعادة أو سمية إعادة المخاطر. إ من حماية أي وجود عدم إ مخـاطر(إضافة ضـد المثـال، يل س ع

  ). العملة

ن. 7 المحلي ن ثمر المس توفر   .عدم

ضـــــر  ا الســـــندات شـــــراء المـــــاليــــتم رأس ضـــــوابط ب ســـــ إمـــــا ن المحليــــ ن ثمر المســـــ قبـــــل مـــــن الغالــــب ـــــ ســـــواق عـــــض ــــ                      اء

اف طلب وجود لضمان أساسيا أمرا عت ضراء ا بالسندات ن تم م ن ثمر مس وجود فإن لذلك فية، التعر واجز ا   .أو

رقم ل نوع): 04(الش حسب ضراء ا السندات   2014 -2007المصدرإصدارات

  
ي:  المصدر ضراء،ةما ا ص السندات سابق،   .35مرجع

توجــھ ـ وال سـلامية عة الشـر ـام أح مــع تتوافـق ـ ال سـلامية الماليـة وراق ــا بأ ضـراء ا السـندات ـف عر يمكـن

ئــة للب الصــديقة ع والمشــار ضــراء، ا ثمارات ســ المســتدامةوالمســئولةنحــو التنميــة إطــار ــ عــن28اجتماعيــا عبــارة وك والصــ

مرافـــق شــاء إ مثــل يــا، بي المســتدامة التحتيــة يــة للب محــدد مشــروع ــل لتمو العائــدات ــا ف ســتخدم خضــراء إســلامية ســندات

المتجددة الطاقة   29.لتوليد
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المستدامة .5 التنمية لتحقيق ضراء ا الصكوك استخدام   : مجالات

مـــن ئـــة الب ـــ ع تحـــافظ ـــ ال ع المشـــار مـــن العديـــد ـــل تمو ـــ واجتماعيـــا يـــا بي المســـتدامة ضـــراء ا وك الصـــ اســـتخدام يمكـــن

كماي أخرى ة ج من ياة ا منا ل من جتماعية ياة ا عزز و ة،   30: ج

ضراء - ا التكنولوجيا ثمار  .س

المتجددة - الطاقات ثمار  .س

ثمار - المستدامس ضراء البناء ا   .والعمارة

المسـتديمة.ثالثا التنميـة ـز لتعز سـلامية ضـراء ا الصكوك ع عتماد و خضر سلامي ل التمو نحو التوجھ مية أ

يا مال حالة إ   بالإشارة

حتياجات ل تمو خلال من النمو ل س سية رئ مالية كأداة أك قبولا وك الص سب قتصـاديةتك للقطاعـات قتصـادية

قيقيــة العالميــة.ا التطــورات ــ مة المســا ــ الفضــل يحمــل خضــراء وك صــ إصــدار ــ إ التطلــع أن إذ البلــدان مــن العديــد ــ

عة الشر مقاصد أساسيات أحد و و ماالمستدامة، ذا و سلامي، ل التمو   .م

السياســـا لإصـــلاحات لـــة طو ة ـــ ف منـــذ يـــا مال يخضـــعت المـــال قتصـــاد تخضـــ عمليـــة مـــع المســـتدامة التنميـــة نحـــو ت

سنة مبكر وقت عـام1970بدأت ومنـذ النخيـل، ت ز صناعة من التلوث لإدارة لوائح إدخال خلال اف1976من ـ ع تـم ،

ماسـ ا التنميــة خطـة ــ ـا إل شــارة عنــد يـة المال قتصــادية التنميـة ــ ئـة الب حمايــة ميـة يبأ الثــا النصــف ـ و للــبلاد، ية

ضـــــراء ا للتكنولوجيــــا الوطنيــــة السياســــة خـــــلال مــــن يــــة من ــــ أك ـــــل ي بإدخــــال يــــا مال ــــود ج توجـــــت الثانيــــة، لفيــــة مــــن

بالفعـل يا مال ضراء ا الصناعات قيمة بلغت وقد المناخ، لتغ الوطنية عـام67والسياسة ـ رانـد لت2012مليـار ـ و ،

ســـب ب عـــامي6ةنمـــوا ن بـــ أن،2011و٪2010 المتوقـــع مـــن قتصـــادي، التحـــول برنـــامج إطـــار ـــ خضـــراء ع مشـــار إضـــافة ومـــع

مبلغ الصناعات القومي53تحقق الدخل إجما من ي مال نجيت ر عام (غ)مليار   . 2020بحلول

ـــ ال وميـــة ا ـــوافز ا بمختلـــف مـــدفوعا يـــا مال ـــ ضـــراء ا الصـــناعة تطـــور الموازنـــةـاــن إعـــلان ـــ ـــا ع عـــلان تـــم

وإدارة والبنـــــاء والنقـــــل الطاقــــة مجـــــالات ـــــ ضــــراء ا التكنولوجيـــــا شـــــطة أ مــــن واســـــعا نطاقـــــا غطــــي الـــــذي ومـــــة ل ة الســــنو

المســاندة ــدمات ا شــطة وأ خــلال31.النفايــات، مــن ضــراء ا وك الصــ إصــدار يل ســ ــ يــا مال ــة تجر تصــبح أن المتوقــع ومــن

ر  لتطو التمو نموذجا ضراء ا وك للص لسوق اللازمة التحتية ية والب ضراءخضر  سلاميطار ا   .والصناعات

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



خضر سلامي ل التمو نحو التوجھ مية ضراء(أ ا سلامية وك المستدامة) الص زالتنمية  لتعز

 

المجلدمجلة«   60 عمال، و المال يالعدد،الثالثإقتصاد سمالثا د زائر»2018، ا الوادي، ضر، حمھ يد الش جامعة ،.  

 

رقم ل أسيا): 05(الش شرق جنوب سلامي ل التمو انجازات م   أ

  
إسرا:المصدر ، العال سلامي ن التأم دليل ا، يور ج، بلومب ة، زاو سلامي، ل التمو   أخبار

https://www.islamicfinancenews.com/  

مـن ـ أك وإصـدار التحتيـة، يـة الب ر لتطـو سلامي ل التمو من ستفادة عالميا رائدة بالفعل يا مال المئـة60عد ـ

يــــة الب وك صــــ العــــالممــــن ــــ ســــتخدم. التحتيــــة و مــــام ــــ إ أخــــرى خطــــوة تتخــــذ البلــــد ــــ التنظيميــــة ــــات ا فــــإن ن، أمــــا

العام الصا لتحقيق ثمارات بقيمـة. س يـة مال شـركة بإصـدار العـام ـذا يوليـو الشركة أطلقت نغيـت250وقد ر مليـون

ي ـــــي59حـــــوا(مـــــال أمر دولار ـــــ) مليـــــون لتمو ســـــندات بقـــــدرةـــــ شمســـــية طاقـــــة محطـــــة ـــــ50ل عت و وك"ميغـــــاواط، الصــــــ

ضراء للتنمية" ا ئة جر جديدة   32.أداة

يا .1 بمال ضراء ا سلامية   الصكوك

ســتخدم وُ خضــر، ــل التمو ـ الفجــوات لســد مــام ـ إ ة ــ كب خطــوة ــ سـلامية، الســندات أو ضــراء، ا وك الصـ

ية الب ع مشار ل تمو ا ياحصيل مال الشمسية الطاقة مزارع مثل يا بي المستدامة   .ساسية

التقليــدي المـال عـال ن بـ الفجـوة سـد ـ ع المسـاعدة وأيضـا المــا السـوق توسـيع ـادة ز ـ ع بالقـدرة ضـراء ا وك الصـ تتمتـع

ســـــلامي معق. و عائـــــدات تـــــدر انـــــت إذا ن التقليـــــدي ن ثمر للمســـــ جاذبـــــة وك الصـــــ ـــــون ت أن جـــــب المخـــــاطرو مـــــع متوائمـــــة ولـــــة

اللائق ل بالش جاذبـة.ومسوقة يـا بي مسـتدام لمشـروع ـل التمو وتـوفر المعـاي ـذه سـتو ـ ال الصـكوك تكـون أن يمكـن و

ئة بالب خاصا تماما ا يولون الذين ن ثمر للمس خاص ل   .ش

ل التمو انجازات
سية الرئ سلامي

أسيا شرق جنوب

ن ينايرـ: الفلب اعتبارمن
أصل2015،61 ـ306من

ن الفلب بورصة م أس
مع متوافقة م أس

سلامية عة الشر

دولارـ3,6: بروناي مليار
صول ي امر

سلامية المصرفية

سيا اك: اندون أصدرت
وك ص م وقت أي من

بالدولار واحدة حة كشر
ماي ي 2015مر

ان: سنغافورة المجموع
إصدارات ثمانية ناك

ا مجموع بلغ وك للص
دولارـ430حوا مليون

أخراصدرا ان و ي، اكر
و الماضية السنة

.ك

يا مصدر: مال أك
وك وللص وك لص

، ة الثانو السوق
ـ300ستضيف من

سلامية –الصناديق
البنوك من عدد أك
البلد داخل سلامية

ملياردولارـ83,:تايلاندا
المصرفية صول ي أمر

تل ال سلامية،
ن المسلم ان الس

نوب ا
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عـــام الـــد2016ـــ البنـــك لمجموعـــة ع التـــا العالميـــة والبحـــوث البحـــوث مركـــز انضـــم البنـــك، مـــع ـــ تق عمـــل ـــق فر ـــ إ و

نــامج ال ـدف و خضـر، ـل التمو مـن للاسـتفادة خضـر، ــل للتمو يـا مال برنـامج لـدعم الماليـة وراق يئـة و ي المـال المركـزي

ال ـ ضـراء؛ ا سـلامي ـل التمو أسـواق ر تطـو خـلال مـن المسـتدامة أو ضـراء ا ع المشـار ـ ثمارات سـ يع ـ ـإ بدايـة

آســيا شــرق جنــوب أمــم رابطــة منطقــة ــ ثــم يــا، ــل33.مال تمو ــ ا عائــدا ســتخدم خضــراءُ إســلامية ســندات ــ وك الصــ أن

المتجددة الطاقة لتوليد شأة م كبناء يا، بي المستدامة ساسية ية الب   .مشروع

نــــوفم ـــــ ات للشــــر خضـــــراء ســــندات أول إصـــــدار ــــ امـــــة ال التحــــول نقطـــــة ـــــول،2013انــــت أجر ـــــدي كر قبــــل مـــــن

عادل ما ي220.7بإصدار أمر دولار ـود .مليون وا المسـتدامة الطاقـة ع مشـار عائـدات ـول أجر ـدي كر شركة واستخدمت

الســندات ســوق ــم تضــاعف ة،وقــد الفق المنــاطق ــ العمــل فــرص خلــق خــلال مــن الفقــر خفــض مثــل اجتماعيــا المســتدامة

عــام ــ أضــعاف ثلاثــة ضــراء بم2014ا خــذ عــد الســوق مــن ات الشــر اب ــ أ مــن ــد المز اســتفاد حيــث الســندات، بــادئ

ضراء ا السندات عائدات استخدام عن بلاغ و للعمل ية توج مبادئ وفرت ال ضراء رقم)ا ل الش   ): 06(انظر

رقم ل المصدر،إصدار): 06(الش أنواع حسب ضراء ا خھ2017 - 2011الصكوك تار ي(ح أمر دولار   )مليار

  
Source  : Sukuk Going Green: Malaysia Continues To Drive Innovation, Malaysia world’s Finance Marketplace, 2017, p2, 

http://www.mifc.com 

المالية والمؤسسات ات الشر مة مسا ادة ز مع ا معت ا سنو نموا ضراء ا وك الص إصدارات لت   .و

البنــــك رالــــدوأشـــار تطــــو خــــلال مــــن المســــتدامة أو ضــــراء ا ع المشـــار ــــ ثمارات ســــ يع ــــ ل يــــا مال ــــ برنامجـــا أطلــــق إنــــھ

ســـــــلامية ضـــــــراء ا ـــــــل التمو م.أســـــــواق أمـــــــوال أن ـــــــ الثقـــــــة مـــــــن عاليـــــــة درجـــــــة ن ثمر للمســـــــ وك الصـــــــ تـــــــوفر للبنـــــــك، ووفقـــــــا
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ســلامية  عة الشــر بمبــادئ امــا وال معينــة، لغايــة إصـــدارسُســتخدم خــلال مــن ــا عبئ تمــت ــ ال مــوال ســتوجھ ساســـية،

معلومـة ع ومشـار أصـول ـ ثمار س إ وك ن«. الص معـ لمشـروع مـوال تقـدم بحيـث مصـممة وك الصـ انـت فـإذا ثـم، ومـن

أخرى  لأغراض ن ثمر المس أموال توجھ أن يلة ض فرصة فثمة المتجددة، للطاقة كمشروع ساسية، ية   .للب

وك صـــــ ـــــا عل أطلـــــق ا و صـــــ يـــــة المال ناشـــــيونال خزانـــــة أصـــــدرت ذات“إحســـــان”مـــــؤخرا ثمارات اســـــ وك صـــــ عـــــن عبـــــارة ـــــ و ،

ل تمو إ ا إصدار دف اجتماعية، وقفيـة”مسؤولية ففـي“ مـدارس ـا، نوع مـن ـ و ـ ـة كتجر المـال رأس سـوق خـلال مـن

عام أ2015اوائل ذات شركة ناشيونال خزانة شأت جتماعيـةأ المسـؤولية ذات ثمارات للاسـ وك صـ إصدار محدودة داف

جتماعيــــة1 وك( المســــؤولية حظيــــت1بقيمــــة) “إحســــان”صــــ ــــ ال ــــا نوع مــــن ــــ و ــــ وك الصــــ ــــذه ي مــــال رنجــــت مليــــار

الت ذات جتماعيـة المسـؤولية ذات ثمارات سـ إطـار بموجـب المالية وراق يئة موافقة ع يفبدعم، شـركةAAA صـ مـن

دمات ا لتقييم   34.رام

يا.2 مال من إسلامية خضراء صكوك أول و خضر سلامي ل  35التمو

وحــــوافز الشــــرعية، وكمــــة ل ســــليم وإطــــار ــــة، قو وتنظيميــــة قانونيــــة تحتيــــة يــــة بب مــــدعوم يــــة المال وك الصــــ ســــوق إن

ة، ـ ا ذوي وك الصـ ـق فر مـن ة ـ كب ومجموعـة جذابـة، ية وك ضر الصـ لإصـدار ـ الرئ المحـرك ـا و ـ يـا مال واسـتمرت

عام ح سدد سبة2016ولم ب العالمية السوق ا و46.4حص التوا٪52.6 ع النظـام .٪ أيضـا العناصر ذه عزز كما

سـوق شــمل ــ وال ، المـا للنظــام ســية الرئ ونــات الم جميـع مــع يــا مال ـ الشــامل ســلامي ســلاميةالمـا المصــرفية ــدمات ا

سـلامية المـال رأس أسـواق لنمـو حـافزا يـوفر مما سلامي، و افل بمشـاركة .والت ي المـال سـلامي المـال رأس سـوق سـمح كمـا

عام أطلقت ال البورصة المتداولة وك والص السندات خلال من التجزئة ثمري   201236.مس

ســــلامي ـــل التمو ــاـن عـــاملقـــد ـــ عقــــود ثلاثـــة منـــذ يـــا مال ــــ ـــة أولو ذا الماليــــة2013مجـــالا ـــدمات ا قـــانون ســــن ،

مــــن ســــلامية ــــع الودا ن بــــ يح ــــ ال ــــ والتمي الشــــرعية، وكمـــة ا ن وتحســــ ســــلامي، المــــا القطــــاع أنظمــــة لتوحيــــد الشـــامل

مـــا ل ل الصـــلة ذات اللـــوائح وتـــوف ة، ثمار ســـ ا .شــطة ـــذه عمـــل نو بـــ ســـليم ل شـــ المخـــاطر تقاســـم ـــز عز ـــ ع ـــود

ا وعملا المالية   37.المؤسسات

وك لصـ ول صـدار مـع السـاحة العالميـة وك والصـ خضـر ـل التمو من ل أخرى فارقة علامة يا مال دت ـSRIش و

قبــل مــن العــالم ــTadau Energy SdnBhd38ــ و ضــراء ا وك الصــ ــذه و ، وراقتــاداو يئـــة ن بــ للتعــاون يجــة ن ــ

ضـــراء ا وك الصـــ نمـــو يل ســـ ل ـــ بي نظـــام ر لتطـــو محاولـــة ـــ و ، الـــدو البنـــك ومجموعـــة يـــا مال نيغـــارا نـــك و يـــا مال الماليـــة

خضر ل والتمو العالمية التحتية ية الب احتياجات يعاب لاس مبتكرة مالية أدوات  .وإدخال

خضـرا وك صــ أول إطـلاق مثـل رائــدةو سـوقا ــا باعتبار يـا مال انــة م عـزز ـ ال المنتجــات ـار ابت ــ آخـر امــا معلمـا يـا مال ــ ء

المســتدام ــل للتمو كمركـز القيمــة ــا قيم عــن فضـلا ســلامي، ــل التمو مجــال نحــو.ـ يـا مال ــت خضــراتج ســلامي ــل لتمو

ا مثــــــــل مـــــــــوال، مــــــــع المبتكـــــــــرة دوات ــــــــ ع عتمـــــــــد ـــــــــلحيــــــــث بتمو اصـــــــــة، ا ة ثمار ســــــــ وك والصـــــــــ ضــــــــراء ا وك لصـــــــــ

والمسؤول المستدام ل التمو ال أش من ا وغ ضراء ا ثمارات   39.س

امتثل- قد المصدر أن مؤكدا والبيان المصدر عن فصاح متطلبات لة .تفاصيل المؤ المجالات شمل   : و

الطبيعية─ والموارد ئة الطاقة─الب ع فاظ المتجددة،─ا   الطاقة

ضراء- ا وك الص ز لتعز عديدة حوافز مؤخرا   :أضافت

التقييم- عام ح الضرائب   ).2020(خصم
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زحل فعمر                               حفاظ   الشر

ضراء- ا التكنولوجيا شطة لأ ية الضر وافز   ا

ضراء- ا التكنولوجيا ل تمو مخطط إطار ل التمو ا) GTFS(حوافز قـدر إجماليـة أمـوال تخصيص ر 5مع نجيـتمليـارات

عام أيضا2022ح لة مؤ ون ت قد الوقف ع مشار ،.40  

خضر ل التمو ع القدرة يا مال شـمل130للدى محـتملا و111مشـروعا المتجـددة للطاقـة لكفـاءة19مشـروعا مشـروعا

نحو ا قيم تبلغ و9. 1الطاقة ي مال نغيت ر التوا248مليار ع ي مال نغيت ر    .مليون

أشـ الميـاهحيـث ـر ووز ضـراء ا والتكنولوجيـا الطاقـة ـر وز نحـوDr MaximusOngkili الـدكتورDatuk Seri ار تتحـرك الـبلاد أن

خضر ثمار س مجال عالميا الرائدة ون لت يح ال ق   .الطر

قـائلا . ـ: "وأضاف وال ، ـ الكب النطـاق ذات الضـوئية الشمسـية الطاقـة محطـات ـ إ أيضـا ننظـر ن18شـملإننـا ت للسـ شـركة

ن ثمار ."ميغـــاواط402ســعة) 2018و2017(القــادمت ســـ مجــال ـــ العــالم تقـــود يــا مال إن لـــھ بيــان ـــ ر الــوز أشـــار حيــث

عة الشــــر مــــع متوافقــــة ماليــــة مســــاعدة ــــ و المســــتدام ســــلامي خضــــر ســــلامي ثمار ســــ وك صــــ طــــرح خــــلال مــــن خضــــر

اع ت ســ واك ،ســلامية الــدو البنــك مجموعــة اف عــام ــ ايــة ــ ســـوق2016و ــ عالميــا الرائــدة الشــركة ــ يــا مال ــ عت ،

أن حيث وك، ا53الص قيم تبلغ ال وك الص من ي349المائة أمر دولار  .مليار

بقيمــة ضــراء ا ســلامية وك الصــ إصــدار الشمســ250وأدى الطاقــة لمشــروع ي مــال نغيــت ر ومليــون للطاقــة تــاداو ــ إ 1ية

ديقــة ي مــال نغيــت ر مشــروع Quantum SolarParkمليــار ــ أك شــاء لإ العــالم ــ ضــراء ا وك للصــ إصــدار ــ أك يــا مال ،

ضراء ا ثمارات س كزعيم العالم طة خر آسيا، شرق جنوب نوعھ من الشمسية   41.للطاقة

أول يـا مال أصدرتھ الذي خضر أخضـرالصك مشـروعات" إسـلامى"سـند ـ سـتخدم م أمـوال أن ـ ن ثمر للمسـ ثقـة عطـى

عائـــدات تــدر ــا بإ التقليديــة ثمارات ســ اب ــ أ ع ــ ــا إ ــ إ إضــافة ســلامية، عة الشــر بمبــادئ امــا وال ئــة للب صــديقة

المخـاطر مـع قتصـادات42.متوائمـة ـ ا ام إسـ تحسـن أن سـلامية البنـوك ـد يــةوتر والب عمـل فـرص خلـق خـلال مـن المحليـة

ـــــات كأولو والمتوســـــطة ة الصـــــغ المشـــــروعات ـــــل وتمو ـــــ.التحتيـــــة الم ـــــ86وشـــــمل إســـــلامي ـــــل تمو كـــــز29مؤسســـــة ت دولـــــة

آسيا شرق وجنوب وسط الشرق قيابالأساس   .وإفر

قطاعـات ـ ع متواضعا انكشافا ة الصغ سلامية البنوك ثلث نحو مـعأبرز مقارنـة ضـراء وا المتجـددة 15.5الطاقـة

ى  ـ الك ســلامية البنـوك ن بـ بالطاقــة .بالمئـة عمـل أنظمـة ب تنصــ يل سـ ل خضـراء ــة عقار ونـا ر ـ مح بنــك طـرح يـا مال ــ و

الطاقــ قطــاع ــ مشــروعات ــل لتمو جــل المتوســطة للقــروض بــدائل ر بتطــو ردن ــ إســلامي بنــك يقــوم ن حــ ــ ةالشمســية

الطاقة استخدام وكفاءة   43.المجددة

مـؤخرا أطلقـت ـ ال ضـراء ا للتكنولوجيـا سـية الرئ طـة ا طـط)GTMP(دف ل ضـة العر طـوط ا حـددت ـ وال ،

ـ ن قـد يـا مال ـ الطاقـة قطـاع أن وأشـار ـون، الكر مـنخفض اقتصـاد خلق إ البلاد، ضراء ا للتكنولوجيا اتيجية س

ـــ كب حـــد ـــ المتجـــددةإ الطاقـــة مصـــادر ـــع لتنو حفـــوري الوقـــود ـــ ع عتمـــاد يـــا.مـــن مال أن ذلـــك ـــ ع ن القـــائم أشـــار حيـــث

ـــ إ تصـــل ســـبة ب جمـــا ـــ المح النـــاتج أو جمـــا ـــ المح ـــا ناتج مـــن الدفيئـــة غـــازات انبعـــاث كثافـــة بتخفـــيض مـــة ـــ45مل

عام بحلول س2030المائة بار لاتفاقية   44.وفقا
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رقم ل من: )07( الش المعتمدة ة السنو منPFI’sالقروض ضراء ا التكنولوجيا ع التكنولوجيا( 2015- 2010لمشار

يا مال ضراء   2016ا

  
Source :Financing Green Growth in Malaysia: Enabling Conditions and Challenges PuanYatima,*,Sue Lin Nganb, 

Hon Long Lamb 

نــاك ـــلو تمو برنــامج مــن ــل للتمو لــة المؤ والنفايــات الميــاه وإدارة والنقــل والبلديــة والبنــاء الطاقــة ــ ســية رئ قطاعــات عــة أر

ـ مختلفـة ع مشـار ـ المشـاركة الماليـة المؤسسـات عليھ وافقت الذي ل التمو إجما رقم ل الش ن ب ضراء،و ا التكنولوجيا

عام من عة ر القطاعات عام2010ذه  ،2015إ

رقم ل الدولية): 08(الش ل التمو مؤسسة عليھ وافقت الذي خضر ل التمو إجما ع  توز

 
Source: Green Tech Malaysia, 2015 Annual Report 

العديــد رفــض يــتم ــل، التمو خطـة ــ ع صــول ل بطلــب للتقـدم لــة والمؤ المعتمــدة ع المشــار مــن العديـد وجــود مــن الــرغم ـ وع

ع المشـار ــذه ل المؤكـدة ــ غ قتصـادية ــدوى ا عـدم ب ســ الدوليـة الماليــة المؤسسـات قبــل مـن ــل التمو ـا ل .م الشــ ــ و و

عــام(08) رقــم ــ المشــاركة الماليــة المؤسســات عليــھ وافقــت الــذي ــل التمو ــع ســبة. 2015توز الطاقــة قطــاع ل شــ مــن84و ٪

النفايــــ إدارة قطــــاع يليــــھ ــــل، التمو ســــبةإجمــــا ب والنقــــل البنــــاء وقطــــاع والميــــاه، و1ات و٪0.8، ، ــــل٪0.6 التمو إجمــــا مــــن ٪

عليھ  .الموافق
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عـام  ايـة حلـول حـوا2016و ـ ع الموافقـة تمـت لـل) 109 2.962رم(84.7٪، المخصـص المبلـغ إجمـا  GTFS (RM 3.5مـن

سبة109 أن ن ح ضراء ا التكنولوجيا ع المتبق15.3لمشار للتطبيقات) RM 109 536.6(ية٪ متاحة تزال   .لا

رقم ل خضرأمن): 09(الش ل التمو يا جل مال   سلامي

  
Source: Bond Pricing Agency Malaysia, Capital Markets Malaysia. 

بقيمـــة خضـــراء وك صـــ عائـــدات توجيـــھ نطــــاق58.40تـــم ـــ ع الشمســـية للطاقـــة مشـــروع ـــل لتمو ـــي أمر دولار مليـــون

يبلــغ لمــدة50واســع الطاقــة شــراء اتفاقيــات بموجــب يــا مال ــ ســم 21ميغــاواط د ــ صــباح ــاء ر ك مــع مــة الم . 2016عامــا

ية والبي الدولية المناخية البحوث مركز من جأ -مصدقة و ال سرو (وسلو،   ،)س

ضراء - ا وك الص باسم الطرح إ TDEAUوSRIإ ن ت س ن ب اوح ت ات ف ا ول آخـر عامـا16تادو معلمـا الصـفقة عـد

عام ا لان سر وك الص إطار ية المال المالية وراق يئة إطلاق أعقاب ية المال المال رأس   . 2014أسواق

ـوافز - وا صـدار ـاليف ت ـ ع ية الضـر التخفيضـات ذلـك ـ بمـا ن خضـر ن المصـدر ـذب ـوافز ا من العديد ناك

المســاندة، ــدمات ا شــطة وأ النفايــات وإدارة والبنــاء والنقــل الطاقـة مجــالات ــ شــطة ضــراء ا للتكنولوجيــا ية الضـر

الت ــل تمو مخطــط إطـــار ــ ليــة التمو ــوافز اوا قــدر إجماليـــة أمــوال تخصــيص مــع ضـــراء ا نجـــت5كنولوجيــا ر مليــارات

ي1.17( أمر دولار  ).مليار

  

  

  

  

  

  

القائمة ية المال السندات إجما لغ ا275) 2016(و م دولار، دولار155مليار   )٪56(مليار

إسلامية(  وك  )ص

عام وك للص إصدار سوق أك يا مال بلغت2016أصبحت حيث ي34.7، أمر دولار مليار

أصل (46.4٪) عالميا74.8من صدرت ي أمر دولار  مليار

وك ص لإصدار شأ الم  SRI طار

متطور  إسلامي مصر  نظام

ل للتمو ة را وإشرافية تنظيمية  سلاميطر

يا عمال القدرة ا لد

إقليميا مركزا تكون أن

سلامي خضر ل  للتمو
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  خاتمة

خضــر ــل التمو ميــة أ ـر ســلامي، تظ قتصــاد ــ المســتدامة للتنميـة ودعــم ــز عز ــ ســلامية ضـراء ا وك والصــ

خلال ضراء، من ا وك الص نحو   التوجھ

ـــل التمو ــــــدف إ ســـلامية نفـــس ســـلامي عة الشـــر ـــام لأح ـــا وفقً عمـــل أنـــھ إلاّ التقليـــدي؛ ـــل التمو مـــع. غـــرض ـــا تواز

والمجتمع، المناخ رمتطلبات تظ نا سلاميو ل التمو مية جتمـا أ البعـد خـلال مـن المسـتدامة التنميـة تحقيق خضر

بجمع ا قيام ق طر البعد وإصدار عن ترا وك لاتص التمو وإدارة ل التمو تقـوم .جتما بمـا وذلـك ـ البي البعـد وكـذا

خــرى  ضــرار و التلــوث مــن ئــة الب مايــة قتصــادي .بــھ البعــد ع ودور المشــار وخاصــة للاقتصــاد مختلفــة ع مشــار ــل بتمو

ا واســتدام ئــة الب ــ ع يحقــقالمحافظــة أن خضــر ســلامي ــل مو للتّ مكــن و خــلال مســتقرة تمعــدلا  ، مــن المســتدامة للتنميــة

ســلامية المجتمعــات ــ المــا ســتقرار ــ ع فــاظ وا مــن.الــدعم يــا مال ــ ــت أوائــلعت تب ــ ال العــالمالــدول ــ أخضــر صــك

إســلامي" الطاقــة"ســند لتوليــد شــأة م كبنــاء يــا، بي المســتدامة ساســية يــة الب مشــروع ــل تمو ــ عائداتــھ ســتخدم  المتجــددة،

ا مي أ خلال خضرأمن سلامي ل للتمو نموذج تصبح   .ن

احات   اق

ا - اســـــتعمال ـــــ ضـــــراء ا ســـــلامية وك الصـــــ مة ســـــلامية مســـــا الســـــندات ـــــذه ـــــل كمفتـــــاح ل التنميـــــة لتمو ع مشـــــار

ــــ ثمار ســـ ــــ إ الســــاعية المنطقــــة ــــذه ـــ ــــون الكر قليلــــة اقتصــــادات ل المتجــــددةالمســـتدامة،وتمو الطاقــــة مصــــادر

حفوري بالوقود كتفاء   .وعدم

توجـــھ - ميـــة لأ ضـــراء ا وك بالصــــ ثمار ســـ ـــ إ أيضــــا والمســـلمة يـــة العر ــــالــــدول ع المعتمـــدة قتصــــاديات ـــل تمو

ون  الكر انبعاث سب بخفض م تل و المتجددة المستدامة الطاقة التنمية  .تحقيق

البنوك - توجھ مية ئةأ للب والصديقة المسؤولة ع المشار ل تمو نحول   .سلامية

دعم - ضراء ا وك الص م العملسا فرص وتوف ضراء ا ع  .المشار

قتصادية - ع المشار ل تمو ضراء ا وك الص م العملسا فرص  .وتوف

ضراء - ا وك الص وق ساعد ن ثمر المسـ ن بـ فيما الو ادة ز ع ـسلامية ال جـراءات إزاء عمـال و المـال طـاع

المناخ غ شأن النامية البلدان ا تتخذ أن  .يمكن
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