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  ملخص: 

ىدفت الدراسة الى القاء الضوء على السندات الزرقاء كأحد ابتكارات السندات 
وقد تم  .ق أىداؼ التنمية الدستدامةوأحد الحلوؿ الدبتكرة للنهوض بالاقتصاد الأزرؽ وبرقي

التطرؽ للتعريف بهذا النوع من السندات وماىي الدشاريع الدؤىلة للحصوؿ على التمويل 
منها، ثم سرد واقع السندات الزرقاء والتحديات التي تواجهها، وفي الأختَ تم استعراض 

 بذربة السيشل كتجربة رائد في ىذا المجاؿ.
قادرة على توسيع نطاؽ التمويل  غتَسندات الزرقاء بدفردىا التوصلت الدراسة الى أف 
التنويع في مصادر التمويل والدستثمرين. كما أف  ولابد من ،الأزرؽ في السنوات القادمة

 العائدات الدتولدة من مشاريع الاقتصاد الأزرؽ لا تتناسب لحد الآف مع حجم الدخاطر
تعتبر لزفز للعديد من الدوؿ النامية فبذربة السيشل الدرتبط بهذه الدشاريع، أما  

 للنهوض باقتصاداتها والحفاظ على نظامها البيئي.
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ىدؼ التنمية الدستدامة  سند أزرؽ، اقتصاد أزرؽ، تنمية مستدامة،الكلمات المفتاحية: 
SDGs 14.السيشل ،  

Abstract: 

The study aimed to spotlight on blue bonds as an innovative solution to 

promote blue economy and achieve sustainable development goals. Also, 

we define this type of bond and the nature of qualified projects to be 

financing by it, then the blue bonds reality and its challenges, finally, we 

reviewed pioneered Seychellean experience. 

We conclude that expanding blue financing scope in the coming years, 

can't be able by the single use of blue bonds, it is necessary to 

diversifying the funding sources and investors. Also, returns generated 

from blue economy projects are not yet commensurate with their risks as. 

Finally, Seychellean experience, can be used as inspiration sources for 

many developing countries to promote their economies and preserve their 

ecosystem. 

key words: blue bonds; blue economy; sustainable development; 

sustainable development goals; SDGs 14; Seychelle. 

I.  :مقدّمة 
نها بل لأ. فقط الحيواناتموطن لدلايتُ  أنها لررد من ليس أهميتها لزيطاتناتكتسي 

امتصاص رئيسي لثاني أكسيد سبيل توفر أكثر من نصف الأكسجتُ في العالم، و 
  ،الكربوف، ومصدر مهم للأغذية والأدوية، ومولِّد للعمالة، ولزدد رئيسي للصحة البيئية

تم التأكيد على أهمية الحياة البحرية و . ائية الدسارات الرئيسية للتجارةتعتبر الدمرات الد كما
الحياة ب يهتمالذي  SDGs 14 من أىداؼ التنمية الدستدامة 41من خلاؿ الذدؼ 

استخداـ المحيطات والدوارد الدرتبطة بو  علىيعتمد مفهوـ الاقتصاد الأزرؽ و برت الداء. 
ويظهر جليا الأهمية صادية مع حماية النظاـ البيئي. على لضو مستداـ من أجل التنمية الاقت
القيمة السوقية للموارد الساحلية والبحرية والصناعات الاقتصادية للمحيطات من خلاؿ 

تريليوف دولار أمريكي،  5تريليوف دولار أمريكي إلى  3ما بتُ  والتي تتًاوحذات الصلة 
في بعض دوؿ شرؽ آسيا يمثل و  ،الدي٪ من الناتج المحلي الإجمالي الع5وىو ما يقرب من 

 . ٪ من الناتج المحلي الإجمالي02 الى٪ 45 من اقتصاد المحيط
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تتدىور حيث  ،تؤثر الأنشطة البشرية على الدناظر الطبيعية للأرض بوتتَة تنذر بالخطر
يعتبر إلقاء الدواد الكيميائية والقمامة الدتولدة من مصادر برية في و  ،صحة المحيطات

يؤثر ىذا النوع من التلوث بشدة على البيئة، و مصدراً مهمًا للتلوث البحري.  المحيطات
يشكل تهديدًا للاقتصادات. كما أنو ويشكل لساطر صحية ضارة لجميع الكائنات الحية،  

بالإضافة إلى ذلك، تتأثر المحيطات بتغتَ الدناخ، والتلوث البيئي، والصيد غتَ الدستداـ، 
لدنظمة، لشا يشكل تهديدًا خطتَاً للحياة البحرية وإنتاجية والتنمية الساحلية غتَ ا

  الأمور تتطلب حاجة ملحة وحوافز لتعزيز الاقتصاد الأزرؽ.ىذه  كلو المحيطات. 
في إطار مساعي و البلداف إلى نيتها في الحد من تلوث المحيطات، أشارت العديد من 

وغتَىا من الدلتقيات،  يسمن خلاؿ اتفاقية بار  تحوؿ إلى الاقتصاد الأخضرالدوؿ لل
 تحوؿ لضو اقتصاد جديد يحافظ على البيئةالالى  (2012) 20قمة ريو +أفظت 
الانتقاؿ إلى بيئة مستدامة  كيفيةمع برديد   ،صطل  الاقتصاد الأزرؽالدعروؼ بد والمحيط،

 .التي يغلب عليها الطابع البحري ةبيئالفي خاصة ومسؤولة إيكولوجيًا 
ات إلى الاقتصاد الأزرؽ وتستفيد من الإمكانات التي توفرىا ىذه لكي تنتقل القطاعو 

القطاعات، يعد تطوير لرموعة من أدوات التمويل أحد أكثر التحديات إلحاحًا التي 
 وتعد السندات الزرقاء أحد الابتكارات الحديثة في ىذا الشأف. وقد تم. تواجهها البلداف

كانت السيشل. وبناء عليو   هوريةمن قبل جم 0242سنة إصدار أوؿ سندات زرقاء 
ىناؾ توقعات كبتَة وإثارة وأمل بأف السندات الزرقاء يمكن أف تنقذ لزيطات العالم في 

إمكانات ىائلة  ايمكن أف يكوف لذحيث الدناخية،  مع التغتَات التكيف برامجبسويل 
كرة للمحيطات، يمكن أف تصب  السندات الزرقاء أداة بسويل مبتو لدعالجة الدشاكل البيئية. 

حيث يتم بزصيص الأمواؿ المجمعة حصرياً للمشاريع الدصنفة على أنها صديقة 
 للمحيطات.

I.1.  اسة:إشكالية الدر 
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لشا يشكل تهديدًا خطتَاً للحياة البحرية  ،التلوث البحري مشكلة خطتَةيعنبر 
ك إلى وعلى الرغم من تلك الأهمية البيئية إلا أف الأمر يتعدى ذلوإنتاجية المحيطات. 

لدعالجة ىذه الدشكلة كاف ىناؾ و  ."الأهمية الاقتصادية أو ما يعرؼ بػ"الاقتصاد الأزرؽ
 ارتفاع في الدبادرات والدشاريع الدوجهة لضو تغتَ الدناخ والاستدامة واستعادة نظامنا البيئي

 .ىي السندات الزرقاء وأحدثها إحدى ىذه الدبادرات وتعزيز الاقتصاد،
 :وىرية التي تتمحور حولذا الدراسةالجشكالية الإكن طرح في ضوء ما تقدـ يم

لنهوض في االسندات الزرقاء كأحد الأدوات التمويلية المبتكرة  كيف تساىم
 بالاقتصاد الأزرق؟
 التالية: تساؤلات الفرعيةال سنحاوؿ الإجابة علىضمن ىذا السياؽ 

 ا مصطلحات كيف يمكن تقديم الاقتصاد الأزرؽ والسندات الزرقاء باعتبارهم
 مازالت في طور الظهور؟

   التي ها بالاعتماد على السندات الزرقاء و بسويل الدشاريع التي يتمما ىي ملام
 النامية لتسريع استثمارات الاقتصاد الأزرؽ؟خاصة يمكن أف تستخدمها البلداف 

  احتياجات  تلبيةل ىي التحديات التي تواجههاىو واقع السندات الزرقاء، وماما
 لاقتصاد الأزرؽ؟في اثمار الاست

 ما الجدوى من إصدار السند الأزرؽ للسيشل؟ 
I.2. تبرز أهمية ىذه الدراسة من خلاؿ النقاط التالية :أىمية الدراسة:  
أهمية الاقتصاد الأزرؽ للبيئة بالإضافة الى أنو يعتبر عنصر حيوي في الاقتصاد  -

إذا تم التعامل معو   تشتَ التقديرات إلى أف اقتصاد المحيطاتحيث العالدي ككل، 
 ؛كدولة سيكوف سابع أكبر اقتصاد في العالم

 ؛السندات الأخرى التقليديةب مقارنةاء زرقمزايا السندات ال -
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بذتذب ىذه السندات مستثمرين من القطاع الذي يركز على الاستثمارات   -
 .الدعايتَ البيئية لىوالدسؤولة، والدستثمرين الذين يعتمدوف ع الدستدامة

I.3. إف أىداؼ الدراسة تتمحور حوؿ النقاط التالية :لدراسةأىداف ا: 
 .التي بذذب الدستثمرين زرقاءالتعرؼ على السندات ال -

 .الداؿ ساء في تعبئة التمويل في أسواؽ رأقر ز الدور الذي تلعبو السندات ال -

 .بالسندات الزرقاءالتعرؼ على التجارب الدولية في التمويل  -

تواجو السندات الزرقاء والاقتصاد الأزرؽ  القاء الضوء على التحديات التي -
                                                   ولزاولة إيجاد الحلوؿ.

II. :الإطار المفاىيمي للاقتصاد الأزرق 
نسعى من خلاؿ ىذا العنصر توضي  مفهوـ الاقتصاد الأزرؽ والتعرؼ على 

 .العلاقة بينو وبتُ التنمية الدستدامة
II.1.  أو اقتصاد المحيطات قتصاد الأزرقتعريف الا:  
*غونتً باولي الاقتصادي يعد

Gunter Pauli  أوؿ من استخدـ مصطل  الاقتصاد
مليوف  422ابتكار،  422سنوات،  42"الاقتصاد الأزرؽ: الأزرؽ من خلاؿ كتابو 

يصف نموذج عمل يستخدـ الدوارد الدتاحة لتوليد  والذي ،0242في سنة  "فرصة عمل
مؤبسر الأمم الدتحدة للتَنمية  وخلاؿ .2 الأمن الغذائي وتوفتَ الوظائفتَوفت، و سبل العيش

عن ضرورة حماية الإدارة  Gunter Pauli، بردث 0240" عاـ 02الدستدامة "ريو +
الدستدامة للموارد الدائية، استنادًا إلى فرضية أف النظم الإيكولوجية السليمة للمحيطات 

 ومنذأجل استدامة الاقتصادات القائمة على المحيطات، أكثر إنتاجية وىي واجبة من 
ي بػ واعتماد بدأ ظهورىاتو اللحظة   Gunter Pauliيرى و  .3"الاقتصاد الأزرؽ" ما سُم

لا وبحسبو بذديد النظم البيئية بدنطق الوفرة والاستقلالية. إعادة الاقتصاد الأزرؽ ىو أف 
نموذج اقتصادي لا ينتج عنو  فهود، بل يتجد يقوـ الاقتصاد الأزرؽ بإعادة التدوير
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 غتَىو انبعاثات ولا نفايات ولكنو يسم  بخلق فرص العمل والتماسك الاجتماعي و 
من خلاؿ تقييم ما ىو متاح لزليًا ونقل براعة الطبيعة إلى نطاؽ  وذلك ،4كلفم

نفايات اليعتمد ىذا الدفهوـ على مبادئ الاقتصاد الدائري، حيث تصب  كل و صناعي. 
  .5ر طاقة لنشاط آخرمصد

إلا أف مصطل  الاقتصاد الأزرؽ  Gunter Pauliبالرغم من التعريف الذي قدمو 
على أنو استخداـ البحر وموارده من أجل التنمية بعد اقتصر  مااستخدـ فيو انتشر الذي 

 ويمكن وفق ىذا الإطار إعطاء التعريفات التالية للاقتصاد الأزرؽ: الاقتصادية الدستدامة.

 الاستخداـ الدستداـ للموارد الدائيةا للبنك الدولي يتعلق الاقتصاد الأزرؽ بوفق–
والحفاظ عليها وذلك بغية توجيو النمو  –المحيطات والبحار والبحتَات والأنهار 

الاقتصادي وبرستُ سبل العيش وخلق فرص العمل، مع ضماف احتًاـ البيئة والقيم 
 الثقافية والتنوع البيولوجي.

  التنمية الدستدامة  ة الجيّدة للموارد الدائية والاعتماد على البحار والمحيطات فيىو الإدار
 .والقضاء على الفقر وبرقيق الاكتفاء الذاتي من الغذاء

ويشمل "الاقتصاد الأزرؽ" توليد الكهرباء من طاقة الدياه، وأنشطة التعدين في البحار 
ؾ والكائنات البحرية، واستخراج الدواد والمحيطات، والسياحة البحرية، وأنشطة صيد الأسُا

.الخاـ من البحار، وغتَ ذلك من أشكاؿ النشاط الاقتصادي الدرتبط أساسًا بالدياه
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II.2. الاقتصاد الأزرق والتنمية المستدامة: 
II.2.1.  :تعريف التنمية المستدامة 

 تصاديػػة مػػعمواءمػػة التنميػػة المجتمعيػػة والاق تسػػتند التنميػػة الدسػػتدامة إلػػى مفهػػوـ
البيئػػي وتغيػػر الدنػػاخ مػػع الحفػػاظ على  الأولويػػات البيئيػػة مػػن أجػػل الحػػد مػػن التدىػػور

على التجػدد مػن أجػل مسػتقبل  الطبيعيػػة قػػدر الإمػػكاف بدػػا لا يتعػػدى قدرتهػػا الدػػوارد
لزػػركا سياسػػيا عالديػػا يوجػػو " ة الدسػػتدامةالتنميػػ"وأصبػػ  حاليػػا مفهػػوـ  الأجيػاؿ القادمػة
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ؾ والإنتػػاج غيػػر لاالاسػػته ؿ أنمػػاطلاالاقتصػػادي والاسػػتًاتيجي، فمػػن خػػ مسػػتقبل الأمػػم
الأرض والأجيػػاؿ  للإنسػػاف تأثيػػرات ضػػارة بالبيئػػة، وىػػو مػػا عػػرض الدسػػئوؿ، أصبػػ 
 .7الدسػػتقبلية للخطػػر
II.2.2.  التنمية المستدامة:بعلاقة الاقتصاد الأزرق 

تغتَ الدناخ والتدىور البيئي  بسبب يطات للخطر بشكل متزايدالمحو  بحارالعرض تت
، والتلوث وارتفاع مستويات الحطاـ البحري، والدمارسات السيئة لإدارة مصايد الأسُاؾ

يئة المحيطات، ذه الدخاوؼ وغتَىا من الضغوط لإيجاد حلوؿ للحفاظ على بونتيجة لذ
من أىداؼ التنمية الدستدامة للأمم الدتحدة  ىدؼ مستقلإلى بزصيص  ى ىذاأد

يسعى إلى الاستخداـ الدستداـ والحفاظ على  0232التنمية الدستدامة لعاـ  خطة ضمن
)الحفاظ على المحيطات والبحار والدوارد  الذدؼ الرابع عشر الحياة برت سط  الداء وىو 

 ها بشكل مستداـ لتحقيق التنمية الدستدامة(.البحرية واستخدام
للتنمية الدستدامة إلى الحيلولة دوف حدوث التلوث البحري  41ويسعى الذدؼ رقم 

والحد منو؛ ودعم الإدارة والحماية الدستدامة للنظم البيئية البحرية والساحلية؛ والتعامل مع 
لجائر والصيد غتَ القانوني آثار برمض المحيطات؛ وتنظيم صيد الأسُاؾ وإنهاء الصيد ا

وغتَ الدبلغ عنو وغتَ الدنظم ولشارسات الصيد الددمرة؛ والحفاظ على الدناطق الساحلية 
والبحرية؛ وزيادة الدزايا الاقتصادية للدوؿ النامية والدوؿ الأقل نمواً من الاستخداـ الدستداـ 

عرفة العلمية، ونقل التكنولوجيا للموارد البحرية؛ وتعزيز وسائل التنفيذ، بدا في ذلك زيادة الد
البحرية وتنفيذ القانوف الدولي كما ىو وارد في اتفاقية الأمم الدتحدة لقانوف 

.4820لعاـ  (UNCLOS) البحار
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III. :الإطار المفاىيمي للسندات الزرقاء  

III.1. :تعريف السندات الزرقاء 
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بذاىات إلى يعد مفهوـ السندات الزرقاء جديدًا نسبيًا ويأتي في وقت تشتَ فيو الا
ويمكن تعريف السندات  .9وجود طلب كبتَ على الأدوات التي تدعم قضايا الاستدامة

 الزرقاء على النحو التالي:
 طرؽ الصيدالسندات الزرقاء أدوات مالية رائدة مصممة لدعم الدشاريع البحرية و  -

   .10لرموعة فرعية من السندات الخضراء وىي .لأسُاؾل الدستدامة
أداة دين صادرة عن الحكومات أو بنوؾ  بأنهاالسندات الزرقاء لدولي يعرؼ البنك ا -

التنمية أو غتَىا لزيادة رأس الداؿ من الدستثمرين الدؤثرين لتمويل الدشاريع البحرية 
 . 11والمحيطية التي لذا فوائد بيئية واقتصادية ومناخية إيجابية

 برمي المحيطات والنظم السندات الزرقاء ىي سندات استدامة لتمويل الدشاريع التي -
البيئية ذات الصلة. يمكن أف يشمل ذلك مشاريع لدعم مصايد الأسُاؾ الدستدامة، 
وحماية الشعاب الدرجانية والنظم الإيكولوجية الذشة الأخرى، أو الحد من التلوث 

 12والتحمض.

السندات الزرقاء ىي شكل جديد نسبيًا من سندات الاستدامة، وىي أداة دين يتم  -
ارىا لدعم الاستثمارات في المحيطات السليمة والاقتصادات الزرقاء. كما في حالة إصد

صدر السندات، الذي يوافق على 
م
السندات التقليدية، يقرض الدستثمروف الأمواؿ لد

مدة السند بالإضافة إلى رأس الداؿ في يوـ معتُ. في  خلاؿسداد الفائدة كل عاـ 
ح من الاستثمارات في مشاريع الاقتصاد الأزرؽ السندات الزرقاء، يتم توليد الأربا 

الدستدامة. علاوة على ذلك، يتي  إصدار السندات الزرقاء للمستثمرين الوفاء 
  13بدسؤولياتهم الاجتماعية للشركات وبرقيق منافع للمحيطات والبشرية.

من قبل الحكومات أو  يمكن أف يتم إصدار السندات الزرقاء قولو إف يمكنما        
لسداد رأس الداؿ والفوائد، يجب أف يكوف لدصدر السند كما أنو   لبنوؾ أو الشركات.ا

 14.الأزرؽ مصدر دخل
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III.2.  الموضوعيةالفرق بين السندات الزرقاء والسندات Thematic bond: 

سندات الخضراء وسندات التأثتَ الأخرى، البع السندات الزرقاء في تصميمها ت  تػَ 
الفرؽ بتُ ىذه السندات حيث ندات الاستدامة. لا سيما السندات الاجتماعية وس

والسندات الكلاسيكية ىو أنها تصدر بناءً على الوعد باستخداـ الأمواؿ التي تم 
ويمكن تلخيص  .15جمعها لأغراض لزددة تتعلق بالبيئة والدناخ والأغراض الدستدامة

 ىذه الأنواع في الجدوؿ الدوالي:
 Labelled bondالسندات  مسميات: أنواع 10الجدول رقم

 مفهومو اسم السند
 Greenالسند الأخضر 

Bond 
يسمى السند "أخضر" أو "بيئي" حيث يتم توجيو عائدات السند 

 .إلى مشاريع أو أصوؿ ذات فوائد بيئية
 Climateسند المناخ 

Bond 
لرموعة فرعية من السندات الخضراء، حيث يتم توجيو العائدات 

 ةلذا فوائد مناخية لزددالأصوؿ التي أو إلى الدشاريع 
 Socialالسند الاجتماعي 

Bond 
أصوؿ ذات نتائج  وأحيث يتم استخداـ عائدات السند لدشاريع 
الإسكاف الديسور ، اجتماعية إيجابية مثل الرعاية الصحية والتعليم

 .التكلفة أو برستُ الأمن الغذائي
سند التنمية المستدامة 
Sustainability Bond 

 .وعة من الدشاريع / الأصوؿ الاجتماعية والبيئيةسند يموؿ لرم

سند أىداف التنمية 
 SDG Bondالمستدامة 

يستثمر سند أىداؼ التنمية الدستدامة في الدشاريع والأصوؿ التي 
 .(SDGsتتماشى وتساىم في برقيق أىداؼ التنمية الدستدامة )

السندات الانتقالية 
Transition Bond 

أو السندات البمنيّة كما يطلق عليها –يةتهدؼ السندات الانتقال
إلى بسويل الشركات الدلوّثة للبيئة والتي ترغب في الانتقاؿ  –أيضاً 

 حيث ىذهبأنشطتها وتطويرىا لتكوف أقل تأثتَاً على البيئة. 
الشركات قد لا تتأىل للسندات الخضراء بسبب سوء سُعتها لدى 

ملوّثة للبيئة بشكل الدتحمستُ للبيئة، أو بسبب لشارستها لأنشطة 
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أو بآخر. ومنها الشركات الصناعية الكبتَة، وشركات الطتَاف 
 والشحن، وشركات الصناعات الكيميائية، وشركات النفط والغاز. 

بزصيص رأس الداؿ الذي يتم  ايتم فيه :السندات الوبائية  أنواع أخرى للسندات
جمعو للاستجابة لتفشي الأوبئة. يتلقى الدستثمروف في 

تاريخ اؿ عند الد رأساستًجاع  أما. الفوائدلسندات الوبائية ا
 .الوباءيعتمد على حدوث فالاستحقاؽ 

 ىي أوراؽ مالية استثمارية مرتبطة بالتأمتُ  :سندات الكوارث
يمكن استخدامها لإدارة الدخاطر الدرتبطة بالأحداث الكارثية، 
 مثل الأعاصتَ أو الزلازؿ. تصدر الشركات سندات الكوارث
لتأمتُ نفسها ضد الكوارث الكبرى، والدستثمروف الذين 

 يشتًوف سندات الكوارث يربحوف إذا لم بردث الكارثة.
 يتم استخداـ العائدات للمشاريع والأصوؿ  :السندات الزرقاء

البحرية والساحلية والنظم  والأنشطة اعاتقطالدتعلقة بال
ا كاف البيئية. يمكن تصنيف السندات الزرقاء كسند أخضر إذ
 .الدشروع يجلب الدنافع الدناخية و/أو الفوائد البيئية الأخرى

Source: Climate Bonds Initiative, How to Issue Green Bonds, Social 

Bonds and Sustainability Bonds, January 2021, p 6, Retrieved from 

https://asianbondsonline.adb.org/green-

bonds/pdf/How%20to%20Issue%20Guide%20English%20FINAL%20P

RINT.pdf 

تتوافق جميع ىذه السندات الدوضوعية مع الدبادئ الأساسية الأربعة والتي تشمل: 
ت، عملية تقييم الدشروع واختياره، إدارة العائدات، والتقارير. وذلك لأف استخداـ العائدا

الاستدامة تؤكد على الشفافية الدطلوبة  أوالاجتماعية أو عملية إصدار السندات الخضراء 
ودقة وسلامة الدعلومات التي سيتم الكشف عنها والإبلاغ عنها من قبل الجهات الدصدرة 

في بزصيص  بتُ ىذه السنداتيكمن الاختلاؼ الرئيسي  في الدقابللأصحاب الدصلحة. 
  .16عائداتها

https://asianbondsonline.adb.org/green-bonds/pdf/How%20to%20Issue%20Guide%20English%20FINAL%20PRINT.pdf
https://asianbondsonline.adb.org/green-bonds/pdf/How%20to%20Issue%20Guide%20English%20FINAL%20PRINT.pdf
https://asianbondsonline.adb.org/green-bonds/pdf/How%20to%20Issue%20Guide%20English%20FINAL%20PRINT.pdf
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IV. :المشاريع المؤىلة للسندات الزرقاء 
ر إطار عمل السندات الخضراء والزرقاء يطو بت (ADB) بنك التنمية الآسيويقاـ 

CICERO Shades of Green بالاشتًاؾ مع
 الأخرىمثل جميع السندات حيث  ،*

 تَطلتأوجود وثيقة ب الاستدامة يجسندات ة والاجتماعية و السندات الخضراء والدناخيك
 .17صدارالإلدعم  عن طريق السندات الزرقاء وذلك برديد الدشروعات الدؤىلة للتمويلو 

 ويوض  الشكل التالي أنواع الدشاريع التي بسولذا السندات الزرقاء:
 
 

 : أنواع المشاريع التي تمولها السندات الزرقاء 60 الشكل رقم
 

 
 

Source: Asian Development Bank, SOVEREIGN BLUE BONDS: Quick 

Start Guide, September 2021, p 2, Retrieved from 

https://www.adb.org/sites/default/files/publication/731026/adb-

sovereign-blue-bonds-start-guide.pdf 

قطاعات الاقتصاد 
 الأزرق

 الموانئ والشحن

 مصايد الأسماك

تربية الأحياء 
 المائية

 -لأنهارإعادة تأىيل ا
 تنظيف المحيطات

إدارة النفايات الصلبة 
 والاقتصاد الدائري

 الطاقة البحرية المتجددة

السياحة الساحلية 
 والبحرية

إدارة النظام البيئي 
 واستعادتو

المياه العادمة 
 والصرف الصحي

https://www.adb.org/sites/default/files/publication/731026/adb-sovereign-blue-bonds-start-guide.pdf
https://www.adb.org/sites/default/files/publication/731026/adb-sovereign-blue-bonds-start-guide.pdf
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الدؤىلة للحصوؿ على بسويل السندات الزرقاء من خلاؿ الشكل نقوـ بتقسيم الدشاريع 
إدارة النظاـ الإيكولوجي والدوارد الطبيعية  على أساسالتي تساىم في صحة المحيطات و 

 : 18. وذلك على النحو التاليومكافحة التلوث، و/أو التنمية الساحلية والبحرية الدستدامة
IV.1.  الموارد الطبيعيةريع إدارة مشاالنظام البيئي و: 

IV.1.1. :إدارة النظم البيئية واستعادة الموارد الطبيعية 
، حفظ و/أو استعادة صحة ومرونة النظم البيئية الساحليةمستدامة، تقوـ على لإدارة 

مشاريع إنشاء وإدارة المحميات البحرية.  من خلاؿالبحرية والنهرية على لضو مستداـ. 
والأراضي الرطبة الساحلية  *رجانية وأشجار الدنغروؼإدارة واستعادة الشعاب الد

 ةيَ از  والقضاء أو السيطرة على الأنواع الغَ  ،سدود والأعشاب البحريةالوالدستنقعات الدالحة و 
**

Invasive species. وذلك يجب أف تقع الدشاريع في البيئة البحرية  مع مراعاة أنو
  من الساحل.كيلومتً  422على نهر يصب في المحيط، و/أو ضمن 

IV.1.2. الأسماك د ئالإدارة المستدامة لمصا: 
الدشاريع  .البحرية الأغذيةد الأسُاؾ وسلسلة قيمة ئلتحستُ الاستدامة البيئية لدصا

برستُ التخزين و  ،د الأسُاؾ القائمة على النظاـ الإيكولوجيئإدارة مصاتتضمن الدؤىلة 
شهادات الدطابقة، وإمكانية  الحصوؿ على اتططلس، و التحويلعمليات و  دفي غرؼ التبري

العرضي وبرامج تعديل  الصيد الحد منتكامل أجهزة  تتبع سلاسل التوريد، إضافة إلى
واستخداـ السياسات والتكنولوجيا لتعزيز إمكانية تتبع سلاسل  ،معدات الصيد الأخرى

 البحرية. الأغذيةتوريد 
IV.1.3.  المستدامة تربية الأحياء المائية: 

. طحالببيئية لتًبية الأحياء الدائية وتربية الأحياء البحرية وتربية اللتحستُ الاستدامة ال
مصادر تطوير و  ،موجودةالتحتية جديدة أو  تٌتطوير بمشاريع  وتتضمن الدشاريع الدؤىلة
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وتطوير تقنيات وأنظمة جديدة للحد  ،( لتًبية الأحياء الدائيةالصيدغتَ من بديلة ) غذائية
 الاستزراع الدائي وسلاسل التوريد. من التلوث الناجم عن أنظمة

IV.2. مشاريع مكافحة التلوث: 
IV.2.1. :ادارة النفايات الصلبة 

أنظمة  . وتتضمن الدشاريع الدؤىلةعلى الحياة البحرية تأثتَهتقليل الحطاـ البحري و/أو ل
إعادة تأىيل مدافن النفايات الساحلية و  ،متكاملة لإدارة النفايات الصلبة والبنية التحتية

وبرستُ أنظمة إدارة مياه الأمطار.  ،ة على ضفاؼ النهر أو الدكبات الدفتوحةأو الواقع
كيلومتًاً من الساحل أو من نهر يصب في   52يجب أف تكوف الدشاريع ضمن مسافة و 

 المحيط.
IV.2.2. :كفاءة الموارد والاقتصاد الدائري 

تنفيذ  ؤىلة. وتتضمن الدشاريع الدعلى الحياة البحرية تأثتَهتقليل الحطاـ البحري و/أو ل
برامج  ،نفايات البلاستيكل" مقلص نماذج أعماؿ جديدة "تصممو برامج تبادؿ النفايات. 

والتكنولوجيات أو  ،إدارة سلسلة التوريد الخضراء للحد من النفايات البلاستيكية
 قلل من إنتاج واستهلاؾ البلاستيك الذي يستخدـ لدرة واحدة.الأساليب الدبتكرة التي ت

IV.2.3. در غير نقطيالتلوث من مص*: 
تشمل الدشاريع الدؤىلة للحد من التلوث )مثل الدغذيات والرواسب والدواد الكيميائية( 
للبيئات الساحلية و/أو البحرية برامج الزراعة الدستدامة التي تقلل من مدخلات الأسُدة 

ار لدنع تآكل التًبة على الأنه التحريجوالكيماويات الزراعية. حماية منطقة النهر وإعادة 
والتكنولوجيات الجديدة للحد من التلوث الزراعي من دخوؿ الدياه  ،التي تتدفق إلى المحيط
كيلومتً من   022يجب أف تكوف الدشاريع ضمن مسافة كما الساحلية والبحرية.  
 كيلومتًاً من الأنهار )وروافدىا( التي تتدفق إلى المحيط.  52الساحل أو ضمن 
IV.2.4. :إدارة المياه العادمة 
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للبيئات الساحلية و/أو  ** لدشاريع الدؤىلة للحد من تلوث الدياه العادمةتشمل ا
البحرية أنظمة بذميع ومعالجة مياه الصرؼ الصحي الجديدة أو المحدثة التي تم بناؤىا أو 

تقنيات أو أنظمة جديدة لدنع ملوثات الدياه العادمة من دخوؿ الدياه الساحلية  ،برديثها
كيلومتً من الساحل و / أو البيئة   422الدشاريع ضمن مسافة يجب أف تكوف و والبحرية. 
 البحرية.
IV.3. مشاريع التنمية الساحلية والبحرية المستدامة: 

IV.3.1. :الموانئ والشحن 
ل. والنقزيادة الأداء البيئي واستدامة البنية التحتية البحرية لتشمل الدشاريع الدؤىلة 

الأنواع انتشار من  والحد ،فمع الحيتا السفنحوادث اصطداـ لحد من مشاريع موجهة ل
 الغازية والتلوث، والتأثتَات الأخرى على المحيط.

IV.3.2. البحرية  المتجددة الطاقة: 
وزيادة مساهمة  -GHGغازات الاحتباس الحراري-غازات الدفيئةالللحد من انبعاثات 

اقة ط)على سبيل الدثاؿ، طاقة الرياح البحرية أو  والبحريةالبحرية للرياح الطاقة الدتجددة 
الأمواج أو الطاقة الحرارية للمحيطات( ومشاريع الطاقة الدتجددة التي طاقة الدد والجزر أو 

تدعم قطاعات الاقتصاد الأزرؽ )مثل تربية الأحياء الدائية وصيد الأسُاؾ(. زيادة التقاط 
 .غازات الدفيئة باستخداـ الحلوؿ والتقنيات البحريةالوبززين انبعاثات 

V.  19رقاءواقع السندات الز: 
أطلقت جمهورية حيث  ،0242في أكتوبر كانت البداية الأولى للسندات الزرقاء 

الذي جمع  السندفإف " الدولي،ووفقًا للبنك  أوؿ سند أزرؽ سيادي في العالم. السيشل
يوض  إمكانية قياـ البلداف بتسختَ أسواؽ رأس  دوليتُ،مليوف دولار من مستثمرين  45

 الدستداـ للموارد البحرية".الداؿ لتمويل الاستخداـ 
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 5( سندات مدتها NIBأطلق بنك الاستثمار الاسكندنافي ) ،0248 جانفيفي و 
 273.5( وبدعدؿ فائدة بقيمة مليوف دولار 043) مليار كرونة سويدية 0سنوات بقيمة 

دعم البنوؾ التي تقرض مشاريع لستارة لإدارة الدياه وحمايتها في بحر ، وذلك بهدؼ %
أطلق كما . 0248 يفريتم إدراج السند في بورصة ناسداؾ ستوكهولم في ف البلطيق.

NIB  مليار كرونة سويدية من بلداف  475سندات جديدة بقيمة  ،0202في أكتوبر
 .0205الشماؿ الأوروبي ودوؿ البلطيق تستحق في أكتوبر 

دولي أطلق البنك ال المحيطات،للفت الانتباه إلى تلوث النفايات البلاستيكية في 
 الثابت، السعرجمع ىذا السند القابل للاستدعاء ذو و . 0248ريل فسندات زرقاء في أ

 .دولار 42222222 والأفراد ما قيمتو الدؤسسيتُ الدستثمرين من كل استهدؼ والذي
. 0202كاف الإصدار الرابع من السندات الزرقاء من قبل بنك الصتُ في نوفمبر 

مليوف دولار لحماية المحيطات. كاف ىذا أوؿ  810يعادؿ  وجمع السند الدزدوج العملة ما
 والأوؿ من بنك بذاري والأوؿ من آسيا. الخاص،سند أزرؽ من القطاع 

فقد تم القياـ  الزرقاء،في حتُ كاف ىناؾ عدد قليل من الإصدارات الرسُية للسندات 
اسداؾ أوؿ أطلقت ن ،0245بالكثتَ من الأعماؿ الأساسية ذات الصلة قبلها. في عاـ 

والذي نما بوتتَة قوية وأدى في النهاية إلى إطلاؽ  العالم،سوؽ سندات مستدامة في 
. كانت ناسداؾ من بتُ 0248( في عاـ NSBNشبكة ناسداؾ للسندات الدستدامة )

وىي مبادرة  (،SSE)البورصات الشريكة الدؤسسة لبورصات الأوراؽ الدالية الدستدامة 
بدا في ذلك بسويل أىداؼ التنمية الدستدامة للأمم  الدستداـ،ر تهدؼ إلى تشجيع الاستثما

  الدتحدة.
VI.  السندات الزرقاء:وتحديات آفاق 

VI.1. السندات الزرقاء: آفاق 



    حورية بديدة ومحمد البايـــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ السندات الزرقاء كأحد الحلول المبتكرة للنهوض بالاقتصاد الأزرق

 :69  0602 جوان ،060-575 ص ص  ،60، العدد 63المجلد  والاجتماعية،محلة قبس للدراسات الانسانية 

 لكن ىذه الزرقاء،لسندات امن السابق لأوانو قياس معدؿ نمو سوؽ  إنو يمكن القوؿ
همة مع توفتَ الأمواؿ الأدوات تساعد بالتأكيد في زيادة الوعي حوؿ القضايا البحرية الد

السندات الزرقاء الدطبقة على القطاع  أف سيما، ولاالتي تشتد الحاجة إليها للمشاريع
للوصوؿ إلى أعمق بذمعات رأس الداؿ التي وبالتالي  .حديثةىي أداة بسويل  البحري،

بسيطة وشفافة وقابلة  زرقاء، يجب أف تكوف سندات الالاستثمارية الدؤسساتديرىا ت
 .20جيدة ارنة وسائلة، ويجب أف برتوي على تصنيف ائتماني بدرجة استثماريةللمق

كانت ىناؾ زيادة ىائلة في السندات الخضراء. في البداية   على مدى العقد الداضي،
أصدرت الدنظمات الحكومية سندات خضراء لجعل البيئة خضراء وبرقيق التنمية الدستدامة 

كات سندات خضراء لجمع الأمواؿ، على افتًاض في اقتصاداتها. بعد ذلك، أصدرت الشر 
جمعت قنوات التمويل الخضراء أكثر  .022منذ عاـ ف ،أنها ستساىم في البيئة الخضراء

وبالنظر الى ىذا التطور في حجم السندات الخضراء فإنو . دولاراً أمريكيًامليار  504من 
بسويل حيوية يمكن للشركات بأف السندات الزرقاء ستكوف أداة و  يمكن التنبؤ بتطور لشاثل

حظيت ، فقد من خلالذا برستُ جودة المحيط من خلاؿ الحصوؿ على الأمواؿ
 5,22الاستثمارات في التمويل الأزرؽ بدزيد من الاىتماـ، وىناؾ توقعات بدا يقدر بنحو

دولار أمريكي لدتابعة الدشاريع التي تركز على تطوير مصايد الأسُاؾ الدستدامة  مليار
 21.ها من الذدروحمايت

VI.2.  22السندات الزرقاءالتحديات التي تواجهها: 
ىناؾ بالإضافة الى ذلك دعم المحيطات، ت تتميز السندات الزرقاء بجاذبيتها كونها

مشاركة الدنظمات فغرض آخر لإصدار ىذه السندات وىو خفض تكلفة رأس الداؿ. 
اؿ يقدـ البنك الدولي على سبيل الدثفالدولية تساعد بشكل كبتَ في برقيق ىذا الغرض. 
يمن  ىذا الضماف الدستثمرين الثقة  ضماف ائتماني لراني للمستثمرين في ىذه السندات.

في الاستثمار في ىذه الأنواع الجديدة نسبيًا من السندات. علاوة على ذلك، فإف 
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لكن بالرغم من  الضماف يجعل ىذه السندات جذابة حتى لو كانت تقدـ عائدًا أقل.
ؿ السندات الزرقاء أداة حديثة وتواجو لرموعة من التحديات نذكر منها ذلك لاتزا

 التحديات التالية:  
VI.2.1. الاكتفاء الذاتي : 
لسندات الزرقاء ىو أف الدشاريع التي بسولذا قد لا تكوف مستدامة لالتحدي الأكبر 

 ذاتيًا. وغالبًا ما يؤدي ىذا إلى عدـ حصوؿ الدستثمرين على أموالذم الدستحقة.
VI.2.2. يد المستفيد والملوثتحد : 

بشكل عاـ، يدر الدشروع إيرادات عن طريق فرض رسوـ على الدستفيد أو تغريم 
الدلوث. ولكن في الدشاريع الدتعلقة بالمحيطات عادة ما يكوف من الصعب برديد الدستفيد 
والدلوث. إف الحجم الذائل للمحيطات والدواقع النائية للملوثات بذعل من الصعب العثور 

الدستفيد والدلوث. لذلك، في كثتَ من الأحياف، يتم استخداـ أمواؿ الدساعدة لسداد  على
 أمواؿ الدستثمرين.

VI.2.3. نموذج الإيرادات : 
من أجل تطوير سوؽ السندات الزرقاء من الدهم جدًا أف بسوؿ الدشاريع بنموذج     

لحكومية. الإيرادات. وىذا من شأنو أف يساعد على تقليل اعتمادىم على الدساعدات ا
 من شأف نموذج الإيرادات القوي أف يمن  الدستثمرين الدزيد من الثقة في سلامة أموالذم.

VI.2.4. غياب المبادئ : 
التحدي أو العيب الآخر لذذه السندات ىو غياب الدبادئ التي يمكن للمصدرين 
استخدامها. تضمن ىذه الدبادئ أف يكشف الدصدروف عن جميع تفاصيل السندات. قد 

مع ولكن على مثل ىذه الدبادئ الآف، فهي في الدرحلة الدبكرة.  سنداتىذه ال لا برتوي
أما في مبادئها الخاصة،  ايكوف لذس ب ىذه السندات لدزيد من الشعبية في الدستقبلاكتسا 

يمكن أف تكوف  كما ،يمكن للمصدرين استخداـ مبادئ السندات الخضراءالوقت الراىن 
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فاؽ العالدي للأمم الدتحدة بدثابة دليل لوضع الدبادئ لذذه مبادئ المحيطات الدستدامة للات
 السندات.

السندات الزرقاء ىي فئة أصوؿ ائتمانية أحدث نسبيًا. حتى الآف، لا يوجد سوى 
إصدارات من ىذه السندات. ومع ذلك، بالنظر إلى ارتفاع مستويات  خمسأربعة أو 

لوعي البيئي، فلن يكوف من الدفاجئ أف سط  البحر، وتزايد عدد السكاف، وزيادة ا
 .الدستقبلخرى في الأ السنداتالزرقاء سائدة وتكافئ  سنداتتصب  ال

VII. :عرض تجربة السيشل في اصدار السندات الزرقاء 
العديد من خطط التمويل الدبتكرة، بدا في ذلك التكيف مع الدناخ في  السيشلنفذت 
  . لسندات الزرقاءاوإصدار  ،بالطبيعةديوف الومبادلة  السيشل

VII.1. نبذة عن جمهورية السيشل : 
سيشل قبالة سواحل شرؽ إفريقيا وقريبة نسبيًا من مدغشقر، وتتألف من التقع جزر 

الدنطقة الاقتصادية الخالصة ، أما كيلومتً مربع  452الكتلة الأرضية  ،23جزيرة 115
حة ضعف مسا 3000مليوف كيلومتً مربع، أي ما يقرب من  1.4بحوالي فتقدر 
 ،أرض خصبة لتكاثر الطيور البحرية ذات الأهمية العالديةتتميز السيشل ب، 24أراضيها

السياحة  ، تعتمد في اقتصادىا علىنوعًا من الشعاب الدرجانية 174 وبرتوي على
٪ من 20٪ من العمالة الرسُية( ومصايد الأسُاؾ )25٪ من الناتج المحلي الإجمالي، 38)

بتغتَ ، غتَ أف اقتصادىا شديد التأثر ٪ من العمالة الرسُية(20الناتج المحلي الإجمالي، 
زيادة وتتَة العواصف وابيضاض الدرجاف الناجم عن  الدناخ )ارتفاع مستوى سط  البحر،

 .25...(درجات حرارة المحيط الدافئة
VII.2. :ظروف اصدار السيشل للسندات الزرقاء 

البحرية لأف اقتصادىا يعتمد برتاج دولة السيشل إلى بسويل بديل للحفاظ على الدوارد 
، مع ضرورة الإشارة إلى ضعفو في ظل الأزمات الاقتصادية ة مواردىا البحريةعلى استدام
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العالدية. حيث، تأتي أكبر إيرادات السيشل من السياحة وتصدير الدنتجات السمكية، 
الأساسية . بالدقابل يتعتُ عليها استتَاد السلع بشكل كبتَ للأسواؽ الأوروبية والدوجهة

مثل النفط والغاز، الأمر الذي يضر بدصلحتها جراء ارتفاع أسعار الطاقة. ما يجعلها برت 
 رحمة بعض الدوؿ الأوروبية.

أصب  الدين الخارجي للبلاد أكثر من اللازـ بالنسبة لاقتصادىا الصغتَ بعد الأزمة 
اعدة من أجبرت الحكومة على قبوؿ الدسحيث . 0228-0222الاقتصادية العالدية 

تم ربط القروض بإجراءات تقشفية. على الرغم من و  ،صندوؽ النقد الدولي والبنك الدولي
لصحت في خفض و  .26على نظاـ رعاية اجتماعية قوي السيشلذلك، حافظت 

٪ من الناتج المحلي 60٪ من الناتج المحلي الإجمالي إلى 175مستويات ديونها من 
من قبل  2010٪ في عاـ 45فضًا بنسبة وشمل ذلك خ-2015الإجمالي بحلوؿ عاـ 
الآف على أنها "دولة  السيشلإلى جانب ذلك، يتم تصنيف  . 27-نادي باريس للدائنتُ

 .28ذات دخل مرتفع"، لشا يحد من وصولذا إلى مساعدات التنمية
VII.3. : مبادرة مبادلة الديون بالطبيعة 

عاـ في  سيشلمناقشات مع حكومة  TNC بدأت منظمة الحفاظ على الطبيعة
حوؿ دعم مبادلة الديوف المحتملة لدعالجة الحفاظ على البيئة البحرية والتكيف مع  2012
. مع نادي باريس كاف الذدؼ الأولي ىو مبادلة إجمالي الديوف الدتبقية  ، حيثالدناخ

لزدودة الكمية بسبب  كانت  صفقة نادي باريس على الدين العاـ، كما أنهاواقتصرت 
 .29سابقةالتسوية ال
قامت حكومة السيشل بإبراـ صفقة ىي الأولى من نوعها بسثلت  0245 عاـ وفي

مليوف دولار بسعر أقل من  0472في مبادلة ديونها الخارجية لدى نادي باريس بقيمة 
مليوف دولار، وذلك مقابل التزامها بإنفاؽ الوفورات  0270قيمة الدين )خصم( بلغ 

  السيشل متلتز ا حيثر والتكيف مع الدناخ. بسويل أنشطة الحفاظ على البحاالمحققة في 
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وىي  - (MPAs) ديدةلجا المحميةي البحر  الدناطقمن  عمرب تًكيلوم ألف 400 شاءنبإ
 .ئية الساحليةالبي النظم زيعز تو  مايةلح -نديالذ المحيطها نوع من ةيبحر  لزميةبر أك نيثا

افظة على الدناخ والتكيف للمح السيشلإنشاء صندوؽ ومن أجل القياـ بعملية الدبادلة تم 
 0270مبلغ  بدن  (TNC) قامت منظمة حفظ البيئة، حيث (SeyCCATمع الدناخ )

. السيشللتمويل عملية إعادة شراء ديوف حكومة SeyCCATT مليوف دولار لصندوؽ
مليوف دولار يتم سداده 15.2بقيمة من  قرض  عن طريقىذا الدبلغ  جمعوتم 

ا أساسا من عهملايتُ دولار تم جم5بدبلغ حة منو  ،سنوات10 مدىعلى 3بنسبة٪
  .30الدؤسسات الختَية

VII.4.  سيشللل اصدار السندات الزرقاءعملية: 
جزئيًا بسبب برويل الدين -تدريجيًا اض ديونهيخفقامت بت السيشلأف  بالرغم من
، تزاؿ تواجو صعوبة في اقتًاض الأمواؿ من أسواؽ رأس الداؿ إلا أنها لا–مقابل الطبيعة 

في بناء بنية برتية مؤسسية للقياـ  تبرويل الدين مقابل الطبيعة ساعد مليةلكن ع
 في العملية ت ىذهساعدكما ،  SeyCCAT إنشاء بأعماؿ حماية المحيطات، وبرديداً 
السند  في اصدارمن ىذه البنية التحتية  السيشل ديستفلت التغلب على بعض القيود الدالية

 .31الأزرؽ
لجمع رأس  ومشروع رائد بقيادة البنك الدولي. تم تصميمىو  السند الأزرؽ للسيشل

الداؿ الخاص من الدستثمرين الذين يأملوف في الاستفادة من الدشاريع ذات النتائج البيئية 
ويمكن تلخيص أىم التفاصيل الدتعلقة بإصدار ىذا السند في النقاط  .32الإيجابية
 :33التالية
  وىو أوؿ سند أزرؽ في  0242وبر أكت 08تم اصدار السند الأزرؽ للسيشل في

قطاع مصايد الأسُاؾ الدزدىر في  ةساعدمشاريع حماية المحيطات و وىو موجو لد ،العالم
 ؛البلاد
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 275بنسبة ، وبدعدؿ فائدة سنوات 42مليوف دولار لددة  45الإصدار  ةتبلغ قيم 
ن كل مملايتُ دولار في   5على ثلاثة أقساط متساوية بقيمة  هوسيتم استًداد، ٪

 ؛0202و .020و 0202الأعواـ 

  ن وجميعهم ين مؤثر يثمر تطرح خاص لثلاثة مسعملية تم بيع السندات الزرقاء في
 Nuveenو Calvert Impact Capital: وىم الدتحدة مقرىم الولايات

إصدار السندات تّم و  .دولار نملاي 5حيث دفع كل واحد منهم  ،Prudentialو
 ؛ تبسيط ىيكل السنديساعد في كونو  بالدولار الأمريكي

  لا يحتوي السند على تصنيف ائتماني فردي لأنو تم وضعو بشكل خاص لذؤلاء
 ؛الدستثمرين الثلاثة، لذلك يتم التعامل معو على أنو دين سيادي

 سيشل التغلب على عدد من مشكلات الذيكلة بدا في لكاف على السند الأزرؽ ل
أحد  كما تعتبر  .BB- تماني للبلادذلك معالجة الدخاطر الدرتبطة بالتصنيف الائ

القضايا الكبرى في الاستثمار في الأدوات البيئية من ىذا النوع ىو نقص السيولة. 
ولا تستطيع حكومات الدوؿ النامية أو الصغتَة برمل مدفوعات الفائدة الضخمة، 

من أجل التخفيف من ىذه و  .الدرتبط بالسند الدخاطر يزيد من حجمقد لشا 
(، GEFتم دعم الصفقة من قبل البنك الدولي ومرفق البيئة العالدية )الدشكلات، 

ملايتُ دولار لضماف السند، وقدـ الأختَ قرضًا  5حيث قدـ الأوؿ منحة بقيمة 
تقليل لساطر بسُ  وىذا ما  السند.فوائد ملايتُ دولار لدعم سداد  5بقيمة 

 ؛٪072٪ إلى 2.5 من سيشلالالاستثمار جزئيًا وخفض سعر الفائدة لحكومة 

  مليوف دولار من  0573يشكل السند الأزرؽ جزءًا لا يتجزأ من بسويل مشروع بقيمة
يسمى مشروع إدارة مصايد الأسُاؾ والنمو الدشتًؾ في  والذيقبل حكومة سيشل 

 ؛SWIOFish3 جنوب غرب المحيط الذندي الثالث



    حورية بديدة ومحمد البايـــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ السندات الزرقاء كأحد الحلول المبتكرة للنهوض بالاقتصاد الأزرق

 6:6  0602 جوان ،060-575 ص ص  ،60، العدد 63المجلد  والاجتماعية،محلة قبس للدراسات الانسانية 

 من شركة  للسند تألف الفريق القانونيClifford Chance مل كمستشار التي تع
كمستشار خارجي   Latham & Watkinsمعاملات لحكومة سيشل وشركة 

 كوكيل اكتتاب للسند.  Standard Chartered Bankعمل كما للبنك الدولي.  
VII.5.:أىداف السند الأزرق للسيشل 

 تستهدفا الأسُاؾ،إلى توسيع سلاسل القيمة لدصايد  SWIOFish3مع ىدؼ 
مشاريع البحث ، الأسُاؾ تصبتَسي أنشطة بشكل أساالسندات الزرقاء مشاريع 

، تطوير الدنتجات، والتكنولوجيا الحيوية الدائيةوالأعماؿ في قطاعات مثل تربية الأحياء 
تم توزيع رأس الداؿ من السندات الزرقاء . و لإنتاج زيوت الأسُاؾ ومستخلصات البروتتُ

البيئة البحرية أو التنمية  ومبادلة الديوف بالطبيعة على الدشاريع التي تدعم الحفاظ على
 لذلك تم توزيع رأس ماؿ السندات الزرقاء كما يلي:. الدستدامة أو أبحاث المحيطات

 مبلغ على SeyCCATصندوؽوىو فرع من  BGFالزرقاء الدن  صندوؽبرصل  -

تم برريرىا من التي مليوف دولار  0270أمريكي من السندات الزرقاء مع  دولار تُملاي3
ن  للشركات ومشاريع البحث الدبتوجيو الأمواؿ إلى بسويل . قاـ الصندوؽ الديوف بادلةم

  ؛زرؽ الدستداـالأقتصاد الاداؼ ىمع أ تتوافق تيالالعلمي 

 DBSشليللس التنمية بنكل وىو تابع BIFالأزرؽ رتثماالاسصندوؽ كما برصل  -
قديم تفي  ستخدـي، لمليوف دولار 40البالغ و ما تبقى من رأس ماؿ السندات على 

يجب أف بستثل الدشاريع التجارية للإجراءات الوقائية البيئية و  ،اتشركالقروض لل
 .34والاجتماعية للبنك الدولي

 .والشكل التالي يوض  كيفية تقسيم عائدات السندات الزرقاء
 تدفق الأموال -عائدات السندات الزرقاء  :60رقم  الشكل

 
 

 ستثمروفالد
 )حملة السندات الزرقاء(

 

التزامات لسداد ضماف جزئي 
 لسند الأزرؽلسيشل الحكومة 
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           *           *              * 
 
 
فإف سداد أصل  ،SeyCCATوفي حتُ أف الأمواؿ من عائدات السندات ستدار من قبل بنك التنمية في سيشيل * 

 .سيشلالالسند الأزرؽ ودفع السندات الزرقاء سيكوف التزامًا على حكومة 
Source : The World Bank, Third south west Indian ocean fisheries 

government and shared growth project (SWIOFISH3), Project Appraisal 

Document, No : PAD2156, 2017, p23. 
VII.6. :نتائج السند الأزرق للسيشل 

لا يزاؿ إصدار  ذلك أنوسيشل لمن الصعب تقييم السياسات المحيطة بالسند الأزرؽ ل
بالإضافة الى النتائج البارزة من السندات الزرقاء  بعضكانت ىناؾ لكن   جديدًا نسبيًا.

 عملية مبادلة الديوف، نذكر منها ما يلي:
٪ من منطقتها الاقتصادية الخالصة 32أف  0202مارس  02سيشيل في الأعلنت  -
(EEZ كمناطق حماية بحرية. وىي تشمل خمس مناطق حماية عالية للتنوع البيولوجي )

 Aldabra Groupلومتً مربع بدا في ذلك لرموعة كي  0232.4بدساحة إجمالية 
 الوطنية.

عائدات 
 السندات الزرقاء

 حكومة السيشل

د أصل السند يسدت
 ئدوافالالأزرؽ و 

ملة وصي لحال
 السندات الزرقاء

 

البنك الدولي 
IBRD 

SeyCCAT بنك التنمية للسيشلDBS  

 من 
 من 

 من 

 قروض
 قروض

 قروض
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لص  حيث سنوات على إنشائها.  5بدرور  0202في عاـ  SEYCATT تحتفلا -
 5في غضوف و . أرض الواقعفي برويل رؤية الاقتصاد الأزرؽ إلى  SeyCCATبرنامج 

ايد سنوات تضاعفت الأمواؿ الدتاحة للتمويل الدستداـ للحفاظ على المحيطات، ومص
الأسُاؾ الدستدامة والعمل الدناخي من خلاؿ صندوؽ الدن  الزرقاء أكثر من ثلاثة 

 أضعاؼ.
في إطار صندوؽ  .024مليوف دولار أمريكي منذ عاـ  475تم صرؼ أكثر من  -

 ، حيث:منحة 31 والتي قدمت الدن  الزرقاء
 52.من الدشاريع تقودىا نساء ٪ 

 42 للتكيف مع آثار تغتَ الدناخ. مشاريع تهدؼ إلى دعم المجتمع المحلي 

 43 .مشروعا يقودىا الشباب أو الشباب ىم الدستفيدوف الرئيسيوف 

 03 مشروعًا يسعى للنهوض بدصايد الأسُاؾ الدستدامة. 
 022222تغتَ الدناخ الدتعلقة ببدوجب آلية مبادلة الديوف، تتلقى الدشاريع البحرية و  -

للحصوؿ على و ا، لشا يضمن استمراريتها. دولار أمريكي من صندوؽ الدن  الزرقاء سنويً 
سداد ديونها. أما بالنسبة للسند لعلى الحكومة  SeyCCATىذه الأمواؿ تعتمد 

دولار أمريكي في الديزانية الوطنية كجزء من  522222الأزرؽ فإف الحكومة ملزمة بإدراج 
SeyCCATالسند الأزرؽ ليتم برويلها لاحقًا إلى صندوؽ الدن  الزرقاء التابع لػ 

35. 

سيشل سلبًا على مبادرة الكاف رد فعل بعض سكاف بالرغم من تلك النتائج فقد  
الحفظ الجديدة، لا سيما بسبب لوائ  الصيد الجديدة وطموحات الحكومة لاستخراج 

بالإضافة إلى ذلك لا يتفق بعض دعاة  .النفط والغاز من الدنطقة الاقتصادية الخالصة
ل الدتمثل في إنشاء صناعة النفط والغاز داخل الدنطقة سيشالحماية البيئة مع ىدؼ 

نظراً  لكنسيشل الدعروفة بأنها "خضراء". اليتعارض مع صورة  و ماوى الاقتصادية الخالصة
تعتقد فلأف اقتصاد البلاد يعتمد إلى حد كبتَ على استتَاد النفط من أجل الطاقة، 
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صة بها يمكن أف يقلل من تأثتَ سيشل أف إنشاء إمدادات النفط والغاز الخاالحكومة 
 .36تقلبات الأسعار الدولية، لشا يوفر وظائف جديدة ونموًا اقتصادياً

VIII.  :خاتمة 
 ىعلالوصوؿ الى الأنشطة تنويع اقتصادات البلداف بدا يتجاوز الأنشطة البرية و  يعتبر

نمو طوؿ سواحلها أمر بالغ الأهمية للسعي لضو برقيق أىداؼ التنمية الدستدامة وبرقيق 
مثالي ومستداـ وشامل على الصعيد العالدي، فالقيمة الاقتصادية الرأسُالية للمحيطات 

تريليوف دولار سنوياً، فالبعد الاستًاتيجي للاقتصاد الأزرؽ ىو  1,5عالديًا تقدر بحوالي 
حقيقة لا جداؿ فيها لدوؿ العالم وبالأخص لدوؿ القارة السمراء، ولذلك تم إدراجو في 

 .2063قيا أجندة إفري
زيادة رأس والدساهمة في  قضايا الاستدامةبلزيادة الاىتماـ  السندات الزرقاء تسعىو 

الداؿ من الدستثمرين الدؤثرين لتمويل الدشاريع البحرية والمحيطية التي لذا فوائد بيئية واقتصادية 
حث البالأخذ بعتُ الاعتبار  لابد منؼ اىدمن أجل برقيق ىذه الأو ، ومناخية إيجابية
 .صحي ومستداـ أزرؽلدعم اقتصاد  عن أساليب

VIII.1. النتائج: 
 ويمكن تلخيص أىم النتائج التي توصلت لذا ىذه الدراسة في النقاط التالية: 
السندات الزرقاء بدفردىا لن تكوف قادرة على توسيع نطاؽ التمويل الأزرؽ في  -

ضرورية. ومع ذلك  ةعلى البيئ ظاوستظل مشاركة القطاع العاـ في الحف ،السنوات القادمة
 ؛فإف السندات الزرقاء ستدعم بعض الدشاريع في ظل بعض ظروؼ السوؽ

من أىداؼ التنمية الدستدامة  14برقيق الأىداؼ الدنصوص عليها في الذدؼ  يتطلب -
عن لا توجد معلومات كافية في جميع ألضاء العالم في الدقابل ، الأمواؿضخم من  حجم

 التمويل مصادر علىتواصل مع الاعتماد الدو وث المحيطات، لدعالجة منع تل مشاريع موجهة
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على الرغم -بقاء قسم كبتَ من الدستثمرين خارج استثمارات الاقتصاد الأزرؽو  التقليدية،
  ؛إلا أنها تبدو غتَ كافية لدعالجة الفجوة -من التًحيب الشديد بالدبادرات التي تم إطلاقها

حجم مع تصاد الأزرؽ لا تتناسب لحد الآف العائدات الدتولدة من مشاريع الاق إف -
ومن أجل برقيق  .شهية الدستثمرين الدؤسسيتُلشا لا يثتَ  الدخاطر الدرتبط بهذه الدشاريع

ع الدخاطر بتُ يتوز  منيمكن  لشاستثمرين وتنويع الدتمويل المصادر تنويع ذلك لابد من 
 ؛أصحاب الدصلحة وتعبئة رأس الداؿ الدطلوب

يشل لزفز للعديد من الدوؿ النامية للنهوض باقتصاداتها والحفاظ على تعتبر بذربة الس -
 نظامها البيئي، والاستفادة لشا لديها من سواحل ولزيطات وأنهار وغتَىا من الثروات.

VIII.2. :توصيات  
 يمكن الخروج من ىذا البحث بدجموعة من التوصيات نذكرىا كما يلي:

ديها نقاط قوة لستلفة، وتواجو فكل دولة ل، تتميز كل دولة عن غتَىا من الدوؿ -
بنفس الطريقة بالنسبة لجميع  يتمقد لا  السيشلما لص  في بالتالي برديات لستلفة، و 

وفقًا لاحتياجاتها  سنداتإلى تكييف ىذه ال دوؿبرتاج اللذلك الأخرى.  دوؿال
 ؛ امتطلباتهو 
ة الشركات داء البيئي للشركات أو زرقالألزاولة البحث عن مؤشرات موضوعية لقياس  -

 ؛والقضاء على الغسيل الأزرؽ

 قطاع مثل البيئية، الناحية من أهمية وأكثر ربحية أقل أنهاوصف بعض القطاعات بت -
أما  ،وىي قطاعات تعاني من نقص التمويل الدوجو للنهوض بها .الزراعة وقطاع الغابات

كبر القطاعات والنقل النظيف فمثلت أ مشاريع الطاقة الدتجددة وكفاءة استخداـ الطاقة
وبالدثل فاف التمويل يوجو في السندات في حافظة الدشاريع الدستحقة للسندات الخضراء، 

الزرقاء للمشاريع الأكثر ربحية لذا من الأفضل لو تم تقسيم التمويل بحيث يتم بسويل 
 من قبل الحكومات والقطاع العاـ، البيئية الناحية من أهمية كثرالأو  ربحية قلالأ القطاعات



    حورية بديدة ومحمد البايـــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ السندات الزرقاء كأحد الحلول المبتكرة للنهوض بالاقتصاد الأزرق

 755  0602 جوان ،060-575 ص ص  ،60، العدد 63المجلد  والاجتماعية،محلة قبس للدراسات الانسانية 

فيتم بسويلها من قبل القطاع الخاص وتلقى فيها السندات  ربحية كثرالأ القطاعاتأما 
 ؛الزرقاء رواج وجاذبية كبتَة

والدساعدة لزاولة اصدار صكوؾ زرقاء لتخفيف العبء الإضافي للديوف على الدوؿ  -
 أكثر للنهوض بالاقتصاد الأزرؽ.

 الباحثاف  كما يوصيTirumala وTiwari (2020 )ي:ما يل  
يمكن أف تكوف آلية التمويل التي يمكن أف  للاقتصاد الأزرؽتلبية احتياجات التمويل ل -

تسرع الاستثمارات في شكل مرفق بسويل )بهيكل مؤسسي مناسب( يتم إنشاؤه على 
الدستوى الوطتٍ أو الإقليمي. يمكن للمرفق بذميع أمواؿ منخفضة التكلفة من لرموعة 

 ؛أف يدعم الدشاريع التي تفي بالدبادئ الزرقاء متنوعة من الدستثمرين ويمكن
تعد الشراكة العامة والخاصة مهمة لدفع الاقتصاد الأزرؽ إلى الأماـ. ومع ذلك يجب  -

  ؛تهيئة الظروؼ التمكينية لضماف الجدوى، وإلصاح مثل ىذه الشراكات
د شاريع قطاع الاقتصابد لدستثمرين وأدوات التمويل ذات الصلةاتقسيم واستهداؼ  -

برتاج فمثلا بناءً على مراحل دورة حياة الدشروع النموذجية والخصائص الأساسية.  الأزرؽ
مرحلة البناء إلى بسويل أرخص طويل الأجل ومنخفض التكلفة )مع ضمانات جزئية 

 ؛من الأصوؿ( ددلجزء لز الابتدائية لخسارةمن اللمخاطر، وحماية 
أسواقو والبحث عن الدستثمرين و زرؽ الاقتصاد الأ قطاعات زيادة البحث داخل -

تسريع الاستثمارات وبرقيق أىداؼ التنمية  سيساىم فيوآليات الحوكمة الدؤثرين 
  .الدستدامة

IX.  :الهوامش 
                                                           

 الدؤلف الدراسل  *

*
قتًح اقتصادًا أزرؽ مستوحى من أنظمة الطبيعة لحل استيف جوبز للتنمية الدستدامة لأنو ب، لقب 4852صناعي بلجيكي ولد في عاـ  

والذي ، 4881( في عاـ itiativesemissions research and in Zero) ZERIالأزمات الاقتصادية والاجتماعية والبيئية. أنشأ جمعية 
و  http://zeri.orgعلى  اطلعزيد من الدعلومات لد إلى تصميم نماذج أعماؿ بدوف نفايات أو انبعاثات.يهدؼ 

http://www.blueeconomy.de. 
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