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 : الممخص
تسعععععه  لعععععال الور عععععل الف علعععععل للععععع  التهعععععرع  مععععع  لاور السعععععنلاا  ال  عععععرا   ععععع  لا عععععم وت ويععععع  الانتقعععععال للععععع  
الا تصععععالا ا،  ععععرل و ععععن  بعععع  العععع    نععععا بلتفععععال ال ععععناس الوصعععع   الت م معععع ل والعععع   ععععن  ععععلال اسععععتهرا  
الإطععععععععار  ل  ععععععععالل   للا تصععععععععالا ا،  ععععععععرل الإطععععععععار ال  ععععععععالل   لمسععععععععنلاا  ال  ععععععععرا ل و  ععععععععال  التوبعععععععع  

هعععععال   ن عععععو السعععععنلاا  ال  عععععرا ل تبعععععارا فهععععع  العععععلاول الهر لعععععل  ععععع   بعععععال السعععععنلاا  ال  عععععرا     ععععع  ال
 الا تصععععالاا،  ععععر وتطععععورلل  تطمفععععا  و واوععععلا الت ععععول ن ععععو  الا تصععععالاتهر عععع  لععععال اللاراسععععل للعععع  تهريعععع  

ا،  عععععر   عععععن باعععععل   عععععرإ تطر ععععع  لعععععال اللاراسعععععل للععععع  التهريععععع  ف  اعععععوم السعععععنلاا  ال  عععععرا   و بالاتاعععععال 
 طعععععععوا  لصعععععععلاار السعععععععنلاا  ال  عععععععرا ل الت عععععععلالا  التععععععع  توابععععععع  السعععععععنلاا  ال  عععععععرا     عععععععا  عععععععلا   لعععععععال 
اللاراسععععل ت م عععع  لمتوبعععع  الهععععال   ن ععععو السععععنلاا  ال  ععععرا   ل ععععا ل للعععع  العععع  تناولعععع  لععععال اللاراسععععل تبععععارا 

   العععلاول الهر لعععل  ععع  ت ويععع    ملعععل انتقالاعععا للععع  الا تصعععالا ا،  عععر  عععن طريععع  السعععنلاا  ال  عععرا  فهععع
 و مص  اللاراسل لل  ب مل  ن النتاوس و التوصلا  ال قتر ل 

 السنلاا  ال  را   ؛الت وي  ؛الا تصالا ا،  ر الكممات المفتاحية :
 

Abstract:  

This paper seeks to identify the role of green bonds in supporting and financing the 

transition to a green economy, and for that we followed the descriptive analytical approach, 

by reviewing the conceptual framework of the green economy, the conceptual framework 

of green bonds, as well as the global trend towards green bonds, experiences Some Arab 

countries in the field of green bonds. Where this study deals with the definition of the green 

economy and its development, the requirements and benefits of the transition towards a 

green economy. On the other hand, this study dealt with the definition of the concept of 

green bonds and their fields, the steps for issuing green bonds, and the challenges facing 
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green bonds. This study also provided an analysis of the global trend towards green bonds. 

In addition, this study examined the experiences of some Arab countries in financing their 

transition to a green economy through green bonds. The study concluded a number of 

proposed results and recommendations. 

Key Words: green economy; financing; green bonds  
 المقدمة

 ول  الهلا لا  ن اللاول  ل لل  ب رة لقطال ال ؤسسا  الصغ رة و ال توسطلل     شر    ب و عل  عن 
القوان ن و ال راسلم الت  ت لالا آللا  لا م لنشا  و لا م ت وي  ال ؤسسا  الصعغ رة و ال توسعطل و الع  

  قاولاتلل    لطار  ا لهرع فال را قل ال
تهتبععر ال را قععل ال قاولاتلععل  ععرورة  ت لععل لم ؤسسععل الصععغ رة و ال توسععطلل نلععرا لمصععهوفا  و الهرا  عع  
التع  توابااعا  اصععل  ع  بلاالععل نشعاطاال   عع  تعو ر ال را قعل ال قاولاتلععل    عل  ععن ال علا ا  و التععلا لم 

 راكعع  التسععا  ل  ا ععنا  ال ععال  لاععال والعع   عع ن   تمعع  البععرا س و ا للععا    شععات  ال ؤسسععا ل 
 ا،  الل   للخ 

تواب  ال ؤسسا  الصغ رة  و ال توسطل  الهلا لا  ن الت لالا  التسولقلل    لع  ب وعل  تغ عرة و  نا سعل 
لعال ال نا سعل ر عر ال تكا وعل فعالنلر للع  ال ؤسسعا  الكب عرة و ال ؤسسعا  الابنبلعل التع  ته ع   شعلا لاةل

الصغ رة و ال توسعطل  لعال  ت عاول لعال ال ؤسسعا   ن تتك ع   ع     ن س  طال ا،  ال لم ؤسسا  
ب وتاععا و تطو اععا و تتبععاوا  عع  للقععال التغ ععرا    اععال و العع   تعع  تععت  ن  ععن ت ق عع   لععلاا اال ولععال  
 ا  تقوم بتش لص ب وتاا  ت  تت  ن  ن التنبؤ فسمو  ا،طراع الت  ل   م  ت اس  فاشر  هاا و 

ال فععالارة لصععن  ا، ععلاا  وللسعع   تمقلععل لاععال لععال   ععان ل ا ععا  معع  لععال  ن ابتعع ل وفالتععال  تصععف  لعع 
ال ؤسسعععا   ن تتبنعععع   ععععلاا   للااريععععل و تسعععولقلل  لا عععععل التعععع  ت  ناععععا  عععن الت  عععع  والإن ععععرالا  ععععن فععععا   
ال ؤسسا ل و ن ب ن لال ال لاا   التسوي  ال قاولات  و الاي لهتبر  عن ال  عاللم ال لا ععل و ال بعالا  

نال  الت ا ا  ت ا لاا  لال الهقلا ن ال ا   ن و ال  ل عا  ت  ع  فع  لعاا النعول  عن التسعوي   البلا لاة الت 
لسعع   لم ؤسسععا  الصععغ رة و ال توسععطل  ععن  فقلارتع   معع  ت ق عع  الإبععلاال و ت  عع  ال  ععاطرةل و لععاا  ععا

 م  لاا ال صول   الا تنا سلل تس   لاا بت ق    للاا اا التسولقلل و ال سال ل    ت س ن ا،لاا  الك
 إشكالية الدراسة:  -1-1

مػػا مػػػده مسػػػا مة سععن اول  ععن  عععلال لععال الور ععل الف علعععل الإبافععل  مععع  الإشعع اللل الرولسععلل التاللعععل: 
 السندات الخضراء في دعم و تمويل عممية التحول نحو الاقتصاد الأخضر في بعض الدول العربية ؟

ترب عل وا هلعل ته عس  عا ورلا ا عرلل  قعلا تعم طعر  و  ن  ب  تسا   اللاراسل وت وي  لعال الإشع اللل للع  
 التساؤلا  التاللل:

  ااا لُقصلا فالا تصالا ا،  ر؟ -
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  ااا لقصلا فالسنلاا  ال  را ؟ -
 ععال   ل لععل الت ويعع  فالسععنلاا  ال  ععرا   عع  لا ععم الت ععول ن ععو الا تصععالا ا،  ععر  عع  فهعع   -

 اللاول الهر لل ؟
ل و للإبافعععل  مععع   سعععومتاا  قعععلا تعععم صعععلارل لسعععتنالاا للععع   شععع مل اللاراسععع فرضػػػيات الدراسػػػة: -1-2

 ال ر لا  الرولسلل التاللل و الت   ان  ال رشلا ال ام لإتبالا  الفا      لال اللاراسل: 
 ت عععععع  الا تصعععععالا ا،  عععععر  ععععع  الا تصعععععالا العععععاي  اعععععلاع للععععع  ت ق ععععع  التن لعععععل الا تصعععععالاللل  -

 اللإبت ا لل و الب ولل؛
 الت وي  ا،  ر؛تهتبر السنلاا  ال  را  ل لاإ آللا   -
 لاإ الت وي  فالسنلاا  ال  را  فالهلا لا  ن اللاول الهر لل لل  الت ول ن عو الا تصعالا ا،  عر  -

 بلاربا   ت اوتل 
 لن  ل لل لال اللاراسل تنف   عن ال  انعل التع  ل تماعا   اعوم الا تصعالا ا،  عر أ مية الدراسة: -1-3

 ملععع   عععان   بعععا الف ععع   عععن طعععر  الت ويععع   ف  تمععع   فهعععالال ص الا تصعععالايل الإبت عععا  ل الب وععع  ل و
ا،  ر اللا  ل لمناعو  باعاا الا تصعالال و تهتبعر السعنلاا  ال  عرا   و علاإ  وبع  الت ويع  ا،  عر  
للا م الت ول  ن الا تصالا التقم علاي ن عو الا تصعالا ا،  عرل و اتباع  الهلا علا  عن العلاول الهر لعل ن عو 

   ع ا، ت وي     ملل الت ول ن و الا تصالا ا،  ر
 تسه  لال اللاراسل ال  ت ق   ا،للااع التاللل : أ داؼ الدراسة: -1-4

 ا،  ر؛ الا تصالا ن و الت ول و واولا  تطمفا  وتطورلل ا،  ر الا تصالا ف  اوم التهري  -
التهريع  ف  اعوم السعنلاا  ال  ععرا  و بالاتاعال  طعوا  لصععلاار السعنلاا  ال  عرا ل الت ععلالا   -

 ال  را ؛الت  تواب  السنلاا  
 ت م   التوب  الهال   لتبن  السنلاا  ال  را ؛ -
تقلالم تبارا فه  اللاول الهر لل     بال الت وي  فالسنلاا  ال  عرا   عن  بع  الت عول ن عو  -

 الا تصالا ا،  ر؛ 
  ال ععروب بنتععاوس وتوصععلا   قتر ععل تسععا لا  معع  ته يعع    ل لععل الت ويعع  فالسععنلاا  ال  ععرا   ععن

 ا،  ر  ب  الت ول ن و الا تصالا 
 ععن  بعع  الإبافععل  معع  مػػن ا الدراسػػة: تسػػعى  ػػسة الدراسػػة الػػى تحقتػػي الأ ػػداؼ التاليػػة : -1-5

 م  ال ناس الوص   الت م م ل و لهتبر لاا  ا ت لاناالإش اللل ال طرو ل    اللاراسل و ا،سومل ال رلالل 
ال ناس  ناسفا ،ن  لقوم بوص  اللالرة ال لاروسعل و ال ت عمعل  ع : لاور السعنلاا  ال  عرا   ع  لا عم و 
ت وي    ملل الإنتقال ن و الا تصالا ا،  ر    فه  اللاول الهر لعل   ع  اللاراسعلل و ت م ع  بلاناتاعا 

 و  ت س رلا 
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 تصاد الأخضرالإطار المفا يمي للاق .1
 تعريف الاقتصاد الأخضر:.1.2

ال  الا تصالا الاي  نتس  ل  ت سن    ر اللل الإنسعان ” و قا لبرنا س ا، م ال ت لاة لمب ول لهرع فون : 
و ال سععاواة الإبت ا لعععل  ععع   ععع ن لقمععع  فصعععورة  م ولععل  عععن ال  عععاطر الب ولعععل و عععن النعععلارة الإل ولوبلعععل 

 تصالا ا،  ر     فسط صورل و لو ال  الا تصعالا العاي لقمع   عن لم وارلال و ل  ن  ن ننلر لل  الا
ص    نعععل “ الإنفهاععععا  الكر ونلعععل و  ععع لاالا  لععع    عععا ة اسعععت لاام ال عععوارلا و لسعععتو ا ب لععع  ال وعععا  اله ريعععل

  9109بلالارل 
ل  ن للارا    اوم الا تصالا ا،  ر  بر سلا   التاري  ل فالإ ت عالا  ظ ور الاقتصاد الأخضر:.2.2
 قولا  ن الت مللا  و النقاشا  ال ر  ة  م  الهلا عل و فالتعال  الت ا ع  بع ن الإنسعان و الا تصعالا  م  

ص التن لعععل   و الب وعععل ص الطبلهعععل  ل   ععع  لرتعععفط ف  اعععوم التن لعععل ال سعععتلاا ل و ل  عععن ت لا عععلا  لعععم  را ععع  
 لاورل   ا  م :

 0989 ل   عع  تقععوم بلاراسععل “بورتلانععلا  لبنععل” ل لنشععا  الب هلععل الها ععل ال هنلععل فالب وععل و التن لععل
  سععععنوا   ععععن لنشععععاواا نشععععو  تقريرلععععا 15الهلا ععععل بعععع ن التن لععععل و الب وععععلل   عععع  و فهععععلا   ععععس ص

  ن  رع التن لل ال ستلاا ل  و  ا الهلا عل “  ستقبمنا ال شتر  ” ال شاور و الفار  و ال هنون 
 ال تلا  ل ب ن التن لل و الب ول      كلا لست الل ال ص  ب نا ا؛

 0999 ل لكتسعا   اعوم  و  صععطم  التن لعل ال سعتلاا ل ال  يععلا  عن الشعارة و الإنتشععار  ع   ععؤت ر
و لقول  نفغ  “ ل لان ريو ” الب ول و التن لل الاي  قلات  ا، م ال ت لاةل  ل   صلار  ال  و ا  

لملاول  ن تتهاون  ها  م  النشعر و التعرويس لإ ا عل نلعام لاولع  ص ل تصعالاي    ن عت   ع  لسعالم 
 ؛90   ت ق   ن و ل تصالاي لمب ل  ص لك  اللاول  ل و ل ت الا بلاول    ال القرن 

  و  ععلال لععال ال تععرةل تععم لصععلاار  نشععوران ص ف ععو  با هلععل     عع   ا ععا ،ول  ععرة بتقععلالم   اععوم
و لعو   طعط  ” Blueprint for a green economy “الا تصعالا ا،  عر  و لا عا فهنعوان 

ت ص م  للإ تصالا ا،  ر   ن سمط ال و   م  الترافط بع ن التن لعل الا تصعالالل و الب وعل  عولااة 
  ع  نلعر الاي ل”The green economy “ل ام و ت ق   التن لل ال ستلاا لل و العان  فهنوان 

 والهعععالم الفشعععر بععع ن الهلا عععل  ل لعععل و كّعععلا نطا عععا ل  وسععع  لطعععار  ععع  والا تصعععالا الب وعععل بععع ن الهلا عععل
 لعععم ا،  عععر الا تصعععالا  عععلن ال  اعععومل لعععاا  عععرة ا،ول طعععر  ال نشعععورين لعععا ن  ن و ععع  الطبلهععع 
  ا ا   91 رافل  فهلا للا اللاول  الانتفال  بتاا

  ععن   يععلا لبععرا   ععن  سعع ر  التعع  اللاوللععل ال ععؤت را   ععن  ععلالا ُ قععلا الو عع ل العع  ر ععون  و عع  
  ععؤت ر ل ععا  بر لععا  ععن الاعنععان ال نشععولاة  و ععان و لععلاا اا ال سععتلاا ل التن لععل تهريعع   معع  الصععق 

 ا،ل لعل   عل  عؤت ر  قعلا ال سعتلاا ل  و علا لمتن لعل الهعال   الق عل و عؤت ر للأل لل ال ت لاة ا، م   ل
 ا، عم ل علان الها عل الب هلعل ا ت عالا للع  و لّاإ ل9111  مول/سعبت بر  8لل   6 ن  ن ويور    
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  ب و عل ولع  للأل لعلل الإن اولعل ا،للااع  مل  ارتك   الاي ا،ساس شّ   الاي للأل لل ال ت لاة
 ال ستلاا ل  فالتن لل الصمل وعلقل ال  ن   لّالاة لاوللل  للااع ع انلل  ن

  4للععع   آا/ رسعععطس 96 عععن  ُ قعععلا العععاي ال سعععتلاا لل لمتن لعععل الهعععال   الق عععل  عععؤت ر  ععع  و  عععا  
 بعل لان التع ا ام الهعالم  عالاة بعلّالا  قعلا   ريقلعال بنوا    سب رغ بولان    9119  مول/سبت بر 
 ال سعتولا  ب لع   مع  ال هنلعل السعمطا  تت عّ ن ل  عا  ع  تشعبّ ل تن  العل  طعل ا،ل لل وا ت لاوا

 ات ععاا العع   عع  ف ععا القععرارا ل ات ععاا   ملععل  عنععا   عع  ال سععفان  عع  ال سععتلاا ل التن لععل و عع   معع 
 ا،لاوا  ولاسععت لاام الععلاا م  الصععه لا  معع   هععا   الب ولععل التكععال   لإلا ععاب لمتععرويس   عع  لبععرا ا 

 الا تصالالل 
  للع  الرا لعل الباعولا وتالا علا ل عهاع للع   لّا  لاعا سافقل لا  اللل    ل الهالم لشالا9118و لهام 

   و ععا  بععلا   ا،  ععلل لععال   قععاا  عع  ال سععتلاا ل  عععم التن لععل وت ق عع  الإن اولععل ا،لععلااع بمععوغ
 والا لالعار  و عان فعالعروة ال اصعل التقم لالعل الا تصعالالل وال  عاللم الن عااب    النلر بل الاة  ع رة
 الا تععراع ا لالععالا عععم و ععن عفاتلععلالا ا،لالععل ا لالععالا الععلااور النقععا   عع  ُ ععلا ا   ال  عع   معع   ّ عع    ععا

 لععاا ال سععتلاام  و عع  ر ععر الإل ولععوب  النلععام وتععلالور ال نععا  تغ ُّععر  ع رلععا التعع  ال  ععاطر فشععون
 ا،  ر  الا تصالا   اوم  بلالاا   للار   ا اات  السلا 

  ال ععوا    ععن  تكا مععل  ب و ععا  ا ت ععالا  و ععول  عع  النلععر للعع  البمععلاان  ععن  ععلالا فععالار و  عع 
 الب ول  بعلاور لمب ول صبرنا س ال ت لاة ا، م برنا س  ام ال الللل للأ  ل تصلّاي  بلال  ن ال ريبلل

تسع  ت    مع  اصعطُم  ل عا ترويبع   علال  عن ا،  عر فالا تصعالا  بلّالاا   الالت ام ش ا       لا
 تر  عع   معع  البمععلاان ال سععت لا  ال  اععوم لععاا شععبّ  و ععلا ‘‘ البلا ععلاة الهال لععل ال  ععرا  الصعع قل’’

 الاسعتع ارا   مع  ا ت الالا      ا   الت ال ريبلل ال وا    ن ال تكا مل ال ب و ا   ن ب  
 ا تصالالل  طا ا     اله    رص وا  بالا الا تصالاي الانتها   سار تُطم   ن شوناا  ن الت 
 الب وععل برنععا س  طمعع  الباععلال العع    ععر ل الععاي النبععا   معع  الب ولععل  و نععا    الاسععتلاا ل  عع  تسععام
 و سعارا  الها عل السلاسعا  تبلعان فغلعل ل9118 عام   ع  ا،  عر الا تصعالا فشعون شا مل  فالارة
 استلاا ل    كعر ا تصالاي ن و ت ق   فشون اله  

  برنععا س اسععت لا  ا،  ععرلال لم صععطم  لاالا تصععالا لاوللععا    ملعع   تّ عع  تهريعع   اللععا   لا وبععلا و،نعع 
ي ا تصععالا فونعع  ا،  ععر الا تصععالا  ملعع  بنععا    لُ اععم   ملععا ل تهري ععا   لمب وععل ال ت ععلاة ا، ععم  للعع   ععؤلاّ 

 ن عو  مع  فال علاّ  ن سع  الو ع   ع  الهنالعل  ع  الابت ا  ل والإنصاع الفشري  الر ال  الل ت س ن
  عل  ن  كععرل   ملات   ستوإ   م  الإل ولوبلل  و  ا الش ّ  و الا  الب ولل ال  اطر  ن  م وظ
  ع  اسعتع ارا  بواسعطل واله الل اللا      الن و  ل  ُ وبَّ  ا تصالا فون  ا،  ر الا تصالا للارا 

 وت  عععل  ال عععوارلال اسعععت لاام   عععا ة ته يععع  للععع  ت  ععع   ن شعععوناا  عععن وال عععاص الهعععام القطعععا  ن
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الإل ولععوب    النلععام وتععلالور ا، لععاو  التنععوّل  سععارة و نعع  والتمععوّ  والن الععا  الكر ععون  انفهاعععا 
 السععععم   معععع  ا،سععععوا   عععع  الطمععععا تنععععا   بععععلاوا    وبّاععععل تكععععون   ل ععععا   لعععع  الاسععععتع ارا  ولععععال

 تصععععع ل  بواسعععععطل  ع عععععرة  عععععالا   ععععع  و عععععال  التكنولوبلعععععلل والابتكعععععارا  ال  عععععرا ل وال عععععلا ا 
 لمتكععال    لاو ععا   انه اسععا   ا،سععهار تكععون   ن ل عع ن  ل ععا والقطا لععل ال ععريبلل الها ععل السلاسععا 

 الب ولل 
 الها ععععل الب هلععععل  عععرّر   ععععا  نعععلا ل ععععا لل لاوللعععل شععععارة ا،  عععر الا تصععععالا   اعععوم اكتسععععا و عععلا 

 9109 ععام   عع  تععنلّم  ن ل9119ا،ول/لالسعع بر   ععانون  94ال ععؤرّ   64/936 رارلععا  ف قت عع 
 ال  عععوري  ال و عععول  مععع   رّ ععع   ن شعععون   عععن العععاي ال سعععتلاا لل لمتن لعععل ال ت عععلاة ا، عععم  عععؤت ر
 ال قر   م  والق ا  ال ستلاا ل التن لل سلا     ا،  ر فالا تصالا ال اص

  ال نتععلاإ لمب وععل/ ال ت ععلاة ا، ععم برنععا س للاارة ل بمععس  شععرة ال الالععل الاسععتعناولل الععلاورة  ععلن  ععال 
  رصعل  تا ع  لنلاونلسعلال فعال ل  ع  9101شعفا// برا ر   ع  بعر  التع  الهال  ل الو اري  الب و 
  و عععول و عععان ا،طعععراعل ال تهعععلالا النلعععام  ععع  الب وعععل   عععلل  عععول تنا شعععوا لك ععع  الب وعععل لعععو را 

 ال بمععس/ روععلس  ععال النلععر  و ععلا   ععلا العلاعععل الرولسععلل ال وا ععل   ععن وا ععلاا   ا،  ععر الا تصععالا
 ا تصعالا صعوا الصع ل  الطريع  لعو ا،  عر الا تصعالا لن ال لااولا ل  ن  وب ل    ال نتلاإل
ن ونلا ععل    ععوة    كعععر  عال   اسععتقرارا     كعععر ا تصععالالل  سععس لإرسععا  لا م  ساسعع  وشععر/ صععا ا ل وا 
ن    عرل ا تصعالا للع  الانتقعال  ب   ن لمت رّ  الإرالاة للا اا  ع رة بملاانا    ن وا ر   علا فه عاا وا 
  ن للع   م ع    عا الن عول لعاا  عن ا تصعالاي برنعا س  عن  ناصعر  نّ عا و  ا فالت ا ا   تهاّلا   ا
  ع  الن عو ال تقلّا عل البمعلاان  علاالا    تصف   ن ُ ربّ  الت رّ  لل  فسر ل فالار  الت  البملاان تم 

 ال ت مّعل البمعلاان  علاالا  ع  تصعف   ن شعوناا  عن بعفط  تت عرّ  الت  البملاان  ن   ن    ال ستقب ل
 البلا لاة  الن و

 ل عععلان ا ت عععالا للععع   شعععرة ال الالعععل الاسعععتعناولل العععلاورة  عنعععا  ُ قعععلا  التععع  ال نا شعععا     ععع  و عععلا 
 الا تصععالا   اععوم شععون ل ععلا   ن ال شععار ون  الو ععولا ورؤسععا  الععو را   لعع  ا تععرع الععاي نوسععالاوال
 التصعلّاي  مع   ع عرا   لسعا لا  ن ل  عن ال قعر  مع  والق عا  ال سعتلاا ل التن لعل سعلا   ع  ا،  ر
 وسعمّطوا ا، عم؛ لكع   تهعلّالاة  نعا   وتقعلالم الا تصالالل لمتن لل  رص لتا ل و م  الرالنل لمت لالا 
 ال هنلعععل ال نا شعععا   ععع  ال ت ععلاة ا، عععم برنعععا س فعع  لقعععوم العععاي الاعععام الريععالاي العععلاور  مععع  ال ععو 

 ل   والترويس ال  اوم لاا تهري  ل  ام    ُ لا ا   فال     
للع  الا تصعالا  الانتقعال ول  عا  بعا التنولع  فع  لعو  ن  متطمبات التحول نحو الاقتصاد الأخضر:.3.2

ا،  ر للس  لاعا  وريا ل  ن  ن ل لا  فقرار  ن السمطا  الهملا  و  عتم بع ن  شعلل و  ع الال  اعو 
  ملل طويمل و شا ل توبااا نلرة سلاسلل  ن ا، م  لل  القا لاةل و ف شار ل الشها  ن القا لاة لل  

طععععر  تت اشعععع   عععع  ال صععععاوص التععععلاريب  ف الانتقععععالالق ععععلل و فالتععععال  لهت ععععلا لععععاا الت ععععول  معععع   بععععلا  
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 الانتقععالالسلاسععا  ال لاو ععل  و تت ععع   تطمفععا   ا ت ععالالكعع  بمععلا  ععن طريعع   الابت ا لععلالا تصععالالل و 
   459-450لص ص: 9190ص محمد    ن بم شه لن و الا تصالا ا،  ر   

 تك    ال نلو ل القانونلل  ن  لال و   لطار تشريه  و تن  اي سملم؛ 
 لمك ا ا  اللا  ل؛ ا تلاكاالتكنولوبلا و ت  م ال ؤسسا     ا 
  نلععرة شععا مل  ععن اله عع   ععن  بعع  ل ععلاا   ناصععا  ا ععتلا  ععن  ععلال  الابت ععا  ا، ععا فالفهععلا

 اا  نو لل ص شرو/ اله  ل تطوير ال سار الولل  ل  ستوإ ا،بورل   للخ ؛
 و   آللا  ته    م  تك    الشها    التغ  ر؛ 
 اسععت لاا اافال را ععل و ال  ا لععل  معع  الغافععا  و  الالت ععام  تن لععل ال نععاط  الري لععل  ععن طريعع 

   وارلا لا ل لملاولل؛
 ؛الاستالا فال وارلا ال اولل و  هالبل ال لال الغ ر نلل ل و ترش لا  الالت ام 
  التكنولوبلا اا  الك ا ة ال رت هل؛ است لاامو    طل لمه    م  تطوير الكر ون و 
  شار ل القطال الهام و ال اص  
  37-36ل ص ص: 9191ص بمهب ن  اللاللل : فوائد التحول إلى الاقتصاد الأخضر.4.2
  لهت لا الا تصالا ا،  ر  م  ر س ال ال الطبله  للستع ر    ال را لل ال لال الهافعلل  صعا لا

 ا،س ا  و صنا ل الغافا  بالاع ت س ن نو لل التر ل و  يالاة الهاولاا   ن ال  اص  ؛
   ،ر    الت      ن ال قر  ن  علال الإلاارة ال  ل عل لم عوارلا الطبلهلعل و لسالم الا تصالا ا

ا،نل عععل الإل ولوبلعععل و الععع  لتعععلا   ال نعععا    عععن ر س ال عععال الطبلهععع  و للصعععالاا  فاشعععرة للععع  
ال قرا ل فالإ ا ل لل  تو  ر و  يالاة ولاو  بلا علاة و  اصعل  ع   طا عا  ال را عل و النفاتعا  

 و الطا ل و النق ؛
 ال ععوارلا و التععوع را  الب ولععل و بعع ن الن ععو  اسععت لااملا تصععالا ا،  ععر  معع  ال صعع  بعع ن  نطععوي ا

 ع  القطا عا  ال  عرا ل تلا  ع   ع  الع   الاسعتع ارا الا تصالاي و لو  تسم ب يالاة  ب رة  ع  
اله و لعل  ناعا و ال اصعل  الاسعتع ارا لصلا ا  ت   ن   م   ستوإ السلاسا ل و تتل  لعال 

 الاة رسم  لا   ا،  ال التباريل و البنلل الت تلل و ال ؤسسا ل و ل  ت س  ا للل اللا  ل لإ
 سععععتلاا لل و سععععوع ت  عععع    ملععععل ل ععععالاة رسععععم  اسععععتالا   ملععععا  لنتععععاب و  لا ت ععععالاال بععععال 

 ععععلالا الولععععاو   ارت ععععالال لا عععع  لععععال  يععععالاة نصعععع ا القطا ععععا  ال  ععععرا   ععععن الا تصععععالال و 
طا ععععل و ال ععععوالا  عععع    ملععععا  الإنتععععابل و تقمععععلص   لععععا  ال ان  ععععا ال  ععععرا  و اللاوقععععلل و 
 ال راري  الا تفاسرا ا   انفها  ب ر     ان سارالن الا  و التمو ل و 

 الإطار المفا يمي لمسندات الخضراء:.3
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لسععتالاع الت ويعع  ا،  ععر الهلا ععلا  ععن  بععالا  النشععا/ الا تصععالايل  مجػػالات التمويػػل الأخضػػر:.1.3
الت  تقوم  مع  ت ه ع  الإسعتع ار  سعهلا  ناعا لت سع ن البعولاة الب ولعل و  يعالاة  سعتوإ الر عالل و الت عول 

ل وتت عععع   لعععم  بعععالا  الت ويععع  “الا تصعععالا ا،  عععر ”الن عععواب  البلا عععلا لمتن لعععل ال سعععتلاا ل  لا و لعععو 
 :ا،  ر  ل ا  م 
تت  ن ال فان  ال ستلاا ل و ال فان  اا  ا،لاا  الب و  ال رت  ل ولال ال فان  ت ق   المباني الخضراء:

التعععوا ن و التكا ععع   عععا بععع ن الإنسعععان و الب وعععل ال  لطعععل فععع   عععن  عععلال ععععلا   ناصعععر  ساسعععلل: الك عععا ة 
لعل و الب ولعل و البغرا لعل الهاللل لإست لاام و لستالا  ال عوارلا؛ التها ع  فشع    هعال  ع  اللعروع ال نا 

و الإبت ا لل     نطقل ال بن ؛ ت ق   الإ تلابا  الفشريل و ال الالل و الإبت ا لعل و تعو  ر الر اللعل 
 ل ست لا   ال بن     ال  اظ  م   قو  ا،بلال القالا ل 

لارلا و تقععوم  ععع  لععال ال شععاري   معع  لرسععا  للاارة  تكا مععل لم لععال باععلاع التقم عع   ععن لعع تسػػتتر الميػػاة:
 اله    م  الإستغلال ا، ع  لم وارلا ال اولل ل  ان لستلاا تاا 

و لاا  ن  لال ل الاة لست لاام ال  م ا     اله ملل الإنتابلل و تطب    سموا الإنتاب  إدارة النفايات:
 ا،نل ل   لا  ن ل ا ل لستع ارا   اصل بتس  ر الن الا  بب ل   نوا اا 

 ععععن  ععععلال تطععععوير شععععف ا  النقعععع  الب ععععا  ل و لسععععتبلاال وسععععاو  النقعععع  القلال ععععل  و  النقػػػػل المسػػػػتدام:
 ال ستامكل لمطا ل ا،  وريل فالوساو  ال لا عل الها مل بتقنلا  الطا ل ال ستلاا ل 

تاععلاع لععال ال شععاري   ععن  صععالار الطا ععل التقم لالععل ص الو ععولا ا،  ععوري   للعع   الطاقويػػة: الإسػػتامارات
ل و ال سععتلاا لل  عع  اله عع   معع  لا ععم تطععوير التكنولوبلععا السععمل ل ب ولععا و لتا ععل  صععالار الطا ععل النلل عع

ص ر  عان سب  ال صول  م اال و لاا  ن  ب    ان ل علاالا الطا عل و الت  عل   عن لنفهعا  الغعا ا  
   471-469ل ص ص: 9109لل ان وآ رونل 

الا ا،  ععر لت  عع ر القطععال لابععلا  ععن الإلت ععام ف  اععوم الا تصعع إدارة الأراضػػي الاراعيػػة المسػػتدامة:
ال را عع  و لا ععم سععب  ال هلشععل  عع  الريعع  و لا ععم سلاسععا  ال ععلا  ععن ال قععر  عع  لسععترات بلا  التن لععلل و 
تك  ععع  تكنولوبلعععا ال را عععل ال لا ععععل لمت   ععع   عععن ا ععععار الناب عععل  عععن تغ عععر ال نعععا ل و ته يععع  شعععراكا  

لععععل الغافععععا ل و ال  عععع  اله رانعععع  ر ععععر التن لععععل ل واباععععل الت ععععلالا  الب ولععععل ال هاصععععرة  التصعععع ر و ل ا
ال سععتلاامل و  قععلاان التنععول الب ولععوب ل و  تطمععا العع  تكععوين  اععم  شععتر  لمن ععو ا،  ععرل   ععلا  ععن 

صل سن تطوير  ب و ل  ن ال ؤشرا  الت  تغط  البوانا الا تصالالل و الب ولل و الر اللل الإبت ا لل 
   966ل ص: 9108 بلا القالارل 

ل  طر   ع  الإنتعاب الصعنا  ل  عتم  را عاة  ن  نعتس  ناعا ال علا ا،لانع  ال   عن  ء:التكنولوجيا الخضرا
ل و الع   قابع  ( WasteMinimization ) ن التمو   و تهت لا  م  تقم   توللا ال  م ا   عن ال نفع  

تر  ال  م عا   ن تتولعلا ععم  عتم الت   عر  ع   هالبتاعا و العت مص  ناعا فهعلا الع     عا  ناعا ت قع    عا ة 
 – عن ال عوالا ال عام و ال عا  و الطا عل  –ر لمه ملعل الإنتابلعلل   ع   عتم   اعا ترشع لا لسعت لاام ال عوارلا  كب
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 م   قلاار ال ابلل ف  ع  لا  عتم  قعلا الكع عر  عن ال  م عا   عن لعال اله ملعل الإنتابلعل  و تشع    ل عا 
سععع ن ن ال  معععولال  صلسعععتربال فهععع  ال  م عععا  ال   عععلاة  ععع  اله ملعععل الإنتابلعععلل بعععلالا  عععن العععت مص  ناعععا 

  49ل ص: 9119
بلست لاام   ملل البنع  العلاول  للإنشعا  و الته  عر  ععلال خطوات عممية إصدار السندات الخضراء:.2.3

  14 تبعع ن  ن ال طععوا  التعع   تفهاععا  هلععم  صععلاري السععنلاا  ال  ععرا  تنععلارب بوبعع   ععام  عع   ر عع  ص
    040-041ل ص ص: 9191ص ف اري   تارل وا :

ل لالا  صلار السنلاا  نول ال شرو ا  ال  عرا  التع   ريعلا ت ويماعا  عن  إختيار المشروع:تحدتد معيار 
 ععلال لععال السععنلاا ل و  ل ععا  تصعع  فالبنعع  الععلاول   بععا  ن تسععانلا ال شععرو ا  ال ؤلمععل الإنتقععال للعع  

 عا  التن لل  ن   ل الإنفهاعا  الكر ونلل و الن و القالار  م  الص ولا  ع   واباعل تغ عر ال نعا ل ورالفعا
تبععري  رابهععل  هععا  ر الإ تلععار و تق ل اععا  ععن بانععا طععرع  بععرا   ععارب  ن لط ونععل ال سععتع رين فععونام 
 و ععون فال هععا  ر ال نلععل التعع  تمقعع   بععولا  ا ععال و ععلا تععم ت لا ععلا  هععا  ر البنعع  الععلاول  لمسععنلاا  ال  ععرا  

للعل لم نعا  و الب وعل  ع  فالتشاور    ال ستع رين ا،واو  و   ه  ل رابهل  ستقمل ل ر   الف و  اللاو 
و  لا  مص ال ر ع  للع   نع  فالإ عا ل للع  لل ع  ال و  عل فالبنع  العلاول ل  (CICERO)با هل  وسمو 

  لن  ها  ر البن   لملل ال شرو ا  الت  تتل   ساسا سمل ا لإ تلار  شرو ا  صلالقل لمب ول 
اععا ال شععرو ا  التعع  تمقعع  ت ععر  عع   شععرو ا  البنعع  الععلاول  و  ن تنفتػػس عمميػػة إختيػػار المشػػروعات:

 سععانلاة  ععن  ععلال سععنلاات  ال  ععرا  فه ملععل لا لقععل لم رابهععل و ال وا قععل تشععت    معع  ال  ععص ال ف ععرل و 
ت لا لا ا عار الب ولعل  و الإبت ا لعل ال  ت معل و  ل لعل للاارتاعا و ال صعول  مع   وا قعل  بمعس ال علا رين 

ولععل بلاراسععل ال شععرو ا  التعع  ت عع  ال وا قععل  م اععا التن  ععا  ن لمبنعع ل و فهععلا العع  لقععوم  بععرا  الشععؤون الب 
 لت لا لا  ا ل ق   ناا  ها  ر البن  اللاول  للألملل لصلاار سنلاا    را  

ل شعع   صععلار السععنلاا  ال  ععرا    عع  سععلقوم ف صعع   تخصػػيص و توايػػي حصػػتمة إصػػدار السػػندات:
العععلاول   صعععع مل   صععع مل لصعععلاارلل و تقععععلالم   صصعععا  لاوريعععل للإسععععتع ارا  ال ؤلمعععلل و  عععولال البنعععع 

السنلاا  ال  را      ساا  اصل و لستع ر ا، وال و قا لسلاست  ال ت  لل ال اصل فالس ولل  ت  
 عععتم لسعععت لاا اا ل سعععانلاة  شعععرو ا  السعععنلاا  ال  عععرا  ال ؤلمعععل و  بعععري  مععع  ن عععو لاوري ت صعععلص 

 ا، وال ف قلاار  ساو لملا ها  ال نصر ل لم شرو ا  ال ؤلمل  
 تعععاف   صعععلار السعععنلاا  تن  عععا ال شعععرو ا  ال  عععرا  و لقعععلام تقعععارير  عععن لسعععت لاام  الرصػػػد و الإبػػػلاغ:

 ص مل الإصلاار و ا عار ال تو هعل  عن الإسعتلاا ل الب ولعلل و  ت ع ن ال و ع  الإلكترونع  لمبنع  العلاول  
 عععن السعععنلاا  ال  عععرا   م صعععا  و  ؤشعععرا  رولسعععلل لؤععععار لم شعععرو ا  ال ؤلمعععل لمت ويععع  فالسعععنلاا  

 روافط لل  وعاو  اا  صمل و  همو ا   كعر ت صللا  ن ال شرو ا   ال  را ل   
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لنعععا  ب معععل  عععن الت عععلالا  التععع  توابععع  السعععنلاا   التحػػػديات التػػػي تواجػػػ  السػػػندات الخضػػػراء:.3.3
   1-13ل ص ص: 9191ص سارة   ا  يلل  ال  را   ل اا:

ل عع   الدوليػة سات العلاقػة: نقص الوعي بماايا السندات الخضراء و المبػاديء التوجت يػة و المعػاتتر
 ععلام  هر ععل ال هععا  ر اللاوللععل القاو ععلل ل ععا ل للعع   ععلام  اععم ال واوععلا ال  ت مععل لسععو  السععنلاا  ال  ععرا  

  قفل لا ل  نلا  لالا  ن اللاول 
ل  ععن  ن ت تمعع  الت ععلالا  الب ولععل  ععن لاولععل للعع    ععرإل لععال   عػػدم وجػػود مبػػاديء توجت يػػة محميػػة:

    للا م سو  السنلاا  ال  را  ال  م  ل  ن لست لاام سلاسل ال وا
تكال    را فل بال لست لاا اا   م علل ل عا ل للع  لرت عال تكعال    تكالتف متطمبات السندات الخضراء:

 للاارة  تطمفا  الإ صا ؛
و التعع  تسعا لا  معع  تق علم الإتسععا  بعع ن  عػدم تػػوفر تصػػنيفات و مؤشػػرات و قػػوائم السػػندات الخضػراء:

ل فعالاي  التوب العل و ال هعا  ر اللاوللعلل ل عا ل لتولع  ال سعتع رين للإسعتع ار  ع  السنلاا  ال  را     ا
 السنلاا  ال  را  الت  تمب  ل تلاباتام 

 علام وبعولا  شعاري   فه عس و الع  ررعم تعو ر ال سعتع رينل و لعاا نقص السندات الخضراء المطروحػة:
الاة ت ويماععا  ععن  ععلال السععنلاا    ععرا   ابمععل لمت و عع   عع  فهعع  ا،سععوا  و التعع  ل  ععن ت ويماععا  و ل عع

 ال  را  
فسععبا التهععاري  ال اصععل باععا و  تطمفععا   صػػعوبة نفػػاس المسػػتامرين الػػدولتتن إلػػى الأسػػواؽ المحميػػة:

 الإ صا  الت  ت تم   ن سو  لل  آ ر و  لام وبولا   الل  ن ال  اطر 
 ع  الغالعا  عن  بع    تم شعرا  السعنلاا  ال  عرا   ع  فهع  ا،سعوا  عدم توفر المستامرين المحمتتن:

 ال ستع رين ال  م  ن فسبا  وافط ر س ال ال  و ال واب  التهري لل 
 . تحمتل التوج  العالمي لإصدارات السندات الخضراء:4

 تحمتل  حجم إصدارات السندات الخضراء عالميا: .1.4
 9191 او ل اللاول ال صلارة لمسنلاا  ال  را   لال سنل  :41رقم الشكل

 
 
 
 
 
   

      Source : Climate Bonds Initiative, Sustainable Debt Global State of The Market 2020, , 

Disponiblesur: https://www.climatebonds.net 
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     ن  9191   لم اللاول الراولاة  ال لا    لصلاار السنلاا  ال  را  لسنل 10و للار الش   ص
لمسنلاا   وناا تسالم فش    ب ر  الطبله   ن تتصلار الولالا  ال ت لاة ا، ري لل  او ل اللاول ال صلارة

فالنسفل لملاول الت  تشب  و     التمو  الب و ل و تم اا  ل انلا و  رنسا  م  التوال  فو م   لم لصلاار
تلا م الت وي  ا،  ر  ن  لال السنلاا  ال  را  لم شاري  الصلالقل لمب ول ل عم الص نل لولنلاال 

لنرويسل  كرانلال للطاللال الش م ل سنغا ورة السويلال اللافانل اللافانل لولنلاال  نلاال ا  
 تحمتل  حجم إصدارات السندات الخضراء عالميا حسب المنطقة الجغرافية: .2.4

 :  بم لصلاار السنلاا  ال  را   سا ال ناط  البغرا لا10ر م  البلاول
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بعع  ل قارنعل 9191 عام   ع  (DM) ال تقلا عل ا،سعوا   عن ا،  عر الإب عال  ال بعم    عاس  ر هل نشو
  ل ع ن السعاب ل الهعام % ع 99 قابع  %16 (EM)  الناشعول ا،سوا  ش م   4 9109 ام  ٪   73

 الُ صعلارون     عوّل9109 عام  % ع 5 قابع  %4 (SNAT) الوطنلعل   عو   الكلانعا   سعال ل  انع 
 الناشعول   الا  ا،سوا   لالا لب ال   م   عر   ا الابت ا للل السنلاا  لصلاار لل  تر   لم الص ن ون 
 .ال تفق ت ن ال نطقت ن    ان     ب ن ا ل9191 ام      وروفال لاسل ا  ناط ل  ر      ا، بام
  ملععار 056 ععن   سععؤولل  انعع    عع  ل9191 ععام   عع  ال  ععرا  لمععلا ون   صععلار  كبععر  وروفععا  انعع 
 ال  و ععل  ععن  لا و ععل  لانععا  ا،ورو لععل الإصععلاارا  الإب ععال   تصععلار   ععن %48 و    ري عع  لاولار

  معع   مع  والسلاسعع  ال  عو   الععلا م %  له ع 95بنسعفل   ناععا  ع  سععالم   ع   اللععلل ر عر وشعر ا 
عا  كععر  ب و عل ولنعا   وروفعال  ع  ال عاص القطعال لاستع ارا  ال رص  ن ال  يلا  ال صعلارين  عن تنو  
 العاي السلارا   طال    ال عالل سب   والبنو    م  الهقاريل والشر ا  ال را    ارب السو   لل  توت 

 لاولار  ملععععار 0 0 ععععورو /  ل ابعععع  ص ملععععار لاال مععععر  صععععلار  ال هععععرو ل  عععع  شععععلا لا نقععععص  ععععن لهععععان 
 3 9 عورو /   ملعار 9  ري   لو ولكسع ابن ص لاولار  م عون  588 ورو /   م ون  511  ري   لو ول و ص

ا لاولار  ملار  .9191 ام      رة ،ول   را  سنلاا    ري    ب له 
  عععن   ري عع  لاولار  ملعععار 5 60 عع   السعععاب  الهععام  ععع  واسعع  نطعععا   معع  عابتعععل الشعع اللل   ري عععا لمعع 

 عام   ن الا تفعار  ع  ، عا    هعا9109 عام   ع    ري ع  لاولار  ملعار 61بعع   قارنل ال  را  السنلاا 
 ف عا ال ععالل سعب   ا، ري ع  ص مع  فالعلاولار ال قو عل السنلاا  لصلاار لإب ال   لاسل ا  ا  ا  ان 9191

 التر  ع  لكعن لملالشعلل  ع عر   عر لاا –  ري   ن   صلارين  ن  هل اا لوت  والت  –ال ان ملا   ال    
  ع  التغ  عر  عؤلاي  ن الساولاة  نتو ع  ال ن   ل فال هلالا  الت وي  وا  الاة  رنلل   وال تو  ن  م   ان

 فا ععلان الععرولس  شععار   عع  ال ت ععلاة الولالععا   ععن الناشععول ال  ععرا  الععلا ون   عع   ععالاة  يععالاة للعع  الإلاارة
 .ال ستلاام لمت وي   وي  لا م لل  فال ه 
   ع  السعاب ل فالهام  قارنل %65لقارا  ن و ا (LAC) الكاريب  والف ر اللات نلل   ري ا  نطقل  لار 
 ف عا تشع م ل  عن الإب عال  نصع   عن  كععر   نشعو9191 عام   ع    ري ع  لاولار  ملار 9 7لل   وص 
 لاولار  ملععار 9 9لصععلاار    ري عع  ص تععم لاولار  ملععار 8 3لب اللععل  فقل ععل سععلالالل سععنلاا   ر هععل العع   عع 

 ا، ري     فاللاولار وال تفق  فال ورو  ناا   ري  
  ن: لاولت ن   ري   لاولار  ملار 9 0ا،  ر  اللا ن بمغ     ا نل  ت    وا اا   وإ  ل ريقلا شالا 

 لاولار  م ععون  995ص FirstRand Bank  ععن ال اللععل ص ععر  ر ععر ا، ريقلععل الشععر ا  البنععوا  عع 
 Standard Bank of)سععنوا   ععن 01ل ععلاة    ري عع   لاولار  م ععون  911ص فقل ععل وسععنلا   ري عع  ل

South Africa  ععورو  ؛وطععر   م ععون  35  ري عع  ص نععلاولار  م ععو 40فقل ععل  رانععا  ععن عنععاو  ؛ ععر  
 .سبت بر    لاولار  م ون  751فقل ل   رة ،ول ال صريل السلالالل ال  را  السنلاا 
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    و صععععلاري APACالاععععالا  ص وال  ععععلط آسععععلا  ععععن ال  ععععرا  السععععنلاا   عععع  الان  ععععا  ت سعععع ر ل  ععععن
SNAT عععععلال  عععععن  ب عععععر  عععععلا للععععع COVID-19 الابت ا لعععععل السعععععنلاا   بعععععم  ععععع  اللا قعععععل وال يعععععالاة 

 ال وريععل والا تلابععا  الطبلععل والإ ععلاالاا  الصعع لل الر الععل لععلا م السععنلاا  لععال لصععلاار والاسععتلاا ل  تععم
 الوفا    ن الناشول ا، رإ 
    و صععععلاري APACالاععععالا  ص وال  ععععلط آسععععلا  ععععن ال  ععععرا  السععععنلاا   عععع  الان  ععععا  ت سعععع ر ل  ععععن

SNAT ععععلال  ععععن  ب ععععر  ععععلا للعععع  COVID-19 الابت ا لععععل السععععنلاا   بععععم  عععع  اللا قععععل وال يععععالاة 
 ال وريععل والا تلابععا  الطبلععل والإ ععلاالاا  الصعع لل الر الععل لععلا م السععنلاا  لععال لصععلاار والاسععتلاا ل  تععم

 (Climate Bonds Initiative, 2020,  P06 صلوفا    نا الناشول ا، رإ 
 تحمتل  حجم إصدارات السندات الخضراء عالميا حسب نوع العممة:.3.4

 
 
 

 
 

  نوال اله لا  الت  تصلار باا السنلاا  ال  را  :42رقم  الشكل
144%  

 
2014   2015    2016    2017  9108     2019   2020               

         
Source : Climate Bonds Initiative, Sustainable Debt Global State of The 

Market 2020, , Disponiblesur: 

https://www.climatebonds.net/resources/reports/sustainable-debt-global-

state-market-2020 
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  ن شعون   عن العاي ا، عر البعولاةل ن عو التوبع  للع  الع   رب  و لا 9109فهام  ٪  قارنل3بنسفل   يالاة
 اله عععلا   صعععل ال عععال  ارت هععع  ر س  سعععوا  للععع  نسعععبل ا  سعععا  وصعععولا   الصعععهفل اله معععل  صعععلاري  ل عععن 

 ٪ ل قارنل89لل   -٪  6الص ن  ص ٪  وال وان98ا، ري   ص ٪  واللاولار48ال ورو ص -ا،ول   العلا 
و  9105 ععا    بعع ن ت قلقاععا تععم ٪ التعع 91-84 ععن    عع   عع ال لا ولكععن السععاب  ٪  الهععام81ف صععل 
عا الصع ن   عوانوال ا، ري   اللاولار  ن      سب 9108 عال ان  ا    ٪  كععر6لصعلاار  تعم  عا بع ن ط ل  
 .فال ورو
 اله مععل ابتععاب    عع  فععال ورول ال قو ععل ال  ععرا  السععنلاا  بتسععه ر لاولععل 98 ععن  ال صععلارون   ععام ب ن ععا

العع    عع  لاولععل صف ععا 36للعع   ووصععموا الععلاول  نل ال صععلارين  ععن  ععلالا  كبععر ا، ري عع  لمععلاولار الا تلاطلععل
 فععععال وان ال قو ععععل ال  ععععرا  السععععنلاا  بعععع ن الناشععععول    ععععن ا،سععععوا   ناععععا  معععع  تصععععنل اا تععععم لاولععععل 91

  وريععا ونبععو لونبعع   ععن  عع   ععن وا ععلا للعع  فالإ ععا ل   مل ععال  صععلار ا 31 صعع    ععن 98الصعع ن ل ان 
 التغ  ر لو ان 9109 ام     السو   ٪  ن94 صل   م  ا،ول  الع انلل اله لا  البنو لل   ا ل 

بنسعفل  توابلال اللاولار السنغا وري  ا،سترال    الا اللاولار     السنغا وري  اللاولار لو التكوين    الو  لا
لل     ري   لاولار  ملار 4 5 ن  ا،سترال  اللاولار ان    ب ن ا   ري  ل لاولار  ملار 3 3٪ لل  46
  عععن   عععرا  سعععنلاا   ععع   صعععري ال   مل عععا السعععنغا وري  العععلاولار سعععو     ري ععع    عععان لاولار  ملعععارا  3

 ص  رإ  تسهل  ن   را  و رو   صلارينل
(Climate Bonds Initiative 2020,P09 

 تحمتل  حجم إصدارات السندات الخضراء عالميا حسب ج ة الإصدار: .4.4
 : لصلاار السنلاا  ال  را   سا طبلهل بال الإصلاار13ر م  الش  

    144%       
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Source : Climate Bonds Initiative, Sustainable Debt Global State 

of The Market 2020, , Disponiblesur: 
https://www.climatebonds.net. 

 عععام  ت  عع   ععامل   لصععلاار السعععنلاا  ال  ععرا  و العع   سعععا باععل لصععلاارلال فشععع  13ل ععع  الشعع   ص
  و عابتعععل ل عععا ال عععاص القطعععال   بعععام لمععع   عععا بععع ن الهعععام القطعععال ُ صعععلاري   نعععوال  ععع  فعععالن و 9191

   ع  الهعام القطعال  صعلارو ل عون   عا  عالاة   ل9191 عام   ن ا،ول لمنص  ف عنا    ورلا  ن  شل    ا
 التن لعل بنعو  ا،بع    انع  طويمعل اسعتع ار  طعط و ع  للع  ل  معون  ،نام السو   للا نا ل لا   ر ل
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 الابت ا لععل التسعع لل ت عع  سععنلاا  لصععلاار للعع   اععم الت ععا الكع ععرون  وبعع    عع  القا ععلاةل لاععال اسععتعنا 
 لاولار  م عون  344 عن   م اعا ال تها علا ال رلالعل الصع قا    بعام  توسعط .COVID-19 آععار ل هالبعل
 ال بععم ان  عع  وفالتععال ل ل9191  ععام  عع    ري عع  لاولار  م ععون  977للعع   9109 ععام   عع    ري عع 

رين  ول  ن الإب ال   لاولار  ملار 7 55لل     ري   لاولار  ملار 7 58 ن  لا ش  فش   لال الُ صلا 
 .  ري  
  ععلالا  الا   و ععلا9191 ععام  ٪   عع 78الن ععو ص  هععلالا    معع  ال  و ععل  ععن ال لا و ععل الكلانععا  شععالا 
 ال بمعغ لب عال   عن   ري ع  لاولار  ملعار 07  967للع   095 عن  ال عه   عن فعوكعر ال رلالل السنلاا 
ا 04ب ن   قس ل  رنسال  ن نشو   Société du Grand Parisبن  ُ صلارة   ان بال 90 ن  سنلا 

 5 09 ععورو ص  ملععار 00فقل ععل  سععنلاا  سععفهل  عع  ال بععمل ٪  ععن71 ععن   سععؤولا     ععلالل لللعع  لال شععار
ال ال رنسلل ل لا لعل   ري      ان  لاولار  ملار ر  كبر عان   ل    لت وي  لمت وي   اب  وا لا لسنلا ُ صلا 
  صعلارل  كبعر ععان  الصع ن   ري ع     انع  لاولار  ملار 8 9 ورو ص  ملار 4 9فقل ل  ال تبلالاة الطا ل

ا 07     عن سعنلاا  49بع  العالعل ال رتفل ال ت لاة الولالا  وا تم    ري  ل ولارلا  ملار 7 7فقل ل  سنلا 
 .  ري   لاولار  ملار 5 5فقل ل  Muni  طرا 
   ري ع  لاولار  ملعار 8 00ل عن 9191 عام  ٪  ع 51بنسعفل  ال  ملعل ال  و لل الإصلاار بال نول ن ا

ا 79 ععن  الإب ععال  نصعع   ععن  كعععر   ري عع   وبععا  لاولار  ملععار 5 08للعع      ري ل ععا    ععر ا  الل ععا سععنلا 
  صعلا  سعنلاا   ر هعل بتسعه ر ن ويعور   ع  النقع  تا وعل  عام ب ناال   ري     ن لاولار  ملار 5 9فقل ل 
  ملعار 9 3 علارلا  لب اللل فقل ل ال نا ل سنلاا  ل هلار الكر ون     ل  ن النق   ها  ر ف وبا  م اا
 .  ري   لاولار
  ع  سعالم   عا ل9191 عام      رة ،ول   را  سنلاا  لصلاار  و  ت  سلالا  ن  صلارين تسهل   الا
 ال  ععرا  السععنلاا   ل لععل   تك ععن9109فهععام   قارنععل الُ صععلارين  ععن النععول لععاا  عع  ٪ 41بنسععفل  ن ععو

 السعععنلاا  سعععو   ويبهععع  ال  عععرا  السعععو   لنشعععا  ل  ععع    عععا الش صععع ل و م اعععا  ب اعععا  ععع  السعععلالالل
   ععرا  سععنلاا  والسععويلا وال بععر و ل انلععا  صععر طفهعع  ل9191 ععام   عع  8 سععاولل    كعععر ال  ععرا 

نلاونلسعلا ول توانلعا ولولنعلاا و رنسعا تش م   لالا    ن     رةل ،ول سلالالل  ل عالاة  علال  عن الت ا اتاعا وا 
 سعععو   للععع  للان ععع ام ط و اعععا  عععن   تم عععل  نعععاط   عععن لاول  عععلاة   ر ععع  ل عععا لل   سعععنلاا   و  عععت 

  عن النعول لعاا ن عو اسعت رار فشعون  ت عاومون  ن عن وفالتعال  ل 9190 عام   ع  GSS السعلالالل السعنلاا 
 الُ صلار 

 ال  ععرا ل لمسععنلاا   صععلار  كبععر ال اللععل ر ععر الشععر ا  لمعع  ال ععاصل لقطععال ُ صععلاريا  نععوال بعع ن ععن 
ن  64للعع   9109 ععام   عع    ري عع  لاولار  ملععار 0 61٪ ص6بنسععفل   توا عع  ن ععو ف هععلال العع   ععان وا 
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 والفععا    وروفععال  ععن نشععو  ال وععل لععال  عع  السععنلاا  عمععع      ععوال 9191 ععام   عع    ري عع  لاولار  ملععار
 .الكاريب  الف ر و نطقل اللات نلل و  ري ا الش اللل و  ري ا الاالا  وال  لط آسلا  ن

ععععا ال اللععععل الشععععر ا  شععععالا  ععععا ص ععععن  ان  اش   لاولار  ملععععار 7 55للعععع     ري عععع  لاولار  ملععععار 7 58ط ل  
ععا  ربعع  لععاا ولكععن   ري ع  ل   لاععر    عع  الصعع نللل البنععو   ععن ف ع ععر الإصععلاارا  ان  ععا  للعع   ساس 

  ملععار 7 4و    ري عع  لاولار  ملععارا  4 ععلارلا  ط ل ععل  يععالاا  وا، ري لععل ا،ورو لععل ال اللععل ال ؤسسععا 
 .التوال   م    ري   لاولار

 ب ل  نشو سنوي    ساس ٪  م 37  بنسفل ABSفا،صول ص ال لا و ل ال اللل ا،ورا   ول ان    
  سعععال ل فان  عععا  ب ول عععا الععع  تعععوعر و عععلا ا، ري لعععلل ال ت عععلاة الولالعععا   عععن ٪  تقريف عععا99الصععع قا  ص

 ,Climate Bonds Initiative, 2020 )  ري ع   لاولار  ملعار 03لل     ري   لاولار  ملار 99 ن   انل ايل

PP 07 08) 
 تحمتل دور السندات الخضراء في تمويل مشاريي الاقتصاد الخضراء عالميا: .5.4

  بالا  لستع ار  ص مل لصلاار السنلاا  ال  را  : 42رقم الجدول
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Source :World Bank Group, Green Bond Impact Report Financial 2020, diponiblesur: 

https://www.ifc.org/wps/wcm/connect 

تلار ل صاولا  البلاول ص   ن  طال الطا ا  ال تبعلالاة ل تع  الصعلاارة  عن لب عال القطا عا  ال  ولعل 
 ل ععععم لعععوت   ععع  ال رتفعععل العانلعععل  طعععال 9191-9104 عععن طريععع  السعععنلاا  ال  عععرا   عععلال السعععنوا  ص

 عن  9105و  9104ال شرو ا  الت  ته    مع  ت ق ع  ال هاللعل الطا ولعلل   ع  لرت هع  بع ن سعنت  
فسعععععبا  9104 م عععععون لاولار و العععع  فسعععععبا    ععععل الععععن ط الهال لعععععل  عععع   818 م ععععون لاولار للعععع   756
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لن  ا   سهار الطا ل ا،  وريلل   ا  عتم  مع  العلاول ال صعلارة لمعن ط للع  الف ع   عن طا عا  بلا معلل 
  ن  لال القلام ف شعاري   بعرإ  ع   بعال الطا عا  ال تبعلالاةل فالإ عا ل للع  لعالرة الإ تفعاس ال عراري 
فسعععبا الإسعععت لاام الواسععع  لمطا عععل ا،  وريعععل ال موععععل لمب وعععل  و فالتعععال   عععان لنعععا  توبععع   عععال   ن عععو 
الإسععععتع ار  عععع   شععععاري  الطا ععععا  ال تبععععلالاةل و تععععو  ر الععععلا م و الت ويعععع   ععععن  ععععلال لصععععلاار السععععنلاا  

ل لل  سن 9107 م ون لاولارل  عم لرت ه   ن سنل  316لتبمغ  9106ال  را   و لن        سنل 
 9191و  9109 م ون لالارل لتن     ن بلا لا ب ن سنت  0099 م ون لاولار لل   845 ن  9108

  م ون لاولار  418 م ون لاولار لل   556 ن 
 9191لل   9108ال شاري  ال سؤولل ب ولا ال  ولل بواسطل السنلاا  ال  را   ن  :44الشكل رقم
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Source :Climate Bonds, Green bonds market summary 2020, P01, Disponiblesur:  

https://www.climatebonds.net 

 ععن  ععلال الشعع     ععلال للاععر تو يعع  ال شععاري  ال سععؤولل ب ولععا ال  ولععل بواسععطل السععنلاا  ال  ععرا   ععن 
ل     للار  ن  طال الطا ل  لم  طال للإسعتع ارل  ملع   طعال ال فعان  ال  عرا ل 9191لل   9108

عععم ا،را عع ل ععععم  طععال الصععنا لل و  طعععال  عععم  طععال النقعع  ال سعععتلاامل عععم  طععال ال لععالل ععععم الن الععا ل
 تكنولوبلا ال همو ا  و الإتصالا  

 .تجارب بعض الدول العربية في مجال السندات الخضراء:6.4
ل ف ناسعفل العلاورة 9106بلا   ر مل السنلاا  ال  را      ام السندات الخضراء في المغرب: .1.6.4

العانلععل و الهشععرين ل ععؤت ر ا، ععم ال ت ععلاة لتغ ععر ال نععا  الععاي نلععم  عع  ال غععرال و تععم تن  ععا الهلا ععلا  ععن 
ال فععالارا   بعع    ععن الععلاورة العانلععل و الهشععرين لم ععؤت رل ف ععا  عع  العع  تهاععلا  ععراك ل و لععو للمتعع ام  ععن 

 س ال عععال الإ عععريق  ن لته يععع   سعععوا  ر س ال عععال ال  عععرا   ععع  ل ريقلعععال و عععال  بانعععا  نل ععع   سعععوا  ر 
“  IFC ”فالشعراكل  ع   ؤسسعل الت ويع  اللاوللعل  ”AMMC “نشعر  الا وعل ال غر لعل ،سعوا  ر س ال عال 

لت لا عععلا القوا عععلا التنلل لعععل و التشعععغ ملل لإصعععلاار السعععنلاا   9106 فالاواعععا التوب العععل ا،ولععع   ععع   عععام 
تالاع لال الإرشعالاا  للع  ت  ع ن  ع   عن ال صعلارين و ال سعتع رين  عن ت لا علا و تق علم و  ال  را ل و
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ل تلععار ال شععاري  ال ؤلمععلل لععاا فالإ ععا ل للعع  ت ويععلالم فالإرشععالاا   ل ععا  تهمعع  فال تطمفععا  التنلل لععل 
بلععل اللا  ععل للإصععلاارا  ال  ععرا ل و لسععت لاام و للاارة  اوععلاا  السععنلاا  ال  ععرا ل و ال رابهععا  ال ار 

 ال ستقمل و  ال   تطمفا  الإفلاغ و الإ صا  
بعععلا م  عععن  ؤسسعععل  AMMCل تعععم تهعععلا   لرشعععالاا  السعععنلاا  ال  عععرا ل و  طمقععع  9108 ععع  بويملعععل 

الت ويععع  اللاوللعععل لرشعععالاا  السعععنلاا  ال  عععرا  و الإبت ا لعععل و الإسعععتلاا ل ت عععلالا ال فعععالاي  التوب العععل و 
ال طوا  الت   با لتفا اعا  ع  لصعلاار لعال ا،نعوال  عن السعنلاا  ل و ل  عن لم سعتع رين  ل عا الهععور 

   ع ل و العلاا   الرولسع   عن   م   همو ا     لاة تس   لام ف ام لاا القطال  ن سو  اللا ون فشع  
ورا  تطععوير لرشععالاا  السععنلاا  ال  ععرا  لم ر عع  ال غر عع  لعع  ط و ععا  ال غععرا  ل ععا  تهمعع  بتطععوير 
الطا ا  ال تبلالاةل وبهماا  ر  ا  اللا صعلالقا لمب وعل لسعلا ال بعوة بع ن ال سعتع رين الشع ال  ن و ال شعاري  

 و ل ريقلا البنو للل و  اا ته ي  الت وي  ا،  ر    ال غرا 
ل و الت  تلم  بلاور رولس      بال الطا ا  “ ا ن ” و بال   ا   الو الل ال غر لل لمطا ل الش سلل 

 016 ملعععار لارلعععم ص  05 0ال تبعععلالاة  ععع  ال غعععرا فعععوول لصعععلاار لمسعععنلاا  ال  عععرا   ععع  ال غعععرا ف بمعععغ
ش سعلل نعور اله عونل ل بالاع ال سعال ل  ع  ت ويع   شعاري  الطا عا  ال9106 م ون  ورو      نو  بر 

 ملعار سعنلا او طبلهعل  5 9و نور بوبلا ر و نعور ور ا ا ل   عا نب ع   ؤسسعتان بن  تعان  ع  تول ع  
 ل و  صععلار    سععل 9108سعنوا  ص بورصععل الععلاار البل ععا  01و  5لل ولوبلعل  بععال تتععراو   ععا بعع ن 

لت ويع   9191 عام   م عون لاولار   ري ع   ع  ال غعرا ل تفعارا  عن  واوع  7 406سنلاا    عرا  فقل عل 
 شعاري   عع    طعا  الطا ععل الش سعلل و   عا ة الطا عل و الطا ععل ال تبعلالاة و ال فعان  ال سعتلاا لل والعع  
فالإست الاة  ن رؤيتاا لتوسلس اللاار البل ا    ر   لمت وي  ا،  ر    ل ريقلال   ا صلار بلان اللاار 

ه عع  الإسععترات ب  لتوسععل  نطععا  الت ويعع  لته يعع  ال 9107البل ععا  لإسععتلاا ل ال راكعع  ال اللععل  عع   ععام 
ا،  عععر و ال سعععتلاام ل يعععالاة تعععلا قا  ر س ال عععال للععع  الطا عععل النلل عععل و ال را عععل ال سعععتلاا ل  عععن  عععلال 

ل ص ص: 9191 لساوي ساام وآ عرونل  (تس  ر اللاولل  برة     تغ ر ال نا  و التن لل ال ستلاا ل 
053 054   

 صعععر  عععلال  قعععلا ن  عععن ال  عععان للإلت عععام فالب وعععل و  لتباععع السػػػندات الخضػػػراء فػػػي مصػػػر:.2.6.4
لسععت لاا  و ارة  اصععل باععاا ا، ععرل و فهععلا تو لهاععا  معع  ل ععلان  ععراك  لععلا م  سععوا  ال ععال ال  ععرا  
بل ريقلال     نص لاا الإ لان  م   ن تتهاون الا وا  ال سؤولل  عن ا،سعوا  ال اللعل  ع  التو لعل و 

الإسعتع ار  ع  تمع  النو لعل  عن ال شعرو ا   و  ملع   عن ال  تعر  الترويس لإ ريقلا   قصلا لمت ويع  و 
 ن ترتفط  صر ف شرو ا  صلالقل لمب ول و ت  ل  لنفها  الكر ونل و ترش لا لست لاام الطا عل ل عا ل 

 (000، ص: 0202محمد إسماعيل إسماعيل أحمد،  صلل  تول لا الطا ل ال تبلالاة  ن الريا  و الش س و ر رلا 
 ق  ل ول الر افل ال اللل  م  الإطار القانون  لإصلاار السنلاا  ال  را   ن  بع  ل وا9108     ام 

ته يععع   لاوا  الت ويععع  ال سعععتلاام لم شعععاري  الصعععلالقل لمب وعععل  ععع    تمععع  ال بعععالا  ف عععا  ععع  الععع  الطا عععل 
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  ال تبلالاة و   ا ة الطا ل و النق  النل   و البنا  و التك      ال نا ل   عا تطعوير لرشعالاا  السعنلاا
ال  عععرا  فالتنسععع    ععع   ؤسسعععل الت ويععع  اللاوللعععل لمتهعععاون ال عععال  العععلاول  بنعععا   مععع   فعععالاي  السعععنلاا  

 ال  را  الصالارة  ن الرافطل اللاوللل لسو  ر س ال ال 
  منع  و ارة ال اللعل ال صعريل  عن لصعلاار  ول طعر  لمسعنلاا  ال  عرا  السعلالالل  9191و  ع  سعبت بر 

%ل   ععا ل عع   صععر  معع   95 5سععنوا  فسععهر  اوععلاة  15رل ،بعع   م ععون لاولا 751ال  و لععل فقل ععل 
 ريطععل الت ويعع  ال سععتلاامل و سععا و ارة ال اللععل  ععلن لععاا الإصععلاار شععالا ل فععالا  ب ععرا  ععن ال سععتع رينل 

 عععرةل و  4 7ف عععا لهعععالال “  م عععون لاولار 511”   ععع  تبعععاو   طمفعععا  الشعععرا   بعععم الإصعععلاار ال همعععن 
 را ل و ل  سعنلاا  لت ويعلا  صعر فعولااة ت ويع   5لاولار ف ا لهالال  م ون  751ت ط  ال بم ال قبول 

 بتكرة ل شاريهاا الصلالقل لمب ول و ال  را   ن النق  النل  ل و الطا ل ال تبلالاةل و   ا ة الطا لل و 
ال عععلا  عععن التمعععو  و العععت  م  لععع ل و للاارة ال لعععال و الصعععرع الصععع   ال سعععتلاا لل و التك ععع   ععع  تغ عععر 

  الو ارة لل   طتاا لإصلاار ص و  و سنلاا  لسعلا لل لتغطلعل ل تلاباتاعا الت ويملعل ال نا     ا  شار 
   055ل ص ص: 9191 لساوي ساام وآ رونل  ( 

ل ت عععلا  الإ عععارا  الهر لعععل ال ت عععلاة  ععع  السػػػندات الخضػػػراء فػػػي الإمػػػارات العربيػػػة المتحػػػدة:.3.6.4
سسععل وا ععلاة  معع  ا، عع ل لت  عع ن نو ععا  ععن ال نتبععا  و ال ععلا ا   ععن  بعع   ؤ  06الا تصععالا ا،  ععر 

الا تصعععالا ا،  عععر  عععن ت ويععع  ال شعععاري  ال  عععرا  و التععع   عععن ب ناعععا القعععرو  ال  عععرا  و السعععنلاا  
ال  ععرا  و التعع  لا تعع ال  عع   ر مععل  ف ععرة  ععن الإ ت ععالال   عع   ن ال نتبععا  ال  ععرا  التعع  ل ت ععلا  

 19   ع  الت ويع  ال سعتلاام لا  تبعاو  لت وي  ال شاري  ال ستلاا ل نسفل ل ت الالا  م  السنلاا  ال  را
 %  قط  ن لب ال  الت وللا  

تاري لا  ول صلاور السنلاا  ال  را     الشعر  ا،وسعط  عن  بع   ؤسسعل  اللعل و لع  بنع   بعو لبع  
سعنوا ل تسع    اوعلاا  السعنلاا  ال  عرا   15 م عون لاولار   ري ع   مع   587فقل ل  9107    ام 

شععاري  ال  ععرا  التعع  تتهمعع    تولاتاععا فععالإلاارة ال سععتلاا ل لم ععوارلا الطبلهلععل فالت ويعع   ملععا  و ب ولععا لم 
ال لل و ال  اظ  م  التنول الب ولعوب  البعري و ال عاو ل و النقع  النل ع ل و الطا عل ال تبعلالاةل و   عا ة 

لععلل و الطا ععلل و  نعع  التمععو ل و للاارة ال لععالل و التك عع   عع  تغ ععر ال نععا  و ال نتبععا  اا  الك ععا ة الب و
ت    ال شاري  ل و  ل  هالل  ن  لال لبنل السنلاا  ال  را  التافهل لبن   بولب  ا،ولل   ا لقلام 
البنعع  تقريععر السععنلاا  ال  ععرا  ف ععا  ت اشعع   عع   فععالاي  السععنلاا  ال  ععرا ل و التقريععر  تععا  لمب اععور 

  م   و   بن   بولب  ا،ول و لست ر  ت   و لا لست قا  السنلا 
 ول الإرشالاا  ل  ارسعل    ع  لمسعنلاا  ال  عرا   (DFSA)مطل لاب  لم لا ا  ال اللل   ا  صلار  س

لن ويععلا   ارسعع  السععو  فالإطععار ال ربهعع  لإصععلاار و للاراب السععنلاا  ال  ععرا ل  لا   9108 عع   ععام 
لال الإرشالاا  الطو لل    الناالل لل  للاراب  لاوا   اللل   را  ر لهعل ال سعتوإ  ع  بورصعل ناسعلاا  
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ل و لشععع   لعععاا للاراب لعنععع ن  عععن السعععنلاا  السعععلالالل ال  عععرا   عععن  بععع    و عععل 9109 عععام لابععع   ععع  
 ملععار لاولار   ري عع  فالإ ععا ل للعع  لصععلاار  ول سععنلاا    ععرا   ععن طععرع  9 نلاونلسععلا فقل ععل لب اللععل 

 م ون لاولار   ري ع ل  611 ول شر ل صلالقل لمب ول    الهام و ل  شر ل  ابلا ال طلم القاف ل فقل ل 
فالإ ععا ل للع  للاراب السععنلاا  ال  عرا  لمبنعع  الإسععلا   لمتن لعل ف ملععار  عورو  عع  ناسعلاا  لابعع   عع  لعاا 

ل و لست لاام  اوعلاا  لعال السعنلاا  لت ويع  و ل عالاة ت ويع   نشعطل التن لعل ال سعتلاا ل 9109 وا ر  ام 
ة ال سعتلاا ل لم لعالل ال  را  الت  تالاع لل  تش  لا ال فان  ال و رة لمطا لل و الطا ل ال تبعلالاةل و الإلاار 

 و  شاري    ا ة الطا ل و ال را ل ال ستلاا ل 
لبعععع  لمت ويعععع  ال سععععتلاام  تععععم الإ ععععلان  ععععن  ععععلالا  ععععن  فععععالارا  الت ويعععع  ال سععععتلاام  ععععلال  نتععععلاإ  بععععو

(ADSFF)  لبع  لمت ويع  ال سعتلاام  نل ععا   ل و  علا ب ع   نتعلاإ  بععو9191العاي  قعلا  ع   واوع   ععام
راوعلاة و  ت صصعع ن و   تمعع  ال شععار  ن  عع  السععو  ل نا شعل السععب  ال   نععل لععلا    بنععلاة و   ارسععا  

 “الت ويع  ال سعتلاام  مع  ال سعتوإ العوطن ل و ال سعتولا  الإ مل لعل و  عن بع ن لعال ال فعالارا  برنعا س 
Green Bond Accelerator ” هعال   لبع  ال فالتهاون  ع  سعو   بعو(ADGM) لبع   و سعو   بعو

 Green Bondلبعع   معع  لطععلا   فععالارة  ل   منعع  لااوععرة الطا ععل  عع   بععو(ADX)لععلأورا  ال اللععل 
Accelerator لب   ر   ال نطقعل لمت ويع  و الإسعتع ار ال سعتلاا  نل  ع   و الت  تالاع لل  به   بو

طنلل و الإ مل لل و الهال للل التر لص فش    اص  م  لصلاار السنلاا  ال  را   مل ال ستولا  الو 
و تغط  سلاسل السنلاا  ال  را  ال شاري  ال  را  الصلالقل لمب ول ف ا    ال   م  سب   ال ععال لا 
ال صر   ططا    ا ة الطا ل و ال لال و ال فان  ال  را  و البنلل الت تلعل البلا علاة لشع ن ال ر فعا  

لعععل لم لعععال و  لعععال الصعععرع الصععع   و للاارة ال لعععال ال هعععالا الكار اولعععل و للتقعععا/ الكريعععون و التقنلعععا  ال ها
   054 055ل ص ص: 9191 لساوي ساام وآ رونل  (تلاويرلا 

 كععر بوسعاو  ال علا  نع ل و  الالت عام ب عر لعاا  عا  لاإ للع   فالت عام      و ول التنول  الا تصعالاي
لعال اللعالرة  عن  علال لااا الغر  تسه  لاول الهعالم فصع ل  ا عل و الب اوعر فصع ل  اصعل لم علا  عن 

 تش لص  سفاباا وت بل اا نلر ل ا تسبف   ن آعار سمبلل  م  ب ل  ال بالا  
 النتائا:.5

  وبلا  لاة فا ع ن  ا وا بت س ر  ال قاولاتلل و   اتبعال لنشعا  ال ؤسسعا   عن ب عنام Gartner  و
Schumpeter    وVerstraete وFayolle  وBruyat  وFilian  

  توبلا  لاة ن ااب  قاولاتلل  سر  لالرة لنشا  ال ؤسسا   ن  ل اا: ن واب(PLEITNER) ل
 ,J-P.SABOURIN et Y.GASSE)لن عواب (W.D.BYGRAVE, 1989)ن عواب 
 ,DAVID B.GREENBERGER et DONALD L.SEXTON)ل ن عواب (1989
 ,BRUYAT)ل ن ععواب(A.SHAPERO et L.SOKOL, 1982)ل ن ععواب (1988
  (HERNANDEZ, 1999) واب ل ن(1993
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ال ت عع ن القعانون التععوب ا   19/07 عن القعانون  19تهعرع ال ؤسسعل الصععغ رة  سعا ال ععالاة  -
 معع   ناععا  18/10لتطععوير ال ؤسسععا  الصععغ رة و ال توسععطل و ال هععلال و ال ععت م لمقععانون ر ععم 

  م ععون لا نععار  و 411ش صععا و ر ععم    الاععا لا  تبععاو   49للعع   01 ؤسسععل تشععغ   ععا بعع ن 
  م ون لا نار؛ 911 ب ول  ص متاا السنولل 

ال ت ع ن القعانون التعوب ا   19/07 ن القانون  18تهرع ال ؤسسل ال توسطل  سا ال الاة  -
 معع   ناععا  18/10لتطععوير ال ؤسسععا  الصععغ رة و ال توسععطل و ال هععلال و ال ععت م لمقععانون ر ععم 

 م عون  411ا بع ن ش صعا  و ل عون ر عم    الاعا السعنوي  ع 951للع   51 ؤسسل تشغ   عن 
 م عون لا نعار و  ملعار  911لا نار و  ر هل  لا  ر لا نار  و  ب عول  صع متاا السعنولل  عا بع ن 

 لا نار؛
توابعع  ال ؤسسععا  الصععغ رة و ال توسععطل الهلا ععلا  ععن ال شععاك  و الهقفععا  و ال ت عمععل  عع    ععولا  -

ل الق ععولا ال رتفطععل ب وععل الإسععتع ارل الق ععولا ال اللععلل لرععرا  السععو  وانتشععار القطععال ر ععر الرسعع  
فال همو ععععا ل الق ععععولا ال رتفطععععل فسععععو  اله عععع ل الق ععععولا ال رتفطععععل فالهقععععار الصععععنا  ل صععععهوفل 
الإبععرا ا  الإلااريععل و التن  الععلل  ععلام تععوا ر ال ععرص لمتععلاريال   ععه  ال سععتوإ التكنولععوب ل  

 ال ش لا  التسولقللل رلاا عقا ل  ؤسسلل؛
 عع  القطععا  ن الهععام و  9107 عع  الب اوععر سععنل بمععغ تهععلالا ال ؤسسععا  الصععغ رة و ال توسععطل  -

  ؤسسل؛ 0174513ال اص 
لهعععرع التسعععوي  ال قعععاولات   مععع   نععع  تسعععوي  ال ؤسسعععا  التععع  تن عععو  عععن  عععلال ال قاولاتلعععل و  -

 صوصعععا ال ؤسسععععا  الصععععغ رة و ال توسععععطل و  ت عععع ن  ب و ععععل  ععععن ا،نشععععطل التعععع  تاععععتم 
تها      التغ  ر و ت لا لا ال عرص ال تا عل بتشبل  و ت       رالا ال ؤسسل  م  تهمم  ل لل ال

 و تطوير ال اارا  الابلاا لل و الابتكاريل للاإ   رالا ال ؤسسل؛
 ععن التسععوي  التقم ععلاي  عع   ععلاة  ناصععر ولعع : الاسععترات بلا ل    تمعع  التسععوي  ال قععاولات  -

القل ععععل ال  ععععا لل ال مسعععع لل ال ععععلا   السععععو  ل الععععلاور ا،ساسعععع ل التوبعععع ل لاور ال سععععو ل لاور 
ل  ونل للاارة ال وارلال النلرة لل  ال  اطرةل تطعوير ال نتبعا  البلابعلاةل  ابعا  ال  عونل لطعار ا

 اله  ؛
 تكععون التسععوي  ال قععاولات   ععن ا،فهععالا التاللععل: التوبعع  ن ععو الابتكععارل التر  عع   معع  ال ععرصل  -

  عا ل ال  اونل الاست الاة  ن ال وارلال  م   ل ل لم  ون 
ل تناولنا لااا ال و عول تعم ال عروب ف ب و عل  عن التوصعلا  ت عمع   ل عا  ن  لاالتوصيات المقترحة: 

  م :
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  رورة  ن تتبن  ال ؤسسا  الصغ رة و ال توسطل الناس ال قاولات       ملعا  التسعوي  ،ناعا 
ستت  ن ف ع   ا ملعل  مع  ر ع   علارة الإبعلاال و  هالبعل ال  عاطر  مع  صعه لا   ملعا  التسعوي  

 للصال القل ل لم  ون؛ ماا ،ب  تكوين و 
التكع    ن اللاورا  التلاريبلل لم وارلا الفشريل    ال ؤسسا  الصغ رة و ال توسطل  ل ا  تهم   -

 ف  اوم التسوي  ال قاولات ؛
 با  م  ال ؤسسا  الصعغ رة و ال توسعطل ل بعالا وسعاو   هاصعرة لعلا م و تشعبل  الإبعلاال و  -

  عععاون بعععلالا لاعععال ال نتبعععا  و توسعععل   الابتكعععار  ععع  ال نتبعععا  و العععاي لسععع   لاعععا  عععن  سعععا
  صتاا  ن ال  اونل و فطريقل لاتس   لاؤلا  ال  اون  ن الانتقال لل  ال نا س ن 

 ععععرورة  لععععام ال ؤسسععععا  الصععععغ رة و ال توسععععطل بتشعععع لص ال ععععرص ال تا ععععل   ا اععععاو القلععععام  -
 فاستع ارلا  ت  ت يلا  ن ال  الا التنا سلل؛

ال توسطل بعللاارة ال  عاطر و الع   عن  علال تكعوين  ا علاة  رورة  لام ال ؤسسا  الصغ رة و  -
 بلانا  تسولقلل  ن الب ول الت  ته     اا؛

 ععععرورة  ن ل ععععون لم ؤسسععععا  الصععععغ رة و ال توسععععطل  فععععالارا  تسععععولقلل  عععع  لطععععار التسععععوي   -
ال قععاولات  و  ناصععرلل تكععون ف عافععل  ؤشععر لؤ ععرين  و  وناععا لشععارة للعع  ال نا سعع ن و تشععبل  

  نا س ن  م  ل تفار ن س ل  انا  السو ؛لؤلا  ال
 رورة  لام ال ؤسسا  الصغ رة و ال توسعطل بتبنع   ناصعر التسعوي  ال قعاولات ل والع   تع   -

ل ععععون لاععععا القععععلارة  كعععععر لت لا ععععلا الا  انععععا  و تكععععون لاععععا رؤلععععل  و  اععععم    عععع  ل ا  ال ابععععا  
 الوا  ل و الكا نل لك   ن ال  اون ال ال ن و ال  ت م ن

 مة المراجي:قائ. 6
 –ا،  ر  م  الن و و التن لل ال ستلاا ل  الا تصالا   نل بلالارل محمد تو      يانل  عر   0

ل  بمل اللاراسا  ال اللل و -لاراسل  لاسلل  م   ب و ل  ن اللاول ال تقلا ل و النا لل 
و التباريل و  موم التس  رل با هل  م البوا  ل  الا تصالاللال  اسبلل و الإلااريلل  ملل الهموم 

 9109ل بوان 10ل الهلالا 16ال بملا 
 ل انلا و الإ ارا   –ا،  ر    ت ق   التن لل ال ستلاا ل  الا تصالافالهب ن  اللاللل لاور   9

و التس  ر و الهموم التباريلل  ملل الهموم الإ تصالالل و  الا تصالاللل  بمل الهموم -ن وابا 
  9191لالس بر  30ل 13ل الهلالا 03و الهموم التباريلل با هل ال س ملل ال بملا  التباريل

 ل ا  ا  ال ستقبملل لمتصنل     ا،رلانل ا ن ناشرون و و  ونل 9106بلاران ابراللم ل ص  3
  9106ا،رلانل 
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ف اري   تارل سب  ته ي  السنلاا  ال  را      سوا  ر س ال الل  بمل و لاة الف        4
ل 19ارلا الفشريلل  ملل الهموم الإ تصالالل و التباريل و  موم التس  رل با هل سط   تن لل ال و 
  9191نو  بر  00ل 13ل الهلالا 05ال بملا 

لمنلل ال قاولاتلل صلاراسل  SOKOLو   SHAPERO ل ن واب 9108بن  شناو س لا    لال ص  5
تصالالل و الهموم  الل طمفل ال استر ل  بمل  لاا  ال ؤسسا  الب اوريلل  ملل الهموم الا 

  03التباريل و  موم التس  رل با هل الشم ل الهلالا 
 ل تسوي  ال شرول ال قاولات  لم ؤسسا   لا عل النشوة 9108بن  رارة    ن ل ر ال سمل انل ص  6

   الب اور صلاراسل   لاانلل  م    نل  ن ال ؤسسا   لا عل النشوة بولالل  ال ل ل  بمل 
الا تصالالل و الهموم التباريل و  موم التس  ر ل با هل البم لل  لاراسا  ا تصالاللل  ملل الهموم

   35ل الهلالا  09ال بملا 
 ل  تق لم  لاا   طال ال ؤسسا  الصغ رة و 9108بو الا ر ر لهلل  طاي  بلا القالارل ص  7

ل  بمل ل تصالالا  ش ال ل ريقلال  ملل 9106-9110ال توسطل    الب اور  لال ال ترة 
  09ل الهلالا 04الهموم التباريل و  موم التس  رل با هل الشم ل ال بملا  الهموم الا تصالالل و

 19-07   القانون التوب ا  ر م 19   الهلالا 9107البريلاة الرس لل لمب اوريل الب اوريل  ص  8
  15ال ت  ن تطوير ال ؤسسا  الصغ رة و ال توسطلل ال الاة 

 19-07   القانون التوب ا  ر م 19   الهلالا 9107البريلاة الرس لل لمب اوريل الب اوريل  ص  9
  01ل 19ل 18ال ت  ن تطوير ال ؤسسا  الصغ رة و ال توسطلل ال والا: 

 ل تول   القلارا  ال    ة لته ي  9104بوالا  الم سنا  ل  الم  س ن شبر رون  ل ص  01
و  التسوي  الريالاي صلاراسل ت م ملل  را   لارا   صرع الرا لا ن ل  بمل ال عن  لمهموم الإلااريل

  17ل الهلالا 13الا تصالاللل  ملل الإلاارة و الا تصالال با هل ال عن ل الهرا ل ال بملا 
 ل ن و تطوير ال قاولاتلل  ن  لال التهملم ال قاولات  ص لاراسل 9105البولاي محمد  م ل ص  00

 م    نل  ن طمفل با هل البم ل  ل  طرو ل  قلا ل تلا     ن  تطمفا  ن   شاالاة لا تورال 
وم التس  رل  ملل الهموم الا تصالالل و الهموم التباريل و  موم التس  رل با هل  موم     م

 فس رةل الب اور 
 ل تول    فهالا التسوي  الريالاي لته ي  سمو لا  9109ال لاراوي را لا    لا و آ رونل ص  09

 واطنل ال  ون صلاراسل لستطلا لل  را    نل  ن   اون  صرع النارين      ا لل النب  
  41ل الهلالا 10 ل  بمل  لااا الكو لل  ملل ا،لاال با هل الكو لل الهرا ل ال بملا ا،شرع

  نل ا     الريالاي التسوي    ملا    انل  ل  لاس9101صالا لص سمل ان لار ان  03
 رلاستان  ل ملم    ال هلانلل ال لال  صان   ن   نل    استطلا لل صلاراسل  الصغ رة ا،  ال
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 الهرا ل  ر لا ل با هل والا تصالال الإلاارة  ملل الهم للل  ر لا  با هل  بمل  ل-الهرا –
  19الهلالا  ل14ال بملا 

 ل  تر لل ال ؤسسا  الصغ رة وال توسطل    الب اور  سا لبرا ا  9109را   لاراب ل ص  04
ل  بمل اللاراسا  التباريل و الا تصالالل ال هاصرةل  ملل الهموم 07/19القانون البلا لا 
  الهلالا - م قل  صر الشلالل  –موم التباريل و  موم التس  رل با هل تلار  الا تصالالل و اله

13  
تبارا  –ر  ان لل ان و آ رونل الت وي  ا،  ر  آللل للا    شاري  الطا ل ال ستلاا ل   05

و  الا تصالاللال ال و ا،  الل  هالا الهموم  ا تصالال  بمل -لاوللل    الإشارة ل الل الب اور 
 كتو ر  30ل 13ل الهلالا 13و  موم التس  رل ال ر   البا ه    ملل ال بملا  الهموم التباريل

9109  
لاراسل  –سارة   ا  يلل الص و  ال  را   آللل للا م ت وي  الإستع ارا  ال سؤولل ب ولا   06

ل  بمل لاراسا  الهلالا الإ تصالايل  ملل الهموم الإ تصالالل و التباريل -ت م ملل لمتوب  الهال   
  9191بوان  08ل 19ل الهلالا 00  رل با هل ا،روا/ل ال بملا و  موم التس

ال  مولال  سال ل التكنولوبلا ال  را       الل الب ولل  بمل لاراسا  ل تصالاللل  س ان ن  07
ل 13ل الهلالا 13 ملل الهموم الإ تصالالل و التباريل و  موم التس  رل با هل البم لل ال بملا 

  9119 كتو ر  10
 ل التوب  ال قاولات  لم ر ة    الب اور صلاراسل   لاانلل تناول  9117صسلا ن   ن رةل   08

 ل رسالل  قلا ل 9117-9116طالفا   م   بواا الت رب  ن با هل ور مل لم وسم البا ه : 
  ن  تطمفا  ن   شاالاة ال ابلست ر       الهموم الا تصالالل صالت صص: تس  ر 

 و  و الهموم الا تصالاللل با هل ور ملل الب اور ال ؤسسا  الصغ رة و ال توسطل ل  ملل ال ق
 ل التوب  ال قاولات  لمشفاا    الب اور ب ن  تطمفا  العقا ل 9109سلا    ن رة ل ص  09

تبر ل و الل الوساطل وال فط الهقاري وتبر ل ال ل رة التكنولوبلل -و رورة ال را قل 
ل ال ؤسسا  الصغ رة وال توسطل ل  متق  وطن   ول: لسترات بلا  التنللم و را ق-فالب اور

 09و 08   الب اورل  ملل الهموم الا تصالالل والتباريل و موم التس  رل با هل ور ملل  و   
  9109  ري  

 ل الريالاة الاسترات بلل للاإ القلالاا  ا،كالال لل و 9109صرصور بابر  م  سم  ل ص  91
لا ل لن   شاالاة ال ابلست ر     لا تاا ببولاة ا،لاا  ال ؤسس     با هل ا، ص ل رسالل  ق

 صول التر لل و الإلاارة التر ولل صالت صص: الإلاارة التر ولل ل  ملل التر للل با هل ا، ص ل 
  مسط ن 
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 ل الريالاة الإسترات بلل و لاورلا    صلارل 9101الهفالاي لاشم  و ي و آ رونل ص  90
لل     ه   ب فس  الكو ل  ل استرات بلل التسوي  الريالاي     نل ا  ا،  ال ص لاراسل تطبلق

 بمل القالاسلل لمهموم الإلااريل و الا تصالاللل  ملل الإلاارة و الا تصالال با هل القالاسللل 
  4ل الهلالا 09الهرا ل ال بملا 

 ل لاور  فهالا التسوي  الريالاي    ته ي  الاسترات بلا  9107  ر محمد  بلا الر  ن ل ص  99
ل  ن  لارا  ا، سام و الشها و ال هاون ن     لالا التسولقلل ص لاراسل استطلا لل  را    ن

 ن  صارع  لا نل  ا و  ل  بمل الهموم الانسانلل لبا هل  ا ول  ملل الالاارة و الا تصالال 
  9107ل لالس بر 14ل الهلالا 15با هل  ا ول الهرا ل ال بملا 

 لساوي ساام و آ رونل  را ة    التبر ل الهر لل    ت وي  التن لل بلست لاام   93
ل  بمل التن لل الإ تصالاللل  ملل الهموم 9191لل   9106لسنلاا  ال  را   لال ال ترة ا

  ررل بوان  10ل الهلالا 16الإ تصالالل و التباريل و  موم التس  رل با هل الوالايل ال بملا 
  ع9191

 ل آللا  لا م وتر لل ال ؤسسا  الصغ رة و ال توسطل 9107ررلاا ن  سام و آ رونل ص  94
ل متق  الوطن   ول لش اللل لستلاا ل ال ؤسسا  الصغ رة و ال توسطل       الب اورل ا

 الب اورل  ملل الهموم الا تصالالل و الهموم التباريل و  موم التس  رل با هل الوالاي 
لاراسل  – ل لاراسل و ت م   سلاسا  لا م ال قاولاتلل    الب اور 9106 وب   محمدل  ص  95

اللا تورال     موم التس  ر صالت صص: تس  ر  ل  طرو ل  قلا ل لن   شاالاة-  لاانلل 
ال ؤسسا  الصغ رة و ال توسطل ل  ملل الهموم الا تصالالل و الهموم التباريل و  موم التس  رل 

 با هل ور ملل الب اور 
ا،  ر  الا تصالا ل س ن  بلا القالارل السنلاا  ال  را   ولااة لت وي  و لا م الإنتقال  96

تلاا لل  بمل ال اللل و ا،سوا ل  ملل الهموم الإ تصالالل و   ن  سار ت ق   التن لل ال س
  9108آ ري   04ل 10ل الهلالا 15التباريل و  موم التس  رل با هل  ستغانمل ال بملا 

لاراسل  الل   قاول   – ل ل ؤسسا  الصغ رة و ال توسطل    الب اور 9107ل ق ر    ةل ص  97
اللا تورال     موم التس  ر صالت صص: ل  طرو ل  قلا ل لن   شاالاة -ولالل برب بو ريريس

تس  ر ال نل ا  ل  ملل الهموم الا تصالالل و الهموم التباريل و  موم التس  رل با هل 
 .بو رلااسل الب اور

محمد لس ا    لس ا       لال الص و  ال  را ل  بمل ف و  الشر  ا،وسط و اللاراسا    98
ل الب   58ش سل  صرل الهلالا  ال ستقبمللل  ر   ف و  الشر   ا،وسطل با هل   ن

  9191العان ل نو  بر 
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ا،  ر  آللل ل  ان ا، ن الب و ل  بمل  هالا الهموم  الا تصالامحمد    ن بم شه ل   99
ل 13و الهموم التباريل و  موم التس  رل با هل الب اور  الا تصالاللالإ تصالاللل  ملل الهموم 

  9190بوان  15ل 10ل الهلالا 94ال بملا 
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