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 الإهداء

ماق قلبي ......عجهدي وسهر الليالي والشكر من أ  ةأهدي خلاص  

 

شواا الى من جرع الكأس فارغا ليسقيني قطرة حب إلى من كلت أنامله ليقدم لي لحظة سعادة إلى من حصد الأ  

زالأمل والدي العزيو عن دربي ليمهد لي طريق العلم إلى القلب الكبير إلى ينباع الصبر والتفاؤل   

جراحي  إلى من كان دعائها سر نجاحي وحنانها بلسممن كانت الحب والحنان إلى القلب الناصع بالبياض  إلى
 والدتي الحبيبة 

لى القلاب الطاهرة الرقيقة والنفاس البريئة إلى رياحين حياتي أخاتي إ  

هذه  ة وفيلا تنفتح الأشورعة وترفع المرساة لتنطلق السفينة في عرض بحر واسع مظلم ها بحر الحياأ  

ذكريات الأخاة البعيدة إلى الذين أحببتهم وأحباني صديقاتي وأخاتي قنديل الظلمة لا يضيء إلا  

 دمتم لي سندا وقاة

بعلمهم إلي شوكرا وحبا اأفاضا إلى دكاترتي وأساتذتي الأفاضل إلى الذين   

 

ك التي ، مدينة الأوائل أهدي لك هذا العمل ، لحجارتك الصفراء لمآذنك الشامخة وكنائسالسلط وأخيرا لمدينتي   

يام آخر لنا ، شوكرا لكل ما منحتينا إياه من ثقة فقط لكاننا أبناء  ها نحن نكبر ال ملجئما شوهدناها إلا   

 كما أنت وسنكبر غدا لأنك انت ، كله لك ولأجلك .

السلام...  لكي تحيتي و  فترقنا فب التميز والنجاح هنا التقينا وهنا اوبأرضك يا أردنيتي قد تألقت بثا   
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 الشكر

مختار محمد بن لصار ، وصلاات الله  وسلامه على النبي االحمدلله الااحد القهار، العزيز الغفار ولي القلاب والأب   
 عبدالله خير خلق الله ومصطفاه وعلى آله وصحبه ومن والاه...

لبحثا هذا إتمام في وتافيقهيليق بمنه وكرمه اافي نعمه ، وأشوكره شوكراً حمدا يأحمد الله   

شوات لينقلاا لنا لشاا هذه خلف طاال ساعات يمضان  الذين والمحاضرون  ساتذةالأ جميعلـ والتقدير الشكرباافر أتقدم
هذه السناات  لأجلنا طيلة ما بذلتماه الشكر على وحدكم لكم ، كالسهم ن في ذلك جائحة دخلت بينناالعلمُ متحدي

ش ، كيف نتلقى المعرفةتعلمنا كيف نناقكيف نكتب مشروع تخرج نختتم به مسيرتنا وبفضلكم نعلم اليام بفضلكم   

 وكيف نستخدمها كنتم رمزا للعطاء ، رمزا نفاخر به الأمم . 

 قدمت لي من يد ما على لبحثا هذا على المشرفة السعادي هيام / الدكتارةالى  التقدير ووافر بالشكر الجزيل وأتقدم 
درها مني ، ولم يضق ص ، خير الجزاء جهداً في مساعدتي المساعدة في إتمام الدراسة فلم تدخر جزاها اللهالعان و 

. جزاءخير الإلا وشواركتني إياه ، فأسأل الله في عليانه أن يجزيها ولم تحجب عني علماً   

  بالتعديلاتي  علوالإشوارة حظات ان بمناقشة بحثي هذا وإبداء الملاساتذة ممن سيقامأتقدم بالشكر للمحاضرين والأ 
المرجاة لعلميةا بالصارة البحث هذا يخرجل  
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ةد الفجووكذلك المساعدة في س،  توسيع نطاق سوق الصكوك المستدامة لىالصكوك الخضراء القدرة عتمتلك      

با ها أسل بين المالية التقليدية و الإسلامية. ولاشوك أن الإعتماد على الصكا  في تمايل المشاريع الخضراء   

نامية الراغبة في تعتمده بعض الدول لتعزيز التنمية المستدامة ، الا إن التحدي الأكبر الذي يااجه العديد من الدول ال  

ية وتطبيقها ويتطلب التحال نحا الإقتصاد الأخضر يكمن في نقص القدرات المؤسسية المتعلقة برسم السياسات البيئ  

لب مراجعة هدف بناء القدرات الذاتية في هذا المجال. وهذا الأمر يتطذلك تظافر جهاد جميع الجهات ذات العلاقة ب  

التشريعية والتنظيمية وتعديلها بما يشجع التحال المطلاب نحا أسااق رأس مال خضراء. الاطر  

لايات المتحدة في أوروبا أو الا ية سااء وضمن هذا الإطار، بدأت العديد من دول العالم باتخاذ خطاات عمل  

ة والدولية ، وكذلك الدول العربية.وآسيا وكذلك على مستاى المنظمات الإقليمية مريكيالا  

 

انس ومصر )من بينيا ت فريقية العربية والإمجماعة من منظمي أسااق المال والبارصات بالدول  امؤخر  وقد وقعت .
اليات ضمن إطار فع خضراءن مراكش حال تشجيع التحال نحا أسااق راس المال الوالمغرب ( على ما سمي بإعلا

شجيع يئة المناخ التشريعي والتنظيمي المناسب لتحال المناخ، كما بدأت عدة دول بتهمم المتحدة مؤتمر الأ  

ة الخضراء .إصدار األاراق المالي  

 

حديات منها ما وضعف انتشارها، هذه التا تسهم في بطء نماهالصكا  الخضراء مجماعة من التحديات التي  تااجه
ها الحصال على ما يتعلق بالتقييم الدول. ومن أهم هذه التحديات وأبرز ا ي بحت ومنها ما ها تنظيمي ومنهها قانان
ذه ية تعرض هواحتمالذه الصكا  من المستثمرين الدوليين؛ وذلك نتيجة لضعف مقاييس تقييم المخاطر قبال ه

بين القدرة على  محلية وسن قاانين مرنة تجمعالأدوات الا تحتاج إلى تاحيد صكا  لأحكام قانانية وبالتالي، فإنهال
  الخضراء تحقيق الأهداف والإيجابية في مااجهة الأخطار. ولذلك يعتبر من ضمن التحديات التي تااجه الصكا 

ذه ي تجعل هين والنظم التذه القاانذا الصكا ، حيث إن صياغة هطال المدة الزمنية التي تأخذها هيكلة وتقنين ه
نجم عنه زيادة في ي راما يشكل تحدياً  كبي لالدى الحكامات والمستثمرين والمشرعين يأخذ وقتا طايالصكا  مقبالة 

ا مؤقتا من هذه ذه الصكا  يعتبر مخرجالعملية، إن العمل على تاحيد إطار قاناني وتنظيمي محلي لهذه تكاليف ه
.ةالمعضل  
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Abstract: Green Instruments have the capacity to expand the range of sustainable 

instrument market, together with helping bridge the gap between the traditional and 

Islamic financial theories. No doubt, depending on instruments (Sukuk) in funding green 

projects is a method adopted by some countries to promote sustainable development. 

However, the major challenge facing many developing countries willing to move 

towards the green economy lies in the lack of institutional capacities pertaining to 

establishing and applying the environmental policies. This also requires concerted 

efforts of all relevant authorities with the aim of building the endogenous capacities in 

this regard. This also requires reviewing and amending the legislative and regulatory 

frameworks to encourage the needed transformation towards green capital markets. 

 

Thus, a lot of countries have begun to take practical steps in this sphere, whether in 

Europe, the USA and Asia, or at the level of regional and international organizations as 

well as the Arab countries. A range of financial and stock market organizers in Arab and 

African countries (including Tunisia, Egypt and Morocco) has recently signed the so-

called Marrakesh Declaration on encouraging transformation towards green capital 

markets within the framework of the activities of the UN Climate Conference. In 

addition, some countries have also started to create the appropriate legislative and 

regulatory framework to encourage issuing the green securities. 

 

Green instruments face a number of challenges that contribute to slowing down and 

weakening its spread. These challenges may be legal or regulatory and some of them 

related to country evaluation. One of the most important and prominent challenges 

facing these instruments is to be accepted by the global investors due to the weak 

measures of risk assessment and the possibility of instruments to be subject to legal 

provisions. Consequently, the instruments need to standardize local tools and enact 

flexible laws that bring together the capacity to achieve goals and positivity in the face 

of risks. Therefore, the length of time to structure and legalize these instruments is 

considered among the challenges facing them whereas drafting these. 
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laws and regulations that make these instruments acceptable to governments, investors 

and legislators takes a long time a matter which constitutes a major challenge leading to 

increasing the costs of this process. Working to unify a domestic legal and regulatory 

framework for these instruments is a temporary way out of this dilemma. Egypt is 

characterized by climate, human and geographical features that qualify it to become 

one of the largest renewable energy markets in the world in the near future. The green 

instruments are considered one of the best methods of financing such projects and the 

legislator has recently done well to regulate it. 
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 مقدمة

ا، لهة لحلائط لاوترصد الحكامات أمااالدول والشعاب  هى رأس التحديات التي تااجلئة اليام عت البيلامشكالتعد 
حياة. و أصبحت قضية لي لالطبيعت بالتاازن لقائي وأخلى التجديد التلعالماارد أفسد قدرة البيئة  لالفتزايد وتيرة استغ

جتماعية لااا البيئيةً  ه، حيث تؤثر تداعياتتغير المناخ تحتل ماقع الصدارة في جدول أعمال التنمية الدولية
ية البشر هى رفالع ا ما يؤثر بالتاليهو ة ، داف التنمية المستدامهى تحقيق أ لمباشورا ع دية السلبية تأثيراالاقتصاو 

بدرجات نتقال باقتصاديات الدو ل من اقتصاد يعتمد و لابماضاع اىتمام لاهورخاء المجتمعات. ولذلك تصاعد ا
طاقات الجديدة متفاوتة على الطاقات التقليدية الناضبة والملاثة للبيئة ، الى اقتصاد أخضر قائم أساسا على ال

 والمتجددة .

ار بيئية نظيفة غير ا آثهمستدامة تصاحبيئة من أجل تحقيق تنمية بلستثمار الذي يمال مشاريع صديقة للاولتشجيع ا
 ذههل لتم ابتكار ناع خاص من التماي ضارة مثل الحدائق الشمسية ومحطات الغاز الحياي ومزارع الرياح، فقد

ة ام الشريعأحك سندات و الصكا  الخضراء المتاافقة معالل إصدار لاوذلك من خ المشاريع سمي بالتمايل الأخضر
قبل البنك  خضراء منلتمايل المشاريع الخضراء. وقد كانت البداية بإصدار سندات  صاتستخدم خصيمية لاسلإا

. ةلة بسبع عشرة عملمعام 66ل  ٙ لار من خلايارات دو لم 6من ٙلدعم البيئة بأكثر  م8002الدولي عام   

يئة، وذلك عة لحماية البقة بالشريلالمتعا معالجة المخاوف هراء تطاير الصكا  الخضراء دف الرئيس من و هوال
  الخليجي التعاون  سلخاصة في جناب شورق آسيا ومنطقة مجمية و لاسلإامستثمرين المتاافقين مع الشريعة للبالنسبة 

. استثمارا مثاليا يفيد البيئة ويعزز المسؤولية الاجتماعية للشركات ءراالصكا  الخضحيث تمثل   

ا لتحقيق هلهعن البدائل التي تؤ دول العالم تبحث  هفي الاقت الذي أصبحت في هميتهذا البحث أ هو يكتسب  
لتنمية المستدامة ية وتحقيق امية في تمايل مشاريع البنية التحتلاسلالمالي، و تاظيف أدوات التمايل استقرار الاا

 ، ميةلاسلإا ريعةالش يتفق مع مبادىء تمايل تشاركيك وبقاة   ا هحت تطرح نفسصبالتي أا الصكا  الخضراء هومن
ى الصكا  لالتي اعتمدت عل استعراض تجارب وخبرات بعض الدول لاتبرز أكثر من خ أيضا مية البحثهولعل أ 

ا .هستفادة منلالمية الخضراء في تمايل المشاريع التنماية لاسلاا  
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 مشكلة الدراسة :

على التساؤلات التالية :  ةمحاولتها الإجابمشكلة الدراسة في  تكمن  

.ما المقصاد بالصكا  ، وما فكرة الصكا  الاسلامية ؟1  

متى نشأت الصكا  ؟. 8  

. ما هي الصكا  الخضراء ؟3  

. ما هي أهمية وخصائص الصكا  الخضراء ؟4  

 

 

 

 أهمية الدراسة :

تي أهمية هذه الدراسة من أنها :تأ  

تدامة في تمايل مشاريع البنية التحتية وتحقيق التنمية المس.تاضيح دور الصكا  الخضراء 1  
تمايل  . تستعرض تجارب وخبرات بعض الدول التي اعتمدت على الصكا  الاسلامية الخضراء في8

 المشاريع التنماية
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 أهداف الدراسة :

: تهدف هذه الدراسة الى ما يلي  

.بيان المقصاد بالصكا  ، وما هي فكرتها 1  

. تاضيح نشأة الصكا  ومتى نشأت 8  

. تاضيح المقصاد بالصكا  الخضراء3  

. تاضيح أهمية وخصائص الصكا  الخضراء4  
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 المبحث الأول

 مدخل عام للتمويل بالصكوك
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 المطلب الأول

 تعريف ونشأة صكا  التمايل

من دول العالم وذلك لما حققته من نتائج إيجابية في مجالات التمايل حظيت الصكا  بانتشار واسع في كثير 
والاستثمار في كثير من القطاعات الاقتصادية، وسعت كثير من دول العالم العربية منها والغربية إلى إصدار 

يط الاسااق الصكا  الاسلامية؛ لما لها من أهمية على مستاى الاقتصاد الكلي سااء في تمايل عجز الماازنة أو تنش
 . المالية أو تمايل المشروعات التنماية ومشروعات البنية التحتية

 

 : أولا : تعريف الصكوك

 . مة فارسية معربة وتعني شويادة أو وثيقة أو مستندلكهي : جمع صك و  الصكا  لغة

، ه في هفي الحقاق أو الديان الثابت زامجايستعمل  همن الارق ونحاه من حقاق، لكن هى ما يكتب فيلق الصك علو يط
 ن .من حق أو دي هيما يحتايفالتصرف  ،ذا يتضمن التصرف في الصك كارقةهوب

 

وثائق متساوية القيمة تمثل حصصا شوائعة  ": اهمية بأنلاسلإمؤسسات المالية اليئة المحاسبة والمراجعات له هافتوعر 
مشروع معين أو نشاط استثماري خاص، وذلك بعد تحصيل قيمة كية أعيان أو منافع أو خدمات أو ماجادات لفي م

 له.من أج ا فيما أصدرتهكتتاب وبدء استخداملاوقفل باب ا الصكا 

 

اوية، وذلك أس المال إلى حصص متسر ى تجزئة لا " أداة استثمارية تعتمد عهمي الدولي بأنلاسلإا ها مجمع الفقهوعرف
ن كا لم يملأنها؛ هابة بأسماء أصحلوحدات متساوية القيمة، ومسجأساس ى لبإصدار صكا  مالية برأس مال، ع

 ه" .فيهم كية كل منلبنسبة م هشوائعة في رأس المال،"ما يتحال إلي حصصا
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   من التعريفين السابقين نستنتج أن الصكوك :

كية صافي أرباح لشوترا  مع الغير في ملإا حق اله، تعطي لحام أوارق مالية متساوية القيمة ومحددة المدة -1
 لا .وخسائر مشروع استثماري قائم فع

 .ا عائدهكية شوائعة في ماجادات للا حق ملها، و انما تثبت لحامهمثل دينا في ذمة مصدر لا ت-8

 

ة لستثمارية متاسطة أو طايلإيات الأو العمى المشاركة في تمايل المشروعات لمية علاسلإوتقام فكرة الصكا  ا
،  مةهم في شوركات المساهسلأى مناال الالمشاركة في الربح والخسارة عأي  (الغنم بالغرم)لقاعدة  اوفقالأجل 

ا. وقد هوالمضاربة وغير م والمشاركة لوالسجارة لإمية كالاسلإ  وفق أي صيغة من صيغ التمايل اوتصدر الصكا 
ةً  هذه الجهكامية. وتنشأ الكيانات الححدى إذه الصكا  أما أحد البنا  أو الشركات أو هة المصدرة لهتكان الج

تأكد من أن ليئة رقابة شورعية لها ها، و يكان لهفي الدولة التي ساف تنشأ فيية السائدة لقاانين المحلل اوفق
  .ميةلاسلإحكام ومبادئ الشرعية الأ واستثمارها وتداولها وتصفيتها يتم وفقاا هإصدار 

 : ثانيا : نشأة الصكوك

عن المصادر  لابديالإسلامية ؛ بسبب حاجة الناس لمصادر تمايل مستمدة من الشريعة  رت الصكا هظ
قتصادي لاى ساحة العالم الفكرة التصكيك نشأت وطرأت عخرى المقترنة بفاائد ثابتة، و يشير البعض إلى أن لأا

ن العقاري بإصدار هر ليئة الاطنية الحكامية لهم، عندما قامت ال1790مريكية عام    لأايات المتحدة لاا في ال
ت صكا  خاصة ببيع ديان شوراء ن العقاري. ومن ثم أصدر هى القروض المضمانة بالر لصكا  تستند ع

نمت الصكا  منذ ذلك م، وقد 1770م، ثم أقساط التأمين 1726ئتمان ٙلإبطاقات ا م، ثم ديان 1726السيارات    
مرة لأول ى الرغم من أن الصكا  صدرت لع. و لاريان دو لتري 3نحا م8006عام     هات في قيمتلالحين حتى وص

 . العقد الماضي لال، ختقريباا كان، هم، لكن نما 1720في    

ا سندات المشاركة لبناء جسر هو م، 1724ر ناع آخر بتركيا لتمايل جسر الباسفار الثاني عام هومن ثم ظ
مية كماليزيا، لاسلإالعديد من الدول امية في لاسلإصكا  اللخرى لأنااع الأر اهكذا بدأت تظه، و محمد الفاتح 

إندونيسيا ،  يهك الدول لم تهت إلى دول آسيا وكان من أ لحتى انتقم 1770ا عام هصكا  فيرت أول هحيث ظ
مارات لإو اصدرت الصكا  في البحرين  اربائية. كمهم أصدرت صكا  لبناء محطة طاقة ك1776وفي عام    

 لث أرادت تماي، حيالدول الغربية كبريطانيا  أيضاسعادية ، والسادان، و ال كة العربيةلوالمم العربية المتحدة
 . ا من الدولهوغير دولة، وكذلك ألمانيا وفرنسا لالماازنة العامة ل
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 التقلباتمن  لتحميهاا هالمنظمة لن بروز أسااق الصكا  في العالم تزامن جنبا إلى جنب مع تاسع التشريعات إ
يمات لوالتع والأنظمةة السباق في إعداد القاانين لمرح والأجنبيةت بعض الدول العربية لالمالية. وقد دخ والأزمات
ى صكا  التمايل ذات لم ع1722لسنة  146ب أحكام القانان رقم ٙلالمصري نص في ص. فالمشرع هالإصدار 

 . م1778لسنة ٕ 76العائد المتغير، وبعد ذلك صدر قانان ساق رأس المال رقم 

 

م بتعديل بعض 8012لسنة  19م جديدة تنظم صكا  التمايل، من ثم صدر القانان رقم  الذي تضمن أحكا
س الازراء لصدر قرار رئيس مج هيلم، وبناء ع1778سنة ل 76 أحكام ساق رأس المال الصادر بالقانان رقم   

التنفيذية لقانان ساق رأس المال الصادر بقرار وزير  اللائحةبتعديل بعض أحكام  8012لسنة  8497رقم 
 الإسلاميقانان صكا  التمايل  الأردنية المملكةم. وصدر في 1773سنة  ل 136والتجارة الخارجية رقم  الاقتصاد

 . م8018لسنة  30رقم 

 

 الإسلاميةالصكا  بشأن نظام إدراج  راراقالعربية المتحدة  الإماراتيج العربي، فقد أصدرت دولة لوفي دول الخ
المعفاة من  المساهمةم. وفي البحرين صدرت قااعد الترخيص في تأسيس شوركات 8006/ ر لسنة     73رقم  

ا، حيث أجاز القانان هم. وبدأت تجربة إصدار الصكا  في1799عام ل 86أحكام قانان الشركات التجارية رقم 
. وفي سبتمبر الإسلاميةحكام الشريعة لأا وفق بحرينية ذات رأس مال متغير تعمل مساهمةتأسيس شوركة 

 الإسلاميةم، تم إصدار أول صكا  سيادية من مؤسسة نقد البحرين. وفي الكايت صدر قانان البنا  8001
. ثم الإسلاميةبنك المركزي إصدار أدوات تتفق و أحكام الشريعة لل همن 76م الذي أجاز في المادة 8003

التنفيذية  هئحتلام و 8013لسنة    79بماجب قانان الشركات المعدل بالقانان رقمشركات إصدار الصكا  لجازت لأ
م، 8013لعام  30رقم  الإسلاميةق بالصكا  لالتشريعية قانان يتعة هوفي تانس، أصدرت الجم 86/8018رقم  ٕ

عمان قرار  سلطنةالتمايل، وأصدرت  صكا م، قـانان 1776وكذلك السادان أصـدرت الحكامة عـام   
 .ئحة تنظيم الصكا لام بشأن إصدار 8016/ 3ٙرقم  

 

 Securities Shariaم8002لعام  17.سيادية رقم وفي إندونيسيا، صدر قانان خاص بالصكا  الشرعية ال
Sovereign . الخاصة بالصكا  التاجيهاتقت ماليزيا لوأط (Guideline’s on suksuk ) والتي عمدت إلى

 . م8006الساق المالية في عام   حسب مستجدات   فيها دوالتجديا ها وتطاير هتحديث
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 المطلب الثاني

 أهمية وخصائص وأنواع الصكوك

 : أهمية الصكوك

  :ا همن العاامل، من أبرز  نتيجة العديد الاقتصاديفي النشاط  الإسلاميةمية إصدار الصكا  هتزايدت أ  

إلى مستاى التداول العالمي ياضح مدى سعة وحكمة وتكامل النظام  الإسلاميةإن الاصال بفكرة الصكا   -أ
 الإسلاميالمالي 

التي ترغب في التعامل وفق أحكام  الأماالم الصكا  في جذب شوريحة كبيرة من أصحاب رؤوس هتس -ب
  .، وخاصة في الخارجالإسلاميةالشريعة 

يات إصدار الصكا  لن عملأا المالية، وذلك هلمؤسسات المالية والشركات ومراكز تساعد في تحسين ربحية ا -ج
 وإدارتها.ا لهفة كبيرة في تمايلتحتاج لتك لاة و يات خارج الميزانيلتعتبر عم  الإسلامية

  .ى تمايل المشروعات، وخاصة التنماية، ومشاريع البنية التحتيةلحكامات الحصال علتتيح ل -د

 . الاستثماريةا هأنشطتا في التاسع في هى تمايل مشروع، يساعدلشركات الحصال علتتيح ل -ه

 

. تطبيقهالتي بدأت في  الأنظمةفي كثير من  ها بديل اقتصادي أثبت نجاحهمية الصكا  في كانهر أ هكذا تظهو 
التي عصفت  الأزماتك لحتااء تلاا هبالدور المأمال لالجديدة لكي تقام  الآلية ذههاء دور في ابتكار هفقللوكان 

تعبئة مصادر  خلالساق المالية من لا كأداة تنشيط لهصكا  التمايل نفسذا فرضت هباقتصاديات الدول، وب
 . اهالمالية وتنشيط ساق تداول الأوراقا من هوتنايع المعروض فيتمايل جديدة 

لحكامات أو الشركات أو سااء ا يدا لإدارة السيالة تستطيع بهابا جلا تقدم أسهصكا  التمايل في أنحيث تتميز 
ى تمايل لا تساعد عه، حيث إنالاقتصادية الأزماتفي  اللازمةالمصارف والمؤسسات المالية تدبير السيالة 

م في هشركات والمؤسسات المالية بما يسالل اللازموالمرافق الحكامية وتافير التمايل  الأساسيةمشروعات البنية 
 . والاجتماعية الاقتصاديةتحقيق التنمية 
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 :خصائص الصكوك -8

  :بالآتييمكن إيجاز خصائص الصكا  

ي الصكا ، لالصكا ، وحامأو التي تصدر  للأصالة المالكة همن الج الإسلاميةيتشكل عقد الصكا   -أ
 للاكتتابم المستثمرون المكتتبان في الصكا  المطروحة هو 

من حقاق و  لهفي ما تمثا هحق مالك لإثباتا، بفئات متساوية القيمة لها أو لحامهوثائق تصدر باسم مالك  -ب
 .التزامات مالية

 . الإسلاميةحكام الشريعة لأى أساس عقد شورعي خاضع لتصدر ع الإسلاميةالصكا   -ت
ا، هيطًا منلخ، أعيان أو منافع أو خدمات أو للاستثماركية ماجادات مخصصة لتمثل حصة شوائعة في م -ث

كية حامل لا، وبذلك فإن ملها لحامهفي ذمة مصدر تمثل دين  لاوالنقاد، و اية والديان ومن الحقاق المعن
في ى الشياع لبقية مالك الصكا  لا شوريك عه، و  وليس في العائد فقط الأصالق بحصة في لالصك تتع

 .الأرباحفي  هى حصتلتقتصر ع لاذه الصكا ، و ه لهالمال الذي تمث
 .حصة في الربح لهيعطي الصك لحام -ج
تداول، لة للأن تكان قاب فالأصل: كان الصك ورقة مالية، له ا يخضع لشروط تداول ما تمثهولإن تدا -ح

، فتداول هكم المال الذي تمثل حصة شوائعة فيح اهمثل حصة شوائعة في مال، فيكان حكمباعتبار ت
ا عند التداول، فإن لهقة بطبيعة الماجادات التي تمثلالمتعشروط الشرعية لليخضع  الإسلاميةالصكا  

أما لا كانت الماجادات من حيث السعر أو التأجيل،  الاتفاقا تتداول حسب هكانت أعيانا أو منافع، فإن
بشروط  لاذه الصكا  إهتتداول  لام، فلالمرابحة والستزال مقابل ديان فقط كصكا   لاصكا  لة للالممث

م هأ تداول تعد من لل الإسلاميية الصك لرف، وقاببشروط الص لاتتداول إ لافقط ف اكانت نقاد الديان، أو
 . ذه الصكا ها لهالتي ابتكرت من أج الأغراضالمالية، وذلك لتحقيق  الأوراقخصائص 

يئات حكامية أو عن أشوخاص طبيعيين أو معنايين، كما يمكن أن تصدر هعن  الإسلاميةتصدر الصكا   -خ
 .عن الجمعيات الخيرية والمؤسسات الاقفية

كل  هكلا بنسبة ما يمهغرمان ل، ويتحمالإصدارالمبين في نشرة  الاتفاقا حسب هالمالكان في غنميشار   -د
ا المشاركات في هيلالتي تقام ع الأسسى نفس لع الإسلاميةم من صكا ، حيث يقام مبدأ الصكا  همن

مقابل استحقاق خسارة في تحمل ال بالاشوترا ا هقة بين المشتركين فيلا، من حيث العالإسلاميةالقااعد المالية 
 .عالصك في المشرو مة حامل هأ الغنم بالغرم وذلك في حدود مساا مبدهالربح و 

في إطار الشروط والضاابط ( البارصة)المالية  الأوراقيل والتداول في ساق يتسلة للقاب الإسلاميةلصكا  ا -ذ
 .الهتمث، والمنافع والخدمات التي الأصالالشرعية لتداول 
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 : الصكا أنااع -3
م لمزارعة والمغارسة والمرابحة والسوال ستصناع والاا صكا  المشاركة والمضاربة هصكا  أنااع عديدة منلل

ا حسب ناع هعدة، حيث يمكن تقسيم لاعتباراتالصكا   . وتتناعالأخرى  الأنااعا من هوغير  والإجارة
إلى صكا   الأمانعتبار لاطبقا  اهيمكن تقسيمزراعيا سااء كان نشاطًا أجله النشاط الذى أصدرت من 

كصكا  المشاركة أو  الأخرى ا أكثر أمانا من أنااع الصكا  هنأكثر أمانا كصكا  المرابحة، حيث إ
 .ى نتائج المشاركةلالربح أو الخسارة بناء عالمضاربة، حيث يشار  المستثمر في 

يمكن  أيضاو  الأجلأو متاسط أو طايل  الأجلويمكن تقسيم الصكا  حسب أجل الصك سااء كان قصير 
ستصناع أو لإالمشاركة وصكا  التمايل كصكا  اكصكا  المضاربة و  الاستثمارا إلى صكا  هتقسيم
نحا أربعة عشرة ناعا من  الإسلاميةمؤسسات المالية لوالمراجعة ليئة المحاسبة هم، ولقد حددت لالس

 -: ا كالتاليهسنتناول بعضا من، الإسلاميةالصكا  
 

ا لصاحب هالتي قدما  الأماالا مقابل هماحدة القيمة تصدر بأسماء مالكي ي وثائقهصكا  المقارضة: و 
ة محددة من أرباح ى نسبلا عهالربح، ويحصل مالكا وتحقيق  لاله نة، بقصد تنفيذ المشروع واستغمشروع بعي
 .اية فاائد (الصكا (ذه السندات هتنتج  لاالمشروع و 

 
ى أساس المشاركة، حيث لعذه الصكا  بغرض إنشاء مشروع أو تمايل نشاط هصكا  المشاركة: تصدر 

يكا يصبح حامل الصك شور والخسارة، و  الربح ن لارض والمستثمر بحصة معينة و يتحميشار   كل من المق
فقة ة ذلك صلى أساس المضاربة، ومن أمثلالشركة أو ع في المشروع وتدار هذه الصكا  على أساس

 ة .شركلأمريكي بفرض إنشاء مبنى جديد ل دولاريان لم 660غ لبمب الإماراتان صكا  طير 
 

ي من هيم، و لة التسلمؤجعة لي عبارة عن صكا  تمثل بيع سهم لم: فيما يخص صكا  السلصكا  الس
الصكا  غير ذه هذمة البائع، لذلك تعتبر ال في تز  لاا ماصافة تثبت في الذمة و هنلأقبيل الديان العينية؛ 

ي من قبيل هأحد الطرفين البائع أو المشتري فتداول في حالة إصدار الصك من قبل لبيع أو للة للقاب
 .اهات المحتفظ بالاستثمار 
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عة، لفي تصنيع سالاكتتاب فيها  ة لحصي لاستخدامي وثائق متساوية القيمة تصدر هستصناع: لإصكا  ا
 اًكا لحامل الصكا . لويصبح الماضاع مم

عة المرابحة لالمرابحة، وتصبح س عةلا لتمايل شوراء سهوثائق متساوية القيمة يتم إصدار  يهصكا  المرابحة: 
 لها .اكة لحاملمم

خدمات في مشروع كية أعيان أو منافع أو لاوية القيمة تمثل حصة شوائعة في مي وثائق متسه: و الإجارةصكا  
إلى صكا   الإجارةا عقد هق بلوالمنافع والخدمات التي يتع الأعيانا تحايل همن ، والغرضلااستثماري يدر دخ

بين منفعة  الإيجارا في عقد هيللتناع المنفعة المعقاد عنظرا ، و الثاناية  الأسااقتداول في لة للقاب ) ةأوارق مالي)
ذه الصكا  هتندرج تحت؛  هفي الذمة، فإنومنفعة ماصافة  ، وبين منفعة حاضرة (خدمة)عين ومنفعة عمل 

 الأرضا مالك هذه الصكا  قيما متساوية يصدر هصكا  المزارعة: وتحمل  .الصكا   خمسة أنااع أخرى من
ا في المحاصيل المنتجة بحسب هتلبماجب عقد المزارعة ويتشار  حم الزراعيةتكاليف الاعية بغرض تمايل الزر 

 .المذكار في العقد الاتفاق

ا في سقي أشوجار مثمرة، هكتتاب فيلااة لستخدام حصيلاي وثائق متساوية القيمة تصدر هصكا  المساقاة: و 
 . ذه الثمارهة الصكا  حصة من للحمى أساس عقد المساقاة، ويصبح لا عهورعايت

ى أساس عقد لفي غرس أشوجار عا هكتتاب فيلاستخدام الاي وثائق متساوية القيمة تصدر هصكا  المغارسة: و 
 . والغرس الأرضة الصكا  حصة في لح لحمالمغارسة، ويصب

 هكاككتتاب في صلاماال عبر الأتجميع ل هبأن الاستثماري : و يعرف الصندوق الاستثماريةصكا  الصناديق 
ا، حيث يمكن هاستخدام مجالات. وتتعدد الإصدارا في مجال استثماري معرف بدقة في نشرة هبغرض استثمار 

 الاقتصاد . أن تشمل كافة فروع

التنمية المستدامة وخصاصا بات لا لتتماشوى مع متطهوتكييف الإسلامية، تم تطاير الصكا  الأخيرةفي السناات 
المالية  الأوراقا هالخضراء، والتي تعرف بأن الإسلاميةاجاد الصكا  للرت هق بحماية البيئة، فظلما يتع

بيئة المسؤولة لاء والمشاريع الصديقة لر الخض راتتثماالاسنحا  هوتاجالتي تتاافق مع أحكام الشريعة  الإسلامية
 . ي ستكان ماضع دراستنا في المبحث الثانيهإطار التنمية المستدامة. و يا في عااجتم
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 المبحث الثاني

 التمويل بالصكوك الخضراء

 مقدمة :

عبر استحداث  لمستدامةلتحقيق التنمية ا الأخضر بالاقتصادإلى ما يعرف  الأخيرةالسناات  خلالالعالم  هيتج
تستخدم في إنتاج مشروعات تفيد البيئة، وتخفيض تكاليف و ا الصكا  الخضراء هية جديدة منلأدوات تماي

المستدام. ويتم تمايل المشاريع في القطاعات التالية: الطاقة المتجددة، كفاءة  الاقتصاديالطاقة، وتحفيز النشاط 
، النقل الأراضياستخدام ادارة الماارد الطبيعية المستدامة و   ،ه اث والاقاية منلتلالمستدامة ل الإدارةالطاقة، 
 .النظيف

دف هبيئة، وتستلالمشروعات الصديقة لى تمايل لا تركز عه  الخضراء ذات أثر اجتماعي، لكانتعتبر الصكا و 
لصحة. ربح تعمل بتعاون مع الحكامة لتقديم خدمات أساسية كالتعميم والادفة لهذه الصكا  دعم شوركات غير ه

 .ى حصال "أثر" اجتماعي مقاس بمؤشورات أداء دقيقةلذه الصكا  عهة لالعائد لحمويعتمد تحقُّق 

افقة مع متا ا أدوات مالية هلكان الإسلاميبي الصكا  الخضراء احتياجات المستثمرين في قطاع التمايل لتو 
تنمية، و لل الإفريقيصكا  الخضراء البنك لالدولية الداعمة ل . وتعد أبرز المؤسساتالإسلاميةأحكام الشريعة 

يزال استخدام  لاية. و والتعمير، و مؤسسة التمايل الدول نشاءللإو البنك الدولي ، الأوروبي الاستثماربنك 
حديات تلوكذلك لة، هذا المنتج من جه؛ وذلك نتيجة لحداثة الإسلاميةمحدودا في الدول  ءراالخضالصكا  

 .ة أخرى هجالقانانية والتنظيمية من 
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 المطلب الأول

 ماهية الصكوك الخضراء

ى الحرارة وأنماط سقاط لة علتأثرا بتغير المناخ، فآثاره المحتم الأشودي هدان النامية لمن المتاقع أن تكان الب
مدادات عة والغذاء وارا ى الز لقة بالطقس تشكل أخطارا علالمطر ومستايات سطح البحار وتااتر الكاارث المتع

 .خطرلم لهذا أن يعرض حياة الناس وسبل كسب أرزاقه، ومن شوأن  المياه

، فقد انتشرت في الأرضدول العالم لضبط التغيرات المناخية الضارة التي أحاطت بكاكب  محاولاتوفي ظل 
السندات والصكا  الخضراء وسندات  كمصطلحوالصكا   ى عالم السنداتلجديدة ع مصطلحات الأخيرة الآونة
 يا .وهذه المصطلحات بدأت فييع البنية التحتية المستدامة بيئر ا لتمايل مشاهتلحصي، التي تستخدم  المناخ
ذا هسنخصص  ليه. وعالأخيرةثة لاالث الأعااما بدأ في التزايد في هإن الحديث عن لا، إم 8002ار منذ عام هالظ
 : ام الصكا  الخضراء من حيثهب لتناول مفلالمط

 تعريف الصكوك الخضراء  أولا :

ي مبتكر لبيئة كنماذج تمايلالصديقة لفي المشاريع  بالاستثمارتم هية جديدة تلالخضراء أداة تماي تعتبر الصكا 
 .والبيئية والاجتماعية الاقتصاديةسعيا لتحقيق التنمية المستدامة بأبعاده 

في  الاستثماراتلتمايل  ا مؤخر  هتم استحداث الإسلاميةالمالية  الأدواتي شوكل من أشوكال هو الصكا  الخضراء 
 الأصالا من هطات تاليد الطاقة الشمسية أو غير كبناء مح المشاريع المستدامة مثل مشاريع الطاقة المتجددة

إلى مشاريع النقل التي  بالإضافةالبيئية مثل الحدائق الشمسية ومحطات الغاز الحياي ومشاريع طاقة الرياح، 
 والإدارةراضي، لأالمستدام ل والاستخدامنفايات، لالمستدامة ل والإدارةوالبنية التحتية المتجددة،  اتالانبعاثل من لتق

ا الدول اليام في هالمشاريع التي تحتاجا من هر المناخ، والمدن الجديدة. و غير مياه، والتكيف مع تغيلالمستدامة ل
 .ا الطاقة غير المتجددةهالبيئية التي تسبب الأضرارا، وكذلك هنامي مشاكل الطاقة وزيادة تكاليفظل ت

نشطة لأدعم المستثمرين لا تمثل هلخضراء أو السندات الخضراء في أنصكا  الرية لهوتكمن القيمة الجا 
 هاء إلى إصدار صكا  خضراء كان سببجليرى أن النا  من هى تاازن النظام البيئي. و لالخضراء التي تحافظ ع

المالية وتحايل  الأسااقبات لال المناخ؛ بسبب تقلمتزايد عن تقديم قروض لح تتقاعس البنا  الخاصة بشكل
ية لتافير التمايل لأو القابك الحكامات القدرة لتم لاأزمة الديان. و  إلى معالجة الأوروبي الاتحادفي  الأولايات

إلى ذلك، يعني الفشل  ةإضافالعامة. و أخرى على ميزانيتها يل الكربان؛ إذ تضغط أولايات لتحال إلى اقتصاد قلل
ا من برامج تسعير الكربان لن هالتمايل من مقايضة الكربان وغير  حد من تغير المناخ أنلدولية ل اقيةم اتفار في إب

، الذي الأخضرا صندوق المناخ هتمايل لآخر ل لامحتمً  ار نا  مصدهكان حتى وإن يتحقق قبل سناات. 
 م8030ال   لبحسنايا  دولاريان لب 100يفترض أن يخصص 
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 لاذا الصندوق هالخاصة بدان النامية. لكن آليات الحاكمة والتازيع لالكربانية في الب الانبعاثاتلمشاريع تخفيض 
المتحدة عام  الأمما همالكربانية التي تدع الاعتمادات، تراجع قيمة ار حاجة إلى تطاير بشكل رسمي. وأخيتزال ب
ب. وبذلك يمكن اعتبار الصكا  الخضراء، أو صكا  المناخ، لوضعف الطم نتيجة زيادة العرض  8011
عائدات ثابتة  ربعيد في ساق السندات، في حين يافى المدى اللتمايل يمكن أن يافر سيالة عمصدر 

 والصغار على المدى البعيد . مستثمرين المؤسساتيينلل

. ومن ثم مستقلةدون مراجعة  (EIB) الأوروبي الاستثماروقد تم إصدار أول سندات خضراء من قبل بنك 
 (IBRD) نشاء والتعميرلإل البنك الدولي والبنك الدولي لقب من 8002الثاني في نافمبر   الأخضرإصدار السند 

الخضراء، السندات  خلالى مساندة من لحصال علة لهلمشروعات المؤ لحدد المعايير ل، و قد  مستقلةكمراجعة 
مناخ والبيئة بجامعة لالبحاث الدولية لمركز )ا في بحاث المناخ هالمعايير إشورا  مؤسسة معترف ب ذههوضمن 

 يةمأها ما يبرز هية، و ليتجزأ من العم لاكجزء  الآثارإلى رفع تقارير عن  بالإضافةلتقديم رأي ثان،  (الأوس
 .الشفافية

م ، ومنذ ذلك الحين جذبت الكثير من 8018في فرنسا عام  الأولى مرةللفكرة الصكا  الخضراء  ظهرتوقد 
يار لت إلى ملرة في قطاعات الطاقة النظيفة، وصبمبالغ كبي مهساأن  تنميةلل الإسلامي بنكلل، إذ سبق الانتباه
ا إصدار  ول مرةلأدت هصر وتانس وساريا، أما ماليزيا فشا المغرب وباكستان ومهرأسى لدان عل، في بدولار
 .دولاريار لم 1.6م، ضمن حزمة واسعة من 8013ع عام  لمط لامماث

ساندة بيئة، وتصدر لتعبئة أماال لمللالصديقة  بالاستثماراتا "سندات ترتبط هبأن تعريف الصكوك الخضراءويمكن 
 ."ن البيئيةؤو قة بالشلالمتع الأمارا من همشروعات خاصة بالمناخ وغير 

البنية التحتية، وكذلك أداة  المشاريع التنماية ومشاريع يستهدفي لالصكا  الخضراء كخيار تماي ظهرتوقد 
ة المستدامة وفي مجال وساق المال الدولي. والمستثمرون في مجال التنمي الإسلاميةيص الفجاة بين المالية للتق

ا، حيث تم هانليم والمثل التي يحممع مجماعة الق ىفي مشاريع معينة تتماشو الاستثمارى لان علالصكا  يقب
 .المشاريع هذلهالبيئية  الآثارالمشاريع التنماية الضخمة مع مراعاة  افدأهالصكا  لتحقق  هذهم تصمي

ذه المشاريع بمثابة فرصة كبيرة هوتعتبر  الدولاراتيارات لة المتجددة في العديد من الدول مف مشاريع الطاقلوتك
في مجال التمايل، إن  الإسلاميوخاصة الصكا  الخضراء لتحقيق النجاح وتقديم البديل  الإسلاميتمايل لل

مهما لساق المالية الاسلامية ذه المشاريع يشكل تاسعا هء في استقطاب نسبة كبيرة من انجاح الصكا  الخضر 
 .الإسلاميةساق المالية  اهالتي تحتاج ا على مدى قدرة المالية الاسلامية على تافير البدائلويرسم انطباعا قاي
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 :أهمية و خصائص الصكوك الخضراء ودورها في تمويل المشاريع المستدامة - اثاني

  الإجارةحكامات إصدار صكا  لل مكنالصكا ، حيث ي يع البنية التحتية، عبر إصداريمكن تمايل مشار 
حة لا لتحقيق مصهترغب الحكامة في إقامتمة، والتي لتمايل مشاريع ذات نفع عام كتمايل البنى التحتية المستدا

مشروع ا لتمايل هتلاستخدام حصي برز الصكا  الخضراء التي يمكننا توهتحقيق الربح، بغرض  لاا، هعامة ترا 
كبيرا  لاقى قبا لالناع من الصكا  يذا هربائية، و هل: إنشاء محطة لتاليد الطاقة الكمثبنية تحتية مستدام بيئيا 

 . البيئية الاعتباراتى لالمستثمرين الذين يركزون عن قبل خاصة م

ناجح في استقطاب نسبة  يلتماير الصكا  الخضراء كخيار هلمشاريع البيئة أظ الإسلاميإن مااكبة التمايل 
ى تافير البدائل التي لا عهى مدى قدرتلع الإسلاميةلساق المالية  تاسعا مهما ذه المشاريع، و يشكلهكبيرة من 

 . الإسلاميةاق المالية ا سهتحتاج

 

تبين أن الصكا  الخضراء مصدرين، حيث للى زيادة الاعي بالبرامج البيئية لع ضاأي وتساعد الصكا  الخضراء
ى التصدي لرين بشأن المشروعات التي تساعد عة في زيادة الاعي، وفتح حاار ماسع مع المستثملأداة فاع

 .البيئيةلتحدي تغير المناخ وغيره من التحديات 

 

 ضاأي ا تساعدهتفيد البيئة، ولكن تستخدم فقط في إنتاج مشروعات لاا همة في السندات الخضراء إنهالميزة المو 
 .الاقتصاديم في تحفيز النشاط ها، وتسلهتحل مشاكة لكاليف الطاقة بإنشاء مشروعات بديفي تخفيض ت

ى البيئة وترشويد الماارد لالمحافظة عا هفي مقدمت الأسسى مجماعة من لوترتكز فكرة الصكا  الخضراء ع
 الأسسذه هالحراري،  الانبعاثالطاقة المتجددة، والحد من فكرة  لتاازن في استخدام الطاقة، تعزيزالطبيعية، ا

والتي زادت من ا الثارة الصناعية المعاصرة هالبيئية التي سببت الآثاراد العالم اليام لمحاربة هفي ج مةهتعتبر م
سندات لوالطبيعة. وأبرز الدول المصدرة ل الإنسانى لأصبحت تشكل خطرا عر المناخية التي هحدة الظاا 

م وفقا 8019ات فيالإصدار من إجمالي  %66ت ٙ  لوالصين وفرنسا التي شوكالمتحدة  الالاياتوالصكا  الخضراء 
 الأرجنتينم هلماضي، و اسندات المناخ. و قد انضم عشرة أعضاء جدد إلى ساق السندات الخضراء العام  لمبادرة
العربية المتحدة. أما عن  الإماراتافينيا وسايسرا ودولة لوسي وفيجي وليتاانيا وماليزيا ونيجيريا وسنغافارة لوتشي

 . الإماراتي، فقد كان بنك أباظبي الاطني الأوسطأول إصدار في منطقة الشرق 
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كآلية لتمويل البنى التحتية، يعود إلى مجموعة  الأخيرة الآونةى الصكوك الخضراء في لع دالاعتماإن انتشار 
 :يلالحصر فيما ي ى سبيل المثال لاليمكن إيجازها ع الأسبابمن 

  .بات رأس الماللع البنية التحتية بسبب صرامة متطإحجام البنا  عن تمايل مشاري - 1

 الأنشطةدف تعزيز هب الاستثمار )أو بمعنى آخر يا"المستدام بيئ بالاستثمارتمين "هتزايد عدد المستثمرين الم -8
 .)غير المضرة بالبيئة

 لاا بعضا و هثة عن بعضلاالث اتالاتجاهذه هه أسااق الصكا . وفي حين تتمايز دهير الذي تشالنما الكب -3
داة لتمايل ستخدام الصكا  كألامجتمعة فرصة ساقية ا ها تتيح عند النظر إليه، فإن ا أي رابطهيربط

 يا .المستدامة بيئة البنية التحتيمشاريع 
صكا  لمعين حيث أن لم ساف تستخدم لغرض هبأن أماال مستثمرين درجة عالية من اليقينليافر ل هأن -4

 .بنية التحتية، مثل مشروع الطاقة المتجددةللمشاريع محددة ل الأماالة تافر ليكهالخضراء 
المشروعات التنماية المستدامة الكبرى خاصة لتمايل  اللازمةالضخمة  الأمااللرؤوس  الاحتياجزيادة  -6

 .العقاري  والإعمارإلى مشروعات التشييد  بالإضافةمشاريع الطاقة، البترول والغاز الطبيعي، 
 .اهفيوالمحاسبية، التي تنظم إصدار الصكا  والتعامل  جاد الضاابط الشرعية و  -6
ا بارصات هالتي تتااجد بفي الدول  وبالأخصبشكل عام   ؤطر لصناعة التصكيكجاد القاانين التي تو  -9

 .الإسلاميةتتعامل بأدوات مالية متاافقة مع الشريعة 
المستثمرين مقارنة من قبل المستثمرين  اكبير  لابشكل عام قبا  الإسلاميةقَّقت تجربة إصدار الصكا  ح -2

 .الأخرى المالية  بالأدوات يا مقارنة ا المرتفعة نسبهمين؛ بسبب عاائدلمين وغير المسلالمس
والصكا  الخضراء،  الإسلامية للصكا  مةتشريع القاانين المنظ    خلالالحكامي سااء بالتشجيع من الدعم  -7

  .اهمة في تغطيتهوالمساا بااسطة البنا  المركزية هإصدار  خلالأو من 
ا أداة متميزة في تمايل هعماما تجعل من الإسلاميةالصكا   ان خاصية تقسيم المخاطر التي تتسم بها  -10

ان التمايل المنخفض المخاطر، لتتناسب مع المستثمرين الذين يفض خياراتق  دم فهي تالمشاريع المستدامة 
 .الاستثماراتوالمستثمرين الذين يرغبان في تنايع 

ذا ا إصدولة المضيفة خصا لل  الأجنبيةة ليغة الصكا  الخضراء أن تافر العممشاريع الممالة بصليمكن ل -11
 .ذه الصكا هفي  بالاكتتاب للأجانبا تسمح هما كانت قاانين

م عاائد هيلع مصدرا يدرضا أيا هاعدة المشاركة الشعبية، وباعتبار إن تمايل مشروعات يسمح بتاسيع ق -18
 . وأرباح متاقعة
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  :التمييز بين الصكوك الخضراء وصكوك التمويل -ثالثًا

 زايدمتتمام هحيث أصبحت تحظى بايا ، المالية الحديثة نسب الأدواتتمثل الصكا  أو السندات الخضراء إحدى 
ا ه الأخضرة بالمناخ أو البيئة. و الصك للمساندة مشروعات متص صاخصي ها تاجه، كانالأخيرةالسناات  خلال

مشتركة  هنا  أوجهة بالمناخ أو البيئة. لأماال مخصصة لتمايل مشروعات متص ىلحصال علل صك استدانة يصدر
وزيادة  الإسلاميمن أسااق رأس المال  للاستفادةالة ها بسهمن الاستفادةبين الصكا  والسندات الخضراء التي يمكن 

 : الأقصىمشروعات البيئية إلى الحد لتمايل القطاع الخاص ل

الخضراء، يكل السندات ه هيشب الأصالى ليكل الصكا  القائم عهلغرض محدد. و  الأماالما يجمع لاهك (1
 .محددة لأغراضالمجمعة تستخدم فقط  الأمااليطمئن المستثمرين بأن  هحيث إن

الممالة من  الأصاليستثني و  .الاجتماعيةوالمسؤولية  الأخلاقيةما متجذرة بعمق في المبادئ لاهقيم ك (8
 .ولحم الخنزير والكحال حةوالأسلستثمارات في لعب القمار لاالصكا  ل

ا مبدأ ه -ا هيلتعتمد عالتي  الإيكالاجيةوالنظم  والأرضااء والماء هحماية ال -ة البيئي الإدارةام همف (3
 .ري في مبادئ الشريعةهجا 

ز ا الذي يميهمشروعات معينة ا لمساندة تمايل هيلماال التي تتم الحصال علأالمحدد ل الاستخدامن إ (4
مشروعات التي لالبيئية المحددة ل الأهدافيدية، حيث يقيم المستثمرون لالصكا  الخضراء عن الصكا  التق

وقيمة  الاستحقاق أجل مثل)عن تقييم الخصائص المالية المعيارية  لاا، وفضهالصكا  إلى مساندتدف هت
البيئية  الأهدافبتقييم  أيضا، يقام المستثمرون (الصكا صدر لم الائتمانيوالسعر والتصنيف  الأرباح

 تهاماال التي تتم تعبئللأالمحدد  الاستخدامذا وها. همساندتدف الصكا  إلى هالتي تمشروعات لالمحددة ل
 .التقليديةصكا  الخضراء عن الصكا  ال ميزالذي ي معينة ها لمساندة تمايل مشروعات

 

ك الخاصة بالصكا  لمع ت هتتشابصكا  الخضراء لل الأساسيةاذا كانت الخصائص والبنية  هة القال أنلومن ناف
 هبلذه الصكا  والتأثير الذي تجه لهجلأخصصة دف المهفي الما يتمثل هالرئيس بين الاختلافإن  لا، إالإسلامية

 . ق بتغير المناخلفيما يتعوخاصة  -ى البيئة لع
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 ب الثانيلالمط

 تنظيم إصدار الصكوك الخضراء في بعض الدول

إلى  للانتقالالمساعي الدولية  يا في سياقرت عالمهسندات الخضراء أو سندات المناخ ظأن الصكا  أو ال
دف إلى استعمال الطاقات همشروطة باحترام معايير بيئية تاقتصاديات أكثر رفقا بالبيئة، وتعد أدوات تمايل 

التكيف مع التغيرات  اداتهمج، ودعم الأرضم في ارتفاع حرارة هالعاامل التي تساالنظيفة والتخفيف من 
 . اهالمناخية والتخفيف من آثار 

 

 -:كالآتيذه الدول هتجارب ي لي عدد من الدول، وسنستعرض فيما يذه الصكا  فهد تم إصدار وق

 الصكوك الخضراء في ماليزيا :

مية حماية المناخ في جميع أنحاء العالم، بما في ذلك دولة ماليزيا التي تعد واحدة من أكبر هتزايد الاعي بأ
ي المشاريع المستدامة والصديقة ف الاستثمارى لم عهتركيز من  اهالمالية، كما زاد المستثمرون في أسااق الصكا 

 .تمان بالبيئةهالذين يبيئة، وخاصة المستثمرون لل

ح لق مصطليط إسلاميد لبي أول هعماما، و  الإسلاميةالدولة الرائدة في مجال المالية  و تعتبر ماليزيا
 . م 8016منتصفالصكا  الخضراء وذلك بدعم من الصندوق السيادي الماليزي في 

بيئة وتقدم خيارا للمشاريع صديقة لق استثمارات لإصدار الصكا  الخضراء إلى خ خلالدف ماليزيا من هوت
عناية خاصة  الإسلاما هم في حفظ البيئة التي أعطاهويسمستثمرين الراغبين في استثمار ياافق مبادئ الشريعة لل

 .اهيلوأوصى بالمحافظة ع

طاقة الشمسية لشوركة لوهي  )) تاداوإنيرجي(( من قبل م8019في ياليا     ماليزياو صدر أول صك أخضر في 
طاقة لينجت ماليزي لتمايل إنشاء محطة ليان ر لم 860ة بمساعدة فنية من البنك الدولي واستطاعت تعبئ

  ذا النجاح، أصدرت شوركات ماليزية أربعة صكا هميغاوات. وفي أعقاب  60روضائية بقدرة    هالشمسية الك
م، أصدرت شوركة كاانتام 8019ففي أكتابر  الأخرى  اتالإصدار تبع ذلك بعض  ، داوسندا أخضر واحً  راءخض
يار لا إلى مهوالتي تصل قيمت واحدة من أكبر الصكا  الخضراء في العالم ( Semenanjung) بار  سالار

 (Kedah,نطاق واسع فيى لطاقة الشمسية الضائية علثة مصانع للاتمايل بناء ثرينجيت ماليزي بغرض 
(Terengganu and Melaka   في جناب شورق آسيا وسيالد  هطاقة الشمسية من ناعلا أكبر مشروع لهذا هو

 .رباءهميجا واط من الك 828،000حاالي 
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ء غير الماحدة عبر صكا  خضرا( Bhd Merdeka Ventures Sdn ) م أصدرت شوركة8019و في ديسمبر  
ة نفسها شركالم، أصدرت  8012يار رينغيت ماليزي لتمايل بناء برج. وفي ينايرلما يصل إلى هبرنامج صكا  ل

ميجاوات.  47يان رينجيت ماليزي لغرض تمايل إنشاء منشأة طاقة شومسية لم 846 صكاًكا خضراء بقيمة تصل إلى
 ةي شوركة تابعة غير مباشورة لجامعهو  ، UiTM Solar Power Sdn Bhd م، أصدرت شوركة8012و في أبريل

Teknologi Mara يان رينجيت ماليزي لتمايل تطاير وتشغيل محطة لم 840ى ،صكا  خضراء بقيمة تصل إل
مستدام في ماليزيا من مجماعة ال الإسلاميميجاوات. و تستفيد منظامة التمايل  60تاليد الطاقة الشمسية بقدرة    

المستدام والمسؤول  الاستثمارالمستدام والمسؤول وصناديق  الاستثمارا إطار صكا  همن بين الإرشواداتة من لشوام
تنظيميا  إطارا  الإرشواداتذه هوتافر  م.8014في أغسطس "( SCM")المالية في ماليزيا الأوراقيئة هالصادرة عن 

 .بيئة، واجتماعي، ومستدام لل راعاةمل الطريق إلى تمايل أكثر هيس

 

 : الصكوك الخضراء في اندونيسيا

 استغلالأخرى في استكشاف إمكانية  إسلاميةصكا  الخضراء، بدأت دول لالماليزية ل اتللإصدار نتيجة      
المناخية المستدامة، بما في ذلك إندونيسيا، التي أصدرت أول صكا   للاستثمارات الإسلاميةأسااق رأس المال 

 م .8012العالم في فبراير  خضراء ذات سيادة في

دت إندونيسيا هالنحا، تع ذاهى لبمكافحة تغير المناخ. و ع ملتزمة التزاما قاياإندونيسيا من الدول ال تعد           
ا القريب من نظام هوالتخفيف من آثاره؛ بسبب ماقعتكيف مع تغير المناخ لا لهبتعزيز أولايات الالتزاماتبعدد من 

 .النقل البحري العالمي

م وقدمت 8016باريس في عام ى اتفاقية لعإندونيسيا  قتتزم، صدلومكجزء من مجتمع عالمي مسؤول و        
 8080كربان والمناخ بالنسبة لعامللتزام إندونيسيا بمستقبل منخفض لا ،وهي تحدد(NDCs)يا ا المحددة وطنهماتهمسا

ة، لوالتخفيف الشامبرامج التكيف  خلالمناخ من لية للرخبيلأدف إلى الاصال إلى المرونة اهوالتي تم وما بعده، 
ى سبيل المثال، تم تصميم مشروع لتاليد الطاقة من الحرارة الجافية لات الحد من مخاطر الكاارث. وعواستراتيجي

أيضا الطاقة النظيفة بأسعار معقالة و  ىلالدولي وذلك لزيادة سبل الحصال عبدعم من السندات الصادرة عن البنك 
 يا .يان طن سنا لم 101الحراري بمقدار  للاحتباسالغازية المسببة  الانبعاثاتيص للتق

زيادة كفاءة  خلالفة من لالتكسندات دعم البيئة الخاصة بالبنك الدولي مشروعا آخر في الصين لتخفيض و       
يين لاالحراري بنحا أربعة م للاحتباسالغازية المسببة  الانبعاثاتيص لالمصانع، ويتاقع أن يؤدي إلى تق الطاقة في

 . سناياطن 
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 بشكل منفصل سندات مؤسسة التمويل الدوليةكما أصدرت      

م. وتستخدم 8013عام  دولاريار لمما هت إصدارين لسندات لدعم البيئة حجم كل منل، شومدولاريار لم 304بقيمة  .
ذه السندات الصادرة عن البنك الدولي ومؤسسة التمايل الدولية في مساندة مشاريع الطاقة ها هالعائدات التي تدر 

عن تمايل إدارة  لاالكربانية، فض الانبعاثاتمنخفضة  الأخرى المتجددة وكفاءة الطاقة، والنقل المستدام والمشاريع 
عن  لاالمناخ، فض يضانات الناتجة عن تغيرالف هة التحتية لمنع الدمار الذي تسببوالبني الأمطارالغابات ومستجمعات 

 . ى التصدي لتغير المناخلبناء القدرة ع

ا سندات كندابمنت لإكسبارت ديفيدية إيل دي فرانس، وشوركة لية ماساتشاسيتس، وبولارت كل من وقد أصد      
بيئة حتى اليام، لداعم لأكبر سند   GDF Suez، أصدرت شوركة الطاقة الفرنسيةم8014لدعم البيئة. وفي مايا/أيار ٗ

ثة لاث الاكتتابحجم  لتمايل مشاريع الطاقة المتجددة. وتجاوز (دولاريار لم 3.4) ور يار يا لم 8.6 هقيمتغت لحيث ب
و والذي يار يار لم 104غ لالقياسي السابق الذي بيماثل ضعف حجم الرقم  اا تقريبهأمثال المعروض. وكان حجم

 .م 8013في نافمبر/تشرين الثاني عام EDF الفرنسية الكهرباءشوركة  هتلسج

ى دراسة إمكانية إصدار لع الإماراتيةت البنا  ل، حيث عمليشمل الصكا  الخضراء  الإماراتي الاهتمامامتد       
ي الشركة الرائدة هنت شوركة "ماجد الفطيم"، و لم أع8017وفي مايا   .صكا  خضراء لتمايل مشاريع الطاقة النظيفة

وأفريقيا و  الأوسطفي منطقة الشرق  هة والترفية والرائدة في قطاع التجزئلالتساق والمجتمعات المتكامفي مجال مراكز 
ى لأول صكا  خضراء مرجعية مؤسسية ع آسيا، اليام، عن قرع جرس افتتاح الساق في ناسدا  دبي، إيذان بإدراج

مدة غ ل، وتبدولاريان لم 600ا في المنطقة وتقدر قيمة الصكا  ب   هم إصدار خضراء يتمستاى العالم، وأول صكا  
 .سناات10استحقاقها 
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 الخاتمة

 

ى تاسيع نطاق ساق الصكا  المستدامة، وكذلك المساعدة في سد الفجاة لك الصكا  الخضراء القدرة علتمت     
اب تعتمده لا أسهصكا  في تمايل المشاريع الخضراء ى اللع الاعتمادشوك أن  لا. و الإسلاميةو  التقليديةبين المالية 

العديد من الدول النامية الراغبة في التحال  هالذي يااج الأكبرإن التحدي  لاالمستدامة، إبعض الدول لتعزيز التنمية 
ب ذلك لا و يتطهيققة برسم السياسات البيئية وتطبلن في نقص القدرات المؤسسية المتعيكم الأخضر الاقتصادنحا 

ب مراجعة ليتط الأمرذا هذا المجال. و هفي دف بناء القدرات الذاتية هقة بلاات ذات العهاد جميع الجهتظافر ج
 .أس مال خضراءاب نحا أسااق ر ليشجع التحال المطا بما لهالتشريعية والتنظيمية وتعدي الأطر

 

المتحدة  الالاياتية سااء في أوروبا أو لباتخاذ خطاات عمد من دول العالم ، بدأت العديالإطارذا هوضمن       
 .والدولية، وكذلك الدول العربية الإقليميةى مستاى المنظمات لوآسيا وكذلك ع الأمريكية

 

ا تانس همن بين) والإفريقيةمجماعة من منظمي أسااق المال والبارصات بالدول العربية  اقد وقعت مؤخر و       
مراكش حال تشجيع التحال نحا أسااق راس المال الخضراء ضمن إطار  بإعلانى ما سمي لع (ومصر والمغرب
يئة المناخ التشريعي والتنظيمي المناسب لتشجيع هحال المناخ، كما بدأت عدة دول بتالمتحدة  الأممفعاليات مؤتمر 

 .المالية الخضراء الأوراقإصدار 

 

ذه التحديات ها، هوضعف انتشار ا هم في بطئ نما هات التي تسضراء مجماعة من التحديالصكا  الخ هتااج      
 وأبرزهاذه التحديات هم هق بالتقييم الدول. و من أ لما يتعا ها تنظيمي ومنها ما ها قاناني بحت ومنها ما همن

واحتمالية ذه الصكا  من المستثمرين الدوليين؛ وذلك نتيجة لضعف مقاييس تقييم المخاطر هى قبال لالحصال ع
ن قاانين مرنة تجمع بين ية وسلالمح الأدوات ا تحتاج إلى تاحيدهحكام قانانية. وبالتالي، فإنلأذه الصكا  هتعرض 
الصكا   هيعتبر من ضمن التحديات التي تااج. و لذلك الأخطارة هفي مااج والإيجابية الأهدافى تحقيق لالقدرة ع

القاانين والنظم التي ذه هذا الصكا ، حيث إن صياغة هة وتقنين ليكها هلزمنية التي تأخذالخضراء طال المدة ا
ا ما يشكل تحدي كبير ينجم هو  لاوالمشرعين يأخذ وقتا طايذه الصكا  مقبالة لدى الحكامات والمستثمرين هتجعل 

مخرجا ر ذه الصكا  يعتبهي للى تاحيد إطار قاناني وتنظيمي محلية، إن العمل علالعمذه هزيادة في تكاليف  هعن
 .ةلذه المعضهمؤقتا من 
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 التوصيات

 

 

ن ما زالاا ستقطاب المستثمرين الذيلايات إصدار الصكا  الخضراء وذلك ى تطاير ألليجب العمل ع -
 .اهيمتنعان عن التعامل ب

 . ي في مجال البيئةلا التمايهثقافة الصكا  الخضراء وابراز دور ى نشر لع العمل  -
ذا الناع من هوتداول ى إصدار لة والمتخصصة التي تشرف عهلالبشرية المؤ رورة إعداد الكاادر ض  -

 . الإسلاميةالمنتجات 
 . اهبلإقتداء لى التجربتين الماليزية والباكستانية عن قرب لعالإطلاع ينبغي  -
 . الإسلاميةمالية لى تافير مناخ مالي كفء لليجب العمل ع  -
 . كا  الخضراءصللالقانانية  الآلياتى تافير ليجب العمل ع -
  .ذه الصكا هى إصدار وتداول لشوراف علإا للهيهضرورة تدريب الماارد البشرية لتأ -

مة مع المخاطر يديين إذا كانت تدر عائدات معقالة متاائلمستثمرين التقلويجب أن تكان الصكا  جاذبة ل
 .ئقلاومساقة بالشكل ال
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 الهوامش

في  تاللندنا المشتر " الذي نشر أثناء عقد لجنة برونلفي تقرير "مستقب همنذ صياغت هاستخدامح شوائع تم لمصط التنمية المستدامة -1
بي احتياجات الحاضر دون المساس لي التنمية التي تهي: "التنمية المستدامة لى ما يلم والذي نص بشكل أساسي ع1729عام 
مية سياسية هح أ لذا المصطهالمتحدة  للأممقبال الجمعية العامة ا الخاصة". وقد أعطى هبية احتياجاتلة عمى تلالمقب الأجيالبقدرة 

م من قبل القادة وصناع القرار الرئيسين 1778عام خلالإلى تطاير مبادئ التنمية المستدامة  أيضاإلى حد ما، وقد أدى بدوره 
 الإنتاجيةاستعراض  -ازيل. انظر:في مدينة ريا دي جانيرو، البر  ( WCED)المتحدة المعني بالبيئة والتنمية  الأممفي مؤتمر 

نيايار ،  المتحدة، الأمم )الإسكاا(لغربي آسيا  والاجتماعية الاقتصاديةجنة لال ،8 العدد الإسكااوالتنمية المستدامة في منطقة 
 -: ى الرابطلمتاح ع .8، ص8011

AR.pdf-file:///C:/Users/User/Downloads/E_ESCWA_SDPD_2011_6. 
كفاءة  هالكربانية ويزداد في الانبعاثاتل من لالذي يق الاقتصاد: "ذلك هالمتحدة بأن الأمملبرنامج وفقا  الاقتصاد الأخضريعرف  -8

التنمية المستدامة،  ىة إللمسارات بدي الأخضر الاقتصادأحمد خضر،  -:استخدام الماارد ويستاعب جميع الفئات العمرية". انظر
 . 4، ص 8010بحاث، لأد الكايت لهوالتكنالاجيا، معام لة العلمج

 لىام أساسا عالسريعة النما والذي يق الاقتصاديةتنمية لا: "أحد النماذج الجديدة له الأخضر الاقتصادالقال: إن  أيضاويمكن 
 ."و النظام البيئي الطبيعي الإنسانية الاقتصادياتقة المتبادلة ما بين لاا معالجة العها هدافهم أ هبيئة والتي أ لالمعرفة الجيدة ل

 . ا استثمارات التمايل التي تعزز الطاقة والتطارات المستدامة والمنتجات أو السياسات البيئيةه الأخضرالتمويل  -3
Ahmet Sekreter, Green Finance and Islamic Finance, International Journal of Social Sciences & 
Educational StudiesISSN 2520-0968 (Online), ISSN 2409-1294 (Print), December 2017, Vol.4, 
No.3, p.115. 

 47، صم8014،نشر والتازيعلالجاھرة ل، دار اديةالاقتصا في التنمية هالمالية ودور  والأسااقل الدين، الصكا  لاج أدھم إبراھيم -4
 .84ماجستير منشارة، ص، رسالة والاقتصاديودورھا التنماي  الاستثمار، صكا  8007،  هيم الجاريلسامة عبد الحأ -6
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 .11م، ص 8010/  9/ 17اشومية.ـ   هال الأردنية
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 . 662م، ص8016، 8، العدد 48دل، المجالأردنيةالجامعة 
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م حين تم إصدار ما يقارب 8008عض أن تاريخ الصكا  في ماليزيا قد بدأ عام ، ويرى البالإسلاميتمايل لاليزيا أكبر ساق لك ملتمت-18
ة ل. وسادت تاقعات متفائ8009عام  دولاريار لم 74ت مرتفعة، حتى تجاوز لا. ونما حجم الصكا  المصدرة بمعداهمن دولاريار لالم

التاسعة عشرة لمجمع ية واقتصادية" الدورة ه"الصكا  : قضايا فقظيم ابا زيد، باستمرار نما المعروض من الصكا . معبد الجارحي وعبد الع
في ميزان  الإسلاميةعبدالرحمن يسري أحمد، بحث عن تجربة الصكا   .لدى: د ه. مشار إلي11-2، ص   8007بالشارقة  الإسلامي هالفق

 .64وفي  8ا، صهالشريعة ومقاصد

صكا ، لم برنامجا ل8001ق البنك المركزي البحريني في عاملطدولية من قبل حكامة البحرين، وأصدرت أول صكا  سيادية  -13
 -:. انظردولاريان لم 86مستثمرين بما يعادل لل بالدولارقدم أول صكا  مقامة 

Abu-Alkheil ،Ahmad ،"Ethical Banking and Finance: A Theoretical and Empirical Framework for 
the Cross-Country and Inter-bank Analysis of Efficiency ،Productivity ،and Financial 

Performance" ،Ph.D at faculty of Business ،Economics ،and Social Sciences at the University of 
Hohenheim .  ٕ،2012،p. 36. 

 

يت في الصدارة ى ماليزيا بفارق صغير، وبقعلم تمكنت دولة الإمارات العربية المتحدة من الاصال إلى المقدمة وتفاقت 8009في عام -04
 جمع الفقهالدورة التاسعة عشرة لم ية واقتصادية"،ظيم أبا زيد، "الصكا  : قضايا فقهم. انظر: معبد الجارحى وعبد الع8002حتى عام

9، ص8007بالشارقة، الإسلامي .- 

للدراسات  أمل على إبراهيم وآخرون، الصكا  الإسلامية كأداة للتمايل وأثرها على النما الاقتصادي، المركز الديمقراطي العربي-16
.7م، ص8012يانيا 4الاستراتيجية والسياسية،  

.64، ص 8013صكا  الإسلامية الااقع والتحديات، مجلة الدراسات المالية والمصرفية، العدد الأول،سليمان ناصر وربيعة بن زايد، ال-16  

 –سات الإسلامية بحث لنيل درجة الماجستير في الدرا –اسامة عبد الحليم الجارية: "صكا  الاستثمار" ودورها التنماي في الاقتصاد -19
.31ص  -م 8007-معهد الدعاة الجامعى  

30،ص8013عبان محمد علي، الصكا  والبنا  الإسلامية أدوات لتحقيق التنمية، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية،أحمد شو-12 .  

، 8002بعة الأولى،عبد الكريم قندوز، :الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيق، مؤسسة الرسالة.ناشورون، دمشق _ ساريا _الط-17
08ص   

20--Mohamad Zaid, Nadiyah Hashim,The Implementation of Sukuk in Islamic Finanace, Mara 

University of Technology, Malaysia,2011.p:456. 

جارة، والت للاقتصادة نماء لراء في تمويل مشاريع مستدامة، مجالخض الإسلاميةب وآخرون، دور الصكوك لارشيد عد.-20
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 المصادر والمراجع

 

 د الكايتهوالتكنالاجيا، معام لة العلة إلي التنمية المستدامة، مجلمسارات بدي الأخضر الاقتصادأحمد خضر، (1)
م8010،بحاثلأل  

دراسات لالمركز الديمقراطي العربي ل، الاقتصاديى النما لا عهتمايل وأثر للكأداة  الإسلاميةيم وآخرون، الصكا  هى إبرا لمل ع(أ8)
م8012يانيإ  4والسياسية،  الاستراتيجية  

م8014( أدھم إبراھيم جلال الدين، الصكا  والأسااق المالية  ودورها في التنمية الاقتصادية، دار الجاهرة للنشروالتازيع،ٗ  3)  

.، رسالة ماجستير منشاروالاقتصاديودورھا التنماي  الاستثمارصكا   ،8007ه، م الجاريليأسامة عبد الح(4)  

م.8013، الإسكندريةأدوات لتحقيق التنمية، دار الفكر الجامعي،  الإسلاميةي، الصكا  والبنا  لشوعبان محمد ع أحمد(6)  

كة بي دي وأقامتها شور العمل التي ..تحديات، تنمية وممارسات دولية، بحث مقَّدم لارشوة  الإسلاميةفريز الناباني، الصكا   هخال(6)  

م17/9/8010-12ه الماافق  1431شوعبان  9-6المملكة الأردنية الهاشومية خلال الفترة  في عمان ،  

ة نماء لزائر، مجا في الجهوآفاقلتمايل التنمية المستدامة  الإسلاميةد. راضية لساد وآخرون، تجارب عالمية ناجحة في إصدار الصكا  (9)
م .2801( ،ابريل 1رقم )د لوالتجارة، عدد خاص، المج للاقتصاد  

م .8013 ، الأولة الدراسات المالية والمصرفية، العدد لالااقع والتحديات، مج الإسلاميةيمان ناصر وربيعة بن زايد، الصكا  لس(2)  

ومقاصدهافي ميزان الشريعة  الإسلاميةد. عبدالرحمن يسرى احمد، بحث عن تجربة الصكا  (7)  

  ث مقَّدم لارشوة، بحالإصدارا، تحديات ها في التنمية، حجم إصداراتها دور هميتها، أ ها، أنااعهالدين زعتري، الصكا  تعريف لاءد. ع(10)
17/9/8010.التي أقامتيا شوركة  BDO  ميةاشوهال الأردنيةكة لعمان، المم (؛ تحديات، تنمية، ممارسات دوليةالإسلاميةالصكا  )بعناان  

م.8002بعة الأولى،.ناشورون ، دمشق_ساريا_ الطبين النظرية والتطبيق، مؤسسة الرسالة الإسلاميةندسة المالية هعبد الكريم قندوز، :ال(11)  

أمال، دائرة بين الااقع والم الإسلاميةوالتحديات المعاصرة، مؤتمر المصارف  الإسلامية الاستثماريةكمال تافيق حطاب، الصكا  (18)
. 8007جاان،3-ماي 31،والعمل الخيري، دبي الإسلاميةالشؤون   

 تحدة والمغرب نماذجاتجربتي الالايات الم المستدامة الاقتصاديةكمدخل لتحقيق التنمية  الأخضر الاقتصادلحسين عبد القادر، سياسة (13)
ي تحقيق التنمية ا فهتراتيجيات الطاقات المتجددة ودور ي الدول حال: اسلمإلى المؤتمر العإلى تجربة الجزائر، ورقة بحثية مقدمة  الإشوارةمع 
م .8012ابريل  84-83 دارسة تجارب بعض الدول، يامي –لمستدامة ا  
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 83-9،  ليوالما الإسلامي الاقتصادتقى الدولي حال ل، المالإجارةلصكا   الاقتصاديةمية لأهة، المحرز نار الدين، رحماني فضي(14)
م ، جامعة ساق أهراس .8016أكتابر   

.دخللالمدرة ل الأساسيةالسيادية في تمايل مشروعات البنية  هالصكا  السيادية وشوبحيباني، دور يم السهمحمد بن إبرا (16)  

Electronic copy available at: https://ssrn.com/abstract=2991327 

لى المؤتمر بين الااقع و التحديات ودروس من التجربة المصرية، بحث مقدم إ الإسلاميةأ.د .مرسي السيد حجازي، صناعة الصكا  ( 16)
 6-6ة ، من الفتر ةالإسلاميو الصناعة المالية  التقليديةالمالية بين الصناعة المالية  والهندسة الابتكارالدولي حال: منتجات و تطبيقات 

م.8014  

 لاميالإس هلمجمع الفقية واقتصادية"، الدورة التاسعة عشرة هايا فقظيم ابا زيد، "الصكا  : قضمعبد الجارحى وعبد الع( 19)
م .8007،بالشارقة  

الرياض  -ريعةية الشلوحدة البحاث بكا هالتي تنظم (الإسلاميةالصكا  )قة نقاش ليم السحيباني، عرض مقدم لحهد. محمد بن إبرا ( 12)
ه .1487ربيع الثاني  83 بتاريخ  

البحرين ،  -ية. المالية الاسلامية الدولتجربة الساق  الإسلاميةا في تطاير الساق المالية هودور  الإسلاميةبن عمارة، الصكا   ناال( 17)
. 8011، جامعة ورقلة ، 07مجلة الباحث ،العدد   

 الأمم (الإسكاا)لغربي آسيا  عيةوالاجتما الاقتصاديةة لالمج، 8العدد  الإسكااوالتنمية المستدامة في منطقة  الإنتاجيةاستعراض ( 80)
-.متاح على الرابط :8011، نيايار  المتحدة،  
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