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 ملخص الدراسة: 

في هذه الدراسة تناولنـا موضـوع الصـكوك الخضـراء كـأداة ماليـة اسـلامية جديـدة تهـتم 
وحاولنا ابراز دورها في تحقيق ، والمسؤولة اجتماعيابالإستثمار في المشاريع الصديقة للبيئة 

التنميـة المسـتدامة في ماليزيـا مـن خـلال مـا تتمتـع بـه مـن خصـائص ومبـادئ وقـدرتها علـى 
وخلصـنا إلـى أنهـا فعـلا تلعـب دورا ، تجميع الأموال اللازمة للمشـاريع التنمويـة الخضـراء

ــثلاث ا لإقتصــادية والإجتماعيــة والبيئيــة في مميــزا في تحقيــق التنميــة المســتدامة بأبعادهــا ال
 ماليزيا.

 ماليزيا. ، الصكوك الخضراء، التنمية المستدامةالكلمات المفتاحية: 
 

Abstract: 
 In this study, we have addressed the subject of green Sukuk as a new 

Islamic financial tool interesting the investment in the environmentally-

friendly and socially responsible projects. We have tried to highlight its role 

in adopting the sustainable development concept in Malaysia, through its 

characteristics, principles and the ability to collect the necessary funds for 

green development projects. Finally, we have concluded that it plays a 

significant role in adopting the sustainable development concept in 

concerning the main three dimensions: economic, social and environmental.  

Key words: sustainable development, green Sukuk, Malaysia.  
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 مقدمة:
، ســعيا لتحقيــق التنميــة المســتدامة بأبعادهــا الــثلاث الإقتصــادية و الإجتماعيــة والبيئيــة

فكرت الدول في توفير أدوات مالية خضراء تساعدها على الإسـتثمار في وتمويـل المشـاريع 
ــا وأخلاقيــا فكانــت الإنطلاقــة ، الخضــراء الصــديقة للبيئــة المســتدامة والمســؤولة اجتماعي

وقـد لاقـت رواجـا ، 2008خضـراء لأول مـرة مـن قبـل البنـك الـدولي عـام  بإصدار سندات
 واستحسانا من المستثمرين المستدامين بيئيا وأخلاقيا.

ــة الخضــراء ــى الأدوات المالي ــد عل ــام الطلــب المتزاي ــرزت للوجــود الصــكوك ، وأم ب
أمـام  في فرنسا لأول مرة في اتجـاه جديـد للتمويـل الإسـلامي 2012الإسلامية الخضراء عام 

 الإقبال الذي يشهده من قبل الدول والنمو المتصاعد له في مختلف القارات.
مـن بـين ، وتعد ماليزيا الدولة الرائدة في المالية الإسلامية والتي قطعت شوطا كبيرا فيها

الــدول التــي وضــعت نصــب عينيهــا برنامجــا محفــزا لخــوض تجربــة الصــكوك الخضــراء 
ــا ــا واجتماعي ي تســعى مــن خلالهــا لتمويــل المشــاريع الكفيلــة بتعزيــز والتــ، المســؤولة بيئي

والمساواة بـين مختلـف ، وخفض انبعاثات الكربون والحفاظ على البيئة، الإقتصاد الوطني
وتحقيـق الرفاهيـة وتحسـين مسـتوى المعيشـة ، أفراد المجتمع جنسـيا وبيئيـا ودينيـا وعرقيـا

ــع ــا الخضــرا؛ للجمي ــة والتكنولوجي ــة التحتي ــيم كمشــاريع البني ء ومشــاريع الإســكان والتعل
 والصحة وغيرها.

ولتحقيق ذلك أطلقت العديد من المبادرات وقـدمت العديـد مـن التسـهيلات والـدعم 
للمستثمرين في الصكوك الخضراء فقط مـن أجـل النهـوض أكثـر بالماليـة الإسـلامية ومـنح 

 .وأيضا في سبيل تحقيق التنمية المستدامة، خيارات جديدة للمستثمرين فيها
ــة اســلامية تهــدف للإســتثمار في الإشــكالية:  اذا كانــت الصــكوك الخضــراء أدوات مالي

   فما هو دورها في تحقيق التنمية المستدامة في ماليزيا ؟، المشاريع المسؤولة بيئيا واجتماعيا
  تقوم هذه الدراسة على الفرضية التالية: فرضيات الدراسة:

ق التنمية المستدامة في ماليزيا انطلاقـا مـن تلعب الصكوك الخضراء دورا فعالا في تحقي
 .خصائصها المميزة ومبادئها

o b e i k a n d l . c o m



275 

 فالصـكوك الخضـراء خيـار، تتأتى أهمية الدراسة من أهميـة الموضـوعأهمية الدراسة: 
ويتوقع له نمـو معتـبر في السـنوات القادمـة  متزايد على الإستثمار بطريقة مستدامة ومسؤولة

هـذه الأخيـرة التـي ، حقيـق مبـادئ التنميـة المسـتدامةتماشيا مـع سـعي المجتمـع الـدولي لت
تتطلب أدوات مالية خضراء كالصكوك الخضـراء التـي تخـدم مختلـف أبعادهـا الإقتصـادية 

 والإجتماعية والبيئية.
بشكل عام إلى ابراز الدور التنموي المستدام للصكوك  تهدف الدراسةأهداف الدراسة: 

  قاط التالية:الخضراء في ماليزيا وذلك من خلال الن
 ؛ فهوم التنمية المستدامةلمالتطرق  −
التعريــف بالصــكوك الإســلامية بصــفة عامــة والصــكوك الخضــراء ومبادئهــا بصــفة  −

 ؛ خاصة
التطــرق لأهــم المجــالات التــي يمكــن أن تســاهم الصــكوك الخضــراء في تمويلهــا  −

 ؛ والإستثمار فيها
لدعم الصكوك الخضراء  وأهم مبادراتها، معرفة واقع الصكوك الخضراء في ماليزيا −

 ؛ وتشجيع المستثمرين فيها
 ؛ أهم القطاعات في ماليزيا التي تستخدم فيها الصكوك الخضراء −
 أهمية الصكوك الخضراء في تحقيق التنمية المستدامة بأبعادها الثلاث في ماليزيا. −

تم استخدام ، لمعالجة مختلف جوانب الدراسة واختبار فرضية البحث منهج الدراسة:
منهج الوصفي التحليلـي مـن خـلال جمـع البيانـات المتعلقـة بعناصـر الدراسـة مـن أرقـام ال

 وأشكال بيانية ووصفها وتحليلها تحليلا منطقيا للوصول إلى نتائج قابلة للتعميم.
لمعالجة الإشكالية السابقة وللإجابة على الفرضية المطروحـة قسـمنا محاور الدراسة: 

  لية كمايلي: هذه الدراسة إلى المحاور التا
 التعريف بمصطلحات الدراسةالمحور الأول/  −
 لتحقيق التنمية المستدامةلصكوك الخضراء مجالات استخدام ا المحور الثاني/  −
 الدور التنموي المستدام للصكوك الخضراء في ماليزيا المحور الثالث/  −
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 أولا/ التعريف بمصطلحات الدراسة: 
المسـتدامة هـي التنميـة التـي تهـدف إلـى تلبيـة  إن التنميـةماهية التنميـة المسـتدامة:  .1

ــة  ــال القادمــة علــى تلبي ــة بــدون المســاس بقــدرة الأجي ــال الحالي احتياجــات الأجي
وذلك مـن خـلال ترشـيد اسـتهلاك المـوارد الطبيعيـة والمحافظـة عليهـا ، حاجياتها

 وبتعبيـر آخـر فالتنميـة المسـتدامة هـي التنميـة وصيانتها من مخاطر التدهور البيئي.
التــي لا تتعــارض مــع البيئــة والتــي لا تــؤدي بمــرور الــزمن إلــى تنــاقص الرأســمال 

 )1(العالمي. وأالبشري والطبيعي والبيئي سواء على الصعيد المحلي 
وللتنمية المستدامة ثلاثة أبعـاد رئيسـية متداخلـة ومتكاملـة تتفاعـل مـع بعضـها الـبعض 

  هي: 
ــد الإقتصــادي: ــث النظــام المســتدام اقتصــ البع ــاج الســلع حي ــوم بإنت ــذي يق اديا هــو ال

ويرفع الإنتاجية الزراعية والإنتاج من أجل تحقيق الأمن الغذائي ، والخدمات بشكل مستمر
 .... ويحسن من مستوى المعيشة، يحد من التفاوت في المداخيل، والرفاهية للجميع

توزيـع  حيث النظـام المسـتدام اجتماعيـا هـو الـذي يحقـق العدالـة في البعد الإجتماعي:
ويعمــل علــى إيصــال وتــوفير الخــدمات الإجتماعيــة للفئــات ، الــدخل بــين أفــراد المجتمــع

والمساواة بين سـكان المـدن والريـف وبـين الجنسـين ، المحتاجة كالصحة والتعليم والنقل
 من حيث تكافؤ الفرص والمشاركة في عملية صنع القرارات والتمكين السياسي... 

ــا هــو الــذي يحــافظ علــى المــوارد الطبيعيــة حيــث النظــام  البعــد البيئــي: المســتدام بيئي
، يحافظ على الميـاه والهـواء والتربـة، ويحارب استنزافها وخصوصا الموارد غير المتجددة

 يحافظ على التنوع البيولوجي.....و، يحمي الأراضي الزراعية من التصحر
اتيجية يشـارك ومن أجل تحقيق هذه الأبعاد الثلاث فـإن كـل دولـة مطالبـة بوضـع اسـتر
تســاعد علــى ، فيهــا جميــع أفــراد المجتمــع تتناســب وامكانياتهــا الماديــة والماليــة والبشــرية

إلى ، الإنتقال من الإقتصاد البني الذي يساهم في ارتفاع معدلات التلوث واستنزاف الموارد
  الإقتصاد الأخضر الأكثر استدامة والذي يعد أساس لتحقيق التنمية المستدامة.

                                                           
، 2015، 1الأردن، ط-دار الراية للنشر والتوزيـع، عمـان التنمية المستدامة،عبد الرحمان سيف سردار،  )1(

 .12ص: 
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 أهميتها وأنواعها: ، الإسلامية الصكوك .2
 الإسـلامية الصكوك الإسلامية المالية للمؤسسات والمراجعة المحاسبة هيئة عرفت

، التقليديـة والسـندات الأسـهم عـن تمييزا  لها الإستثمار) اسم (صكوك عليها أطلقت التي
أو  خـدمات أو منـافع أو أعيـان ملكية في شائعة تمثل حصصا القيمة متساوية وثائق "بأنها: 

 الصـكوك قيمـة تحصـيل بعد وذلك، استثماري خاص نشاط أو، معين مشروع موجودات

  )1(."أجله  من أصدرت فيما استخدامها وبدء الإكتتاب باب وقفل
فالصكوك الإسلامية اذن هي أدوات مالية تستمد مبادئها مـن الشـريعة الإسـلامية ويـتم 

موية عن طريق الإكتتاب وتجميع المدخرات استخدامها في تمويل العديد من المشاريع التن
كبـديل وهـي للعديد من المسـتثمرين وتـداول هـذه الأدوات في السـوق الماليـة الإسـلامية. 

تســاعد في إدارة الســيولة علــى مســتوى ، ســتثمار والســندات التقليديــةشــرعي لشــهادات الإ
ــك بالإوبالتــالي المســاهمة في انعــاش الإ، قتصــاد الكلــيالإ ادة مــن رؤوس ســتفقتصــاد وذل

واتاحــة الفرصــة ، الأمــوال التــي تعــزف عــن المشــاركة في المشــاريع التــي تمــول ربويــا
للحكومات والشركات لتنويع وزيادة مواردها والحصول على تمويلات مشروعة تساعدها 

  )2(في التوسع في نشاطاتها ومشاريعها التنموية.
ذي يـؤدي بـدوره إلـى زيـادة دخاري بين الجمهـور الـنشر الوعي الإ كما أنها تعمل على

ستثماري وتمكين المستثمرين من الحصـول علـى عوائـد حقيقيـة مجزيـة تضـمن الوعي الإ
تمويل مستمر وحقيقي لمختلف المشاريع مما يقلل من الآثار التضخمية. وهذا يعمل على 
تطوير أسواق المال المحلية والعالمية مـن خـلال الصـكوك الإسـلامية التـي تعـد مبتكـرات 

ــاج مال ــزة تســاهم في تقليــل المخــاطر واســتقطاب الأمــوال وتشــجيع الإنت ــة إســلامية متمي ي
  .الحقيقي والنهوض بالإقتصاد

                                                           
، 17المعيار الشرعي رقـم لمالية الإسـلامية، المعايير الشرعية، هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات ا )1(

 .238، ص: 2010البحرين، -المنامة
مداخلـة ضـمن فعاليـات: المـؤتمر الصـكوك الإسلامية وإدارة الســيولة،  عبد القوي ردمان محمد عثمان، )2(

 ( بتصرف). 09، ص: 2009 - يونيو - سوريا- الرابع للمصارف والمؤسسات المالية الإسلامية دمشق
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، صـكوك المرابحـة، صـكوك المضـاربة، وهي على عدة أنواع فنجذ صكوك المشـاركة
صـــكوك ، صــكوك الإجــارة، صــكوك المســاقاة، صــكوك المزارعــة، صــكوك المغارســة

كوك الوقـف والصـكوك الخضـراء كمـا يوضـحها الشــكل صـ، صـكوك السـلم، الإستصـناع
  التالي: 

  أنواع الصكوك الإسلامية ):1الشكل رقم (

 
  إعداد الباحثةالمصدر: 

إنشـاء  في حصـيلتها سـتخداملإ تصدر القيمة متساوية وثائق تمثل صكوك المشاركة:-
، وكالصك لحامل ملكا المشروع ويصبح، المشاركة أساس على نشاط تمويل أو، مشروع

  )1(المضاربة. أو المشاركة أساس على حيث تدار

بقصــد ، وثــائق يصــدرها المضــارب أو وســيط مــالي ينــوب عنــه صــكوك المضــاربة:-
استقلاله باستثمار حصيلتها في مشروع معين أو في مجموع الأنشطة التي يختارها المضارب 

عـة المشـروع أو وتحدد نشرة إصدار هذه الصكوك طبي، على أساس عقد المضاربة الشرعية
ومـدة هـذا الإسـتثمار والأربـاح المتوقعـة ، نوع النشاط الذي تستثمر فيـه حصـيلة الصـكوك

وطريقة توزيعها بين المضارب ومالكي الصكوك. وصكوك المضاربة تمثل حصصا شـائعة 
                                                           

ــة في تطــوير الصــناعة المصــرفية الإســلامية  آمــال لعمــش، )1( ــة دراســة –دور الهندســة المالي  لــبعض نقدي
ل علـى شـهادة الماجسـتير في الحصـو متطلبـات ضمن مقدمة مذكرة – الإسلامية المصرفية المنتجات

 .108: ص ،2012 الجزائر، – سطيف –العلوم التجارية، جامعة فرحات عباس 
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في موجــودات المضــاربة بعــد قفــل بــاب الإكتتــاب وبــدء عمليــات الإســتثمار وحتــى تــاريخ 
 )1(تصفية المضاربة.

ــة:- ــتم إصــدارها لإ صــكوك المزارع ــائق متســاوية القيمــة ي ســتخدام حصــيلة هــي وث
ويصـبح لحملـة الصـكوك حصـة في ، كتتاب فيها في تمويل مشروع على أساس المزارعـةالإ

 )2(المحصول وفق ما حدده العقد.
سـتخدام حصـيلتها في هي وثـائق متسـاوية القيمـة يـتم إصـدارها لإ صكوك المغارسة:-

، فيما يتطلبـه هـذا الغـرس مـن أعمـال ونفقـات علـى أسـاس عقـد المغارسـةغرس أشجار و
 )3(ويصبح لحملة الصكوك حصة في الأرض والغرس.

 في سـقي فيهـا كتتابالإ ستخداملإ تصدر القيمة متساوية وثائق هي صكوك المساقاة:

 مـن الصـكوك حصـة لحملـة ويصـبح، المسـاقاة عقد أساس على ورعايتها، مثمرة أشجار

 )4(مار.الث هذه
أو ، هي وثائق يصدرها الواعد بشراء بضاعة معينة بهامش ربح محدد صكوك المرابحة:

بقصـد اسـتخدام حصـيلتها في ، بعد تملك البائع وقبضه لها، الوسيط المالي الذي ينوب عنه
ويكتتـب فيهـا البـائعون لبضـاعة المرابحـة بعـد ، تكلفة شراء هذه البضاعة ونقلهـا وتخزينهـا

                                                           
بحــث لنيــل درجــة  صــكوك الإســتثمار ودورهــا التنمــوي في الإقتصــاد،الجوريــة،  أســامة عبــد الحلــيم )1(

الماجستير في الدراسات الإسلامية، معهد الـدعوة الجـامعي للدراسـات الإسـلامية، قسـم الدراسـات 
، تـــاريخ pdf634/6922akji.com/media/http://www.kant.. مـــن الموقـــع: 59، ص: 2009العليـــا، 

 .20/03/2015الإطلاع: 
إدارة مخاطر الصكوك الإسلامية الحكومية دراسة تطبيقية على الصـكوك سليمان ناصر، ربيعة بن زيد،  )2(

بحث مقدم إلـى المـؤتمر الـدولي الخـامس حـول الصـيرفة الإسـلامية والتمويـل  الحكومية السودانية،
ــوان ــام:  "إدارة المخــاطر؛ التنظــيم والإشــراف  ": الإســلامي، تحــت عن ــد أي   08، 07، 06، المنعق

 .4 :ص، الأردن -، معهد الدراسات المصرفية، عمان2012أكتوبر
سليمان ناصر، ربيعة بن زيد، إدارة مخاطر الصكوك الإسلامية الحكومية دراسة تطبيقية على الصكوك )3(

 .4ص:  المرجع نفسه،الحكومية السودانية، 
عمـل  ورقةالتنموية،  تمويل المشروعات في الاسلامية الصكوك دور صالح، محمد علي الرحمن فتح )4(

 .17، ص: 2008اللبنانية، جويلية  الجمهورية – بيروت – الاسلامية الصيرفة لمنتدى مقدمة
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م لها عـن طريـق الوسـيط المـالي الـذي يتـولى تنفيـذ هـذه العقـود نيابـة عـن تملكهم وقبضه
 )1(مالكي صكوك المرابحة.

 استلامها يتم سلع شراء لتمويل السلم مال رأس في شائعة ملكية تمثل صكوك السلم:

 عـن النـاتج الـربح هـو الصـكوك على العائد ويكون، العملاء على تسوق ثم في المستقبل

 بعـد وذلـك، سـلع إلـى المال رأس يتحول أن بعد إلا السلم صكوك داوليتم ت ولا، البيع

 )2(السلع. هذه في شائعة ملكية حينها الصكوك وتمثل، بيعها وقبل استلامها
 فيها كتتابحصيلة الإ ستخداملإ تصدر القيمة متساوية وثائق هي صكوك الإستصناع:

 )3(الصكوك. لحامل مملوكا المصنوع ويصبح، سلعة تصنيع في
 لثـتم، متسـاوية قيمـة اتذ ماليـة أوراق علـى أنهـا تعريفهـا يمكـن الإجـارة: صـكوك

 بعـد للتـداول قابلـة، عائد اتذ خدمات أو منافعأو  مؤجرة أعيان ملكية في شائعة حصصا

 تصـفية تـاريخ حتى الإجارة عقد أساس على مارتثسالإ عمليات وبدء كتتابالإ باب قفل

 ملكيـة ك:صـكو في لثـتتم رئيسـية أنـواع ثلاثـة لـىإ الإجـارة صـكوك وتنقسـم ع.المشـرو

 )4(.الخدمات وملكية المنافع وملكية) الأعيان( الموجودات
 للواقف الصناديق الوقفية طرف من تمنح شهادات "تعرف على أنها:  صكوك الوقف:

 ووضـوحا. دلالـة الأكثـر التسـمية وهي، الوقف شهادات عادة وتسمى، الموقوف بالمبلغ

 وإصدارها حصص إلى الوقفي المشروع مال رأس تجزئة بها فيقصد تصكيكال عملية أما

 )5(."كتتاب للإ(وقفية شهادات أو)صكوك شكل في
                                                           

 .79ص:  مرجع سابق،أسامة عبد الحليم الجورية،  )1(
 .109ص:  مرجع سابق،آمال لعمش،  )2(
 .16ص:  مرجع سابق،صالح،  محمد علي الرحمن تحف )3(
 الـدولي المـؤتمرالإسـلامية،  الصـكوك مخـاطر إدارة في الحوكمـة دورزيـد،  بن ناصر، ربيعة سليمان )4(

، 2013نـوفمبر  20و 19والإقتصـاديات، يـومي  أداء المؤسسـات تفعيل في الحوكمة دور :حول الثامن
 والمصـرفية الماليـة الأنظمـة مخـبر :مـع ، بالتعـاونالجزائـر – الشـلف بـوعلي بـن حسـيبة جامعـة

 .5العالمية، ص:  التحولات ظل في الكلية الاقتصادية والسياسات
الوقف  صناديق كفاءة ودعم التنموي الدور لترقية آلية :المنتج الوقف مشاريع تصكيكحسين،  رحيم )5(

 13/ 12الإسـلامي،  تمويـلال وأدوات الإسـلامية الصـكوك مـؤتمر الريفيـة، الوقـف صـناديق حالـة
. مـــن الموقـــع: 10الأردن، ص:  – اربـــد اليرمـــوك ، جامعـــة2013تشـــرين الثـــاني (نـــوفمبر)، 

http://www.kantakji.com/media/9519/0.pdf. 
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ابتكار جديد في مجال الصـكوك الإسـلامية سـيأتي بيانهـا بالتفصـيل  الصكوك الخضراء:
 لاحقا.

ــات  ــف القطاع ــة اســتخدامها في مختل ــلامية وامكاني ــوع الصــكوك الإس ــظ اذن تن يلاح
 التنموية سواء الصناعية منها أو الزراعية أوالتجارية.

  الصكوك الخضراء:ماهية  .3
في السنوات الأخيـرة تـم تطويـع الصـكوك الإسـلامية وتكييفهـا لتتماشـى مـع متطلبـات 
التنمية المستدامة وخصوصا ما يتعلق بحماية البيئـة فظهـرت للوجـود الصـكوك الإسـلامية 

نهــا الأوراق الماليــة الإســلامية التــي تتوافــق مــع أحكــام والتــي يمكــن تعريفهــا بأ، الخضــراء
الشريعة الإسلامية وتوجه نحو الإستثمارات الخضراء والمشاريع الصديقة للبيئة المسؤولة 

  اجتماعيا في اطار التنمية المستدامة.
، إذ أنها متوافقة مع الشريعة مـن جهـة، فهذه الصكوك تستمد اسمها من طبيعتها الفريدة

جل أهداف مرتبطـة بحمايـة البيئـة مـن جهـة ثانيـة. ولقـد أصـبح الطلـب مـن قبـل وتصدر لأ
ولعـل أهـم أسـباب تزايـد الطلـب علـى  المستثمرين على الصكوك الصديقة للبيئـة متزايـدا.

  )1(الصكوك الخضراء هي:
 ؛ إحجام البنوك عن تمويل مشاريع البنية التحتية بسبب صرامة متطلبات رأس المال-
أو بمعنـــى آخـــر  "ســـتثمار المســـتدام بيئيـــابالإ"ســـتثمرين المهتمـــين تزايـــد عـــدد الم-

 ؛ ستثمار بهدف تعزيز الأنشطة غير المضرة بالبيئةالإ
 .النمو الكبير الذي تشهده أسواق الصكوك الإسلامية-

وهاته الأسباب مجتمعة تتيح فرصة سوقية لإستخدام الصكوك الإسلامية كأداة لتمويل 
  .غيرها المستدامة بيئيا والمسؤولة اجتماعيامشاريع البنية التحتية و

المتوافقة مع الشريعة الإسـلامية للمـرة الأولـى في  "الصكوك الخضراء"وظهرت فكرة 
إذ سـبق للبنـك الإسـلامي ، نتبـاهومنذ ذلـك الحـين جـذبت الكثيـر مـن الإ، 2012فرنسا عام 

                                                           
ةـ الخضـراء،، بينيـت مايكل )1( ةـ التحتي اـريخ  الصكوك الإسلامية:  شكل واعد من التمويل لمشاـريع البني ةـ منشـورة بت مقال

ــــــــع: 25/02/2015 ــــــــى الموق -http://blogs.worldbank.org/voices/ar/islamic-sukuk-promising-form، عل

finance-green-infrastructure-projects :22/03/2015، تاريخ الإطلاع. 
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في بلـدان ، ى مليـار دولارللتنمية أن ساهم بمبالغ كبيرة في قطاعات الطاقة النظيفة وصلت إل
أمــا ماليزيــا فشــهدت لأول مــرة ، علــى رأســها المغــرب وباكســتان ومصــر وتــونس وســوريا

 5.1الإسـلامية بلغـت  "الصكوك"ضمن حزمة واسعة من ، 2013إصدارا مماثلا مطلع عام 
  )1(مليار دولار.

دئهـا وتمتلك هذه الصكوك فرصا للنجاح مقارنة بالسـندات الخضـراء لأنهـا تسـتمد مبا
من الشريعة الإسلامية التي أولت البيئـة اهتمامـا كبيـرا وحثـت علـى الحفـاظ علـى المـوارد 

الأعـراف: الآيـة ( "ولا تفسدوا في الأرض بعد إصـلاحها  "وحسن استغلالها لقوله تعالى: 
طـه: ( "كلوا من طيبات ما رزقناكم ولا تطغوا فيه فيحل عليكم غضبي  ". وقوله أيضا: )56

  ).81الآية 
، كما أنها ستعمل على فـتح مجـالات جديـدة للإسـتثمار وستشـجع علـى الـدخول فيهـا

ليس هذا فقط فالصكوك الإسلامية الخضراء قد  وستساهم في حشد الأموال اللازمة لذلك.
تجتذب المستثمرين التقليديين الذين يركزون على الإعتبـارات البيئيـة أو المسـتدامين بيئيـا 

ــك لأ ــأن أمــوالهم ن الصــكوك الإســلاموذل ية تتــيح للمســتثمرين درجــة عاليــة مــن اليقــين ب
متوافقـة مـع المبـادئ الأساسـية ، ستُستخدم لغرض محدد وفي مشاريع ذات قيمـة اقتصـادية

مـع ، وليس هناك فرصة لتحويل أموالهم واستخدامها لأغراض أخـرى، للشريعة الإسلامية
ن اســتخدام حصــيلة الســندات علــى عكــس أ، الوفــاء في نفــس الوقــت بمعــايير بيئيــة موثوقــة

التقليدية قد لا يقتصر على غرض محدد وليس هناك يقين باستخدامها في مشاريع ذات قيمة 
  )2(اقتصادية.

والشــكل التــالي يوضــح كيــف تجمــع الصــكوك الإســلامية الخضــراء بــين نــوعين مــن 
مهم المستثمرين هدفهم واحد وهو استخدام أموالهم على نحـو يتوافـق مـع معتقـداتهم وقـي

                                                           
ــزاوج بــين "الصــكوك الخضــراء  " )1( وإنقــاذ كوكــب  "مقاصــد الشــريعة".. حلــول تمويليــة إســلامية ت

ــــة منشــــو الأرض، ــــع: مقال ــــى الموق -http://arabic.cnn.com/business/2014/09/08/greenرة عل

sukuk-rating-projects :2/03/2015، تاريخ الإطلاع. 
 مرجع سابق ( بتصرف). : شكل واعد من التمويل لمشاريع البنية التحتية الخضراء،الصكوك الإسلامية، بينيت مايكل )2(
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ــم ــتدامة ، وأخلاقه ــتثمارات المس ــو الإس ــة وه ــد للأســواق المالي ــاط جدي ــي نش ــذا يعن وه
  المسؤولة أخلاقيا واجتماعيا.

  الصكوك الخضراء تجمع بين نوعين من المستثمرين): 2(رقم الشكل 

 
  من إعداد الباحثة المصدر:

خضراء التقليدية إن الصكوك الخضراء هي الأداة المالية الإسلامية المقابلة للسندات ال
 التمويـل مؤسسـات أو التجارية المصارف أو الخاص القطاع أو الحكومات تصدرهاالتي 

في عـام  خضـراء سـندات أول الـذي أصـدر الـدولي البنـك المثـال سـبيل علـى، الدوليـة
وحصيلة هذه السـندات الخضـراء تـذهب فقـط لمسـاندة مشـاريع محـددة تسـتوفي  )1(.2008

نبعاثات الكربونية. وقد لاقت هذه السندات ترحيبا تنمية منخفضة الإمعايير محددة مسبقا لل
  ا.كبيرا من جانب المستثمرين المستدامين بيئي

السـندات التـي توجـه حصـيلة إصـدارها  "السندات الخضراء عموما بأنهـا:  تعرفقد و
ير وهي مثل السندات الأخـرى لكنهـا تتطلـب معـاي )2(."للإستثمار في مشاريع صديقة للبيئة 

  ومبادئ رفيعة خاصة بها وبالمشاريع المختارة للتمويل.
                                                           

 أمانـة مـن مقدمـة مـذكرةالناشـئة،  التحديات إلى بالنظر التكيّف على وقادرة مستدامة نقل نظم تطوير )1(
والتنميـة،  التجـارة والتنميـة، لجنـة التجـارة مجلس للتجارة والتنمية متحدةال الأمم مؤتمر، الأونكتاد
مـن . 20ص: مـن جـدول الأعمـال المؤقـت،  5، البنـد 2014مـاي  09-05جنيـف، ، السادسـة الـدورة

، تـاريخ الإطـلاع: ar.pdf34gs/en/SessionalDocuments/cidhttp://unctad.org/meetin_الموقع: 
21/03/2015. 

)2(  Discussing-the-Trends- Green Sukuk: Financing the Gulf Region’s Renewable Energy 
Infrastructure, interview with Harj Rai and Lee Irvine, November 17, 2014, p: 1. 
http://www.lw.com/admin/Upload/Documents/Discussing-the-Trends-Green-Sukuk-
2014.pdf. 
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مليـار  35ويشهد سوق السندات الخضراء نموا متصاعدا حيث تـم اصـدار كميـة تفـوق 
ويتوقـع أن  )1(، 2013وهي تعادل ثلاث أضعاف الكمية التي أصدرت عام  2014دولار عام 

   .2015ولار بحلول نهاية عام مليار د 100يتم إصدار المزيد من الصكوك الخضراء تتجاوز 
مـن قبـل  2014والشكل التالي يوضح تطور إصـدارات السـندات الخضـراء حتـى سـنة 

  .البنك الدولي وبعض الهيئات الحكومية والشركات والبنوك
  الإصدارات السنوية للسندات الخضراء حسب نوع جهات الإصدار ):3( الشكل رقم

 
Source: Green Bonds Are Changing Investor Expectations & Making 

Sustainable Investing Easier, January 22, 2015,  

http://www.worldbank.org/en/news/feature /2015/01/22/green-bonds-changing-

investor-expectations-three-trends. Vu le: 22/03/2015. 
 600بقيمـة  أحـدث سـند معيـاري أخضـر ونشير إلى أن البنـك الـدولي مـؤخرا قـام بإصـدار

، وهو أكبر سندات البنك الصادرة بالـدولار الأمريكـي وأطـول سنوات 10مليون دولار ولأجل 
 25ويعكـس عـدد المسـتثمرين البـالغ  .سـتحقاقسنداته المعياريـة الخضـراء مـن حيـث أجـل الإ

  )2(هتمام المتزايد بالسندات الخضراء من مختلف أنحاء العالم.مستثمرا في السند الجديد الإ
                                                           

)1(  Green Bonds Are Changing Investor Expectations & Making Sustainable 
Investing Easier, January 22, 2015,  
http://www.worldbank.org/en/news/feature/2015/01/22/green-bonds-changing-
investor-expectations-three-trends. vu le: 22/03/2015. 

مقالــة منشــورة بتــاريخ ســند أخضــر جديــد للبنــك الــدولي يحكــي قصــة النمــو والابتكــار في الأســواق،  )2(
 ، على الموقع:25/02/2015

  http://www.albankaldawli.org/ar/news/feature/2015/02/25/green-bond-story-market-
growth-innovation .2/03/2015، تاريخ الإطلاع:   
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  ناطق الجغرافية التي استثمرت في هذا السند.والشكل التالي يوضح نوع المستثمرين والم
مليـون  600المستثمرون في السند الأخضـر المعيـاري الصـادر بقيمـة ): 4(رقم  الشكل

  دولار أمريكي

 
، بتكـار في الأسـواقسند أخضر جديد للبنك الـدولي يحكـي قصـة النمـو والإ المصدر:

  على الموقع: ، 25/02/2015مقالة منشورة بتاريخ 
-bond-/green25/02/2015http://www.albankaldawli.org/ar/news/feature/

innovation-growth-market-story ، :2/03/2015تاريخ الإطلاع.  
الســندات الخضــراء هــي البنــوك والمؤسســات وشــركات يلاحــظ أن أهــم المســتثمرين في 

التأمين أي أنها تستقطب مختلف المتعـاملين ومختلـف المجـالات الجغرافيـة ولا تقتصـر علـى 
لســندات الخضــراء إذن تــوفر التمويــل لمشــاريع االصــكوك الخضــراء وفجهــة أو منطقــة معينــة. 

تسـاعد البلـدان علـى التكيـف مـع  ويمكن أنوتحافظ على البيئة،  نبعاثات الكربونيةمنخفضة الإ
 .تغير المنـاخ والتخفيـف مـن آثـاره، في الوقـت الـذي تـدر فيـه عائـدات أكيـدة علـى المسـتثمرين

  ويلاحظ أن الإستثمار فيها سوق واعد وفتي سيشهد انطلاقا كبيرا في السنوات القادمة.
   :لتحقيق التنمية المستدامة مجالات استخدام الصكوك الخضراءثانيا/ 

كن اسـتخدام الصـكوك الخضـراء المسـتدامة بيئيـا واجتماعيـا في تمويـل العديـد مـن يم
وتعزز الحياة الإجتماعية وكل مناحي الحياة مـن ، المشاريع التي تحافظ على البيئة من جهة

  كمايلي:، جهة أخرى
ــتثمار في  .1 ــا الخضــراء:الإس ــا:  التكنولوجي ــا الخضــراء بأنه ــرف التكنولوجي ــوير  "تع تط

والمـوارد، والتـي  البيئةوالنظم المستخدمة للحفاظ على  نتجات والمعداتالم وتطبيق
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ويجب أن تتناسـب هـذه التكنولوجيـا مـع  )1(." للأنشطة البشرية من الآثار السلبية تقلل
 التالية:  المعايير

 ؛ التقليل من تدهور البيئة −
 ؛ التقليل من انبعاثات الغازات الدفيئة −
 ؛ تحسن أشكال الحياةو آمنة للإستخدام وتعزز الصحة −
 ؛ المحافظة على استخدام الطاقة والموارد الطبيعية −
 ؛ تشجع على استخدام مصادر الطاقة المتجددة −

يتم الإستثمار في التكنولوجيا الخضراء عن طريق الإكتتاب في صكوك خضـراء موجهـة 
تصبح أو تحسينها وتطويرها بحيث ، سواء من أجل تصنيعها، لمجال التكنولوجيا الخضراء

صــديقة للبيئــة أكثــر فــأكثر وتخلــق مناصــب عمــل جديــدة وتحســن مــن الحيــاة الإجتماعيــة 
 .والإقتصادية

  الطاقات المتجددة:الإستثمار في  .2
الطاقـات التـي يتكـرر وجودهـا في الطبيعـة علـى نحـو "تعرف الطاقات المتجددة بأنهـا: 

عيـة التـي تتجـدد أو التـي لا بمعنى أنها الطاقات المستمدة من المـوارد الطبي، تلقائي ودوري
أي تولد من مصدر طبيعي لا ينضب وهي متـوفرة في كـل مكـان علـى سـطح ، يمكن أن تنفذ

 عــدة أنــواع مــن الطاقــاتعلــى وجــد تو  )2(."الأرض ويمكــن تحويلهــا بســهولة إلــى طاقــة 
مـن طاقة الكتلة الحيوية وغيرها. والإسـتثمار في هـذا النـوع ، طاقة الرياح، كالطاقة الشمسية

الطاقات يتطلب أموالا ضخمة تعمل الصـكوك الإسـلامية الخضـراء علـى حشـد الكميـات 
ــ ــبة له ــية ، االمناس ــق صــكوك الإستصــناع لصــناعة اللوحــات الشمس ــن طري ــاب ع كالإكتت

                                                           
(1)  Michael Bennett,″ Socially Responsibl″  Sukuk: A possible bridge product between 

Islamic and conventional finance, Green Financing Dialogue, Kuala Lumpur 

Malaysia, September 2014, p: 14. 
الطاقات المتجددة كمدخل لتحقيق التنمية المستدامة في الجزائر دراسة لواقع مشـروع تطبيـق فروحات حدة،  )2(

 .149، ص: 2012 الجزائر،،11مجلة الباحث، العدد  الطاقة الشمسية في الجنوب الكبير بالجزائر،
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أو استخدام صـكوك المرابحـة أو السـلم لشـرائها وتأجيرهـا أو وقفهـا في ، وتوربينات الهواء
ــة خصوصــا في المســاجد والمــدارس والمستشــفيات و ــاني نقصــا في الطاق ــازل التــي تع المن

 المناطق النائية والريفية الفقيرة مما يعزز الحياة ويحقق العدالة الإجتماعية.
  :والعمارة الخضراء البناء المستدامالإستثمار في  .3

 كـالأرض الطبيعيـة الرئيسـيين للمـوارد المسـتهلكين تعـد القطاعـات العمرانيـة أحـد

 الكثيـرة البنـاء والتشـييد صـناعة عمليـات فـإن أخـرى جهـة ومن، لطاقةوا والمياه والمواد

وتبقـى  الصـلبة. والمخلفـات والتلـوث الضـجيج مـن كبيـرة كميـات عنهـا ينـتج والمعقـدة
اسـتمرارها  بسـبب للمبـاني الإقتصادية-البيئية المشاكل أبرز من والمياه الطاقة هدر مشكلة

الأسـباب ظهـرت مفـاهيم جديـدة وأسـاليب  ولهـذه .المبنـى تشـغيل فـترة طوال وديمومتها
 تعكـس، جديدة في البناء تسمى التصميم المستدام والعمارة الخضـراء والمبـاني المسـتدامة

، البيئـة حمايـة ظـل في قتصـاديةالإ التنميـة بقضـايا العمرانيـة هتمـام المتنـامي للقطاعـاتالإ
 أكـبر بشـكل عتمـادالإو، الطبيعيـة للمـوارد الأمثـل سـتغلالوالإ، الطاقة وخفض استهلاك

  )1(الطاقة المتجددة. مصادر على
إن تعمير مباني خضراء تسـتخدم فيهـا المـواد الصـديقة للبيئـة والأقـل اسـتهلاكا للطاقـة 
والمياه والتي يفضل أن تراعـى فيهـا مبـادئ العمـارة الإسـلامية التـي أولـت الجانـب البيئـي 

ع اقامــة الحــدائق الخضــراء علــى مــ، والصــحي اهتمامــا كبيــرا كأســاليب التهويــة والإضــاءة
، الأسطح التي ستساهم في تخفيض درجات الحرارة صيفا وفي امتصاص مياه الأمطار شـتاء

سيساعد عل توفير بيئـة صـحية أكثـر لأفـراد ، اضافة إلى إعطاء مناظر ساحرة ورونقا للمباني
مثـل هـذه  المجتمع تدفع للعمل المنتج البناء. وأهم الصكوك الممكن استخدامها لتشـجيع

  الإستثمارات هي صكوك الإستصناع والإجارة والمشاركة والمضاربة.
 النقل المستدام: الإستثمار في  .4

 الإقتصـادي ورفاهيـة النمـو في يسـاهم فعال نقل نظام يقوم النقل المستدام على توفير

وارد بحيث يحد من الإنبعاثات والنفايات ويقلل من استخدام الم، البيئية الحياة والإستدامة
مثــل النقــل الجمــاعي كالحــافلات ومــترو الأنفــاق ، غيــر المتجــددة ويتميــز بتكلفــة معقولــة

                                                           
 من الموقع:خضراء، ال والعمارة المستدام التصميم )1(

 http://www.uobabylon.edu.iq/sustainabilty/files/.pdf .22/03/2015، تاريخ الإطلاع:   
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والترامواي والمركبات الخضراء والسيارات الإيكولوجية والهجينـة. وتشـجيع التنقـل عـن 
ممـا ، طريق الأقدام واستعمال الـدراجات تخفيفـا للضوضـاء والضـجيج وحـوادث المـرور

عامــة وتســهيل الوصــول وحمايــة البيئــة وضــمان مناصــب عمــل يســاهم في تعزيــز الصــحة ال
 جديدة وتحقيق الرفاهية للأجيال الحالية واللاحقة.

إن المجالات السـابقة الـذكر وغيرهـا كـإدارة النفايـات وإعـادة التـدوير والحفـاظ علـى 
المياه والطب البديل والزراعة المستدامة تعد مجالا ملائما للإسـتثمار المسـؤول اجتماعيـا 

والصـكوك الإسـلامية الخضـراء ، في سبيل تحقيـق التنميـة المسـتدامة والحفـاظ علـى البيئـة
قــادرة علــى حشــد الأمــوال خصوصــا مــن القطــاع الخــاص لتلبيــة احتياجــات مختلــف 

  المستثمرين بغض النظر إن كانوا مسلمين أم لا.
 ثالثا/ الدور التنموي المستدام للصكوك الخضراء في ماليزيا:

 الخضراء في ماليزيا:  واقع الصكوك .1
وقـد شـرعت في السـنوات ، الإسـلامي التمويـل مجـال في الرائـدة الأسـواق من تعد ماليزيا

 لتمويـل الملائمـة والهياكـل الإسـلامية الماليـة الأدوات لتطـوير بالمبـادرات اللازمـة الأخيـرة

 سيوفر مما أخرى كدول الخليج بلدان قبل من مماثلة بالتماشي مع جهود الخضراء. المشاريع

 في ماليزيا في المحرز للتقدم ونظرا العالمية. الإسلامي التمويل صناعة في للنمو جديدة مساحة
 لديـه الإسـلامية الشـريعة مـع المتوافـق الأخضـر التمويـل قطـاع سلامي، فإنالإ التمويل قطاع

 .ءسوا حد على وخارجها الماليزية المالية الأسواق داخل والنمو للإبتكار هائلة فرصا
 عـالمي بيئـي نظـام تحقيـق في الإسـلامي التمويـل بمسـاهمة هائلـة توقعـات هنـاكو

 هـذه تحقيـقفي  بالفعـليسـاهم  ماليزيـا في الإسـلامي النظـام المصـرفيبـدأ  وقـد مسـتدام.
 اتخـذتحيـث  الحكومي. الخضراء التكنولوجيا تمويل برنامج دعم خلال من لتوقعاتا

 سوق في الأخلاقية/للأسهم الخضراء ومؤشر الخضراء للصكوك مؤشر لوضع المبادرات

 شـامل مالي إسـلامي بيئي نظام إنشاء وبشدة الحكومة دعمت وقد ماليزيا. في المال رأس

 القطاع. هذا في والتطوير بتكارالإ على يستند الذي والنمو المستدام للنمو داعم
 أن إلـى النظربـ القطـاع هـذا تطـوير بقيـادة لهـا سـمحتملك امكانات هائلـة ت ماليزياإن 

 والثانويـة. الأوليـة السـوقين كـلا في الحجـم حيـث من العالم في هو الأكبرصكوكها  سوق
 مـن %63الماليزيـة  الجديـدة الصـكوك إصـدارات شـكلت، 2014من  الأول النصف ففي

 مـن 57 % مـن أكثر القائمة الصكوك سوق استحوذت بينما العالمية الإصدارات إجمالي

 الصـناديق قطـاع لأغلـب مقـرا ماليزيـاعـدت ، نفسـه الوقت وفي .ئمةالقا العالمية الصكوك
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كمـا تبـوأت في الربـع  )1(.2014الربـع الأول مـن عـام  في إسـلامي صـندوق 254 الإسـلامية
مـن  % 42.3حيث بلغ حجم اصـداراتها ، اصدارات الصكوك العالمية 2015الأول من سنة 

  )2(إجمالي الإصدارات.
 اصــدارات الصــكوك محفــز ودافــع قــوي للإســتثمار في إن هــذا النشــاط المتزايــد في

المشاريع الخضراء من خلال اصدار الصـكوك الخضـراء والمسـؤولة اجتماعيـا في ماليزيـا. 
مجموعـات تشـتمل علـى تمويـل التكنولوجيـا  3مبادرة ماليزيا الأخلاقية في ظل أين جاءت 
كما  .جتماعيةالبيئية والإ والحوكمة، والإستثمار المسؤول اجتماعيا في الصكوك، الخضراء

 يوضحه الشكل التالي: 
  مبادرات التمويل الأخضر في ماليزيا ):05الشكل رقم (

  
تقريـر بنـك نيجـارا ، التمويل الإسلامي على اسـتعداد لتمويـل أكثـر اخضـراراالمصدر: 

  . على الرابط: 06ص: ، 2014سبتمبر  11، ماليزيا
&bb=uploadpd91&ac=192&pg=28http://www.mifc.com/index.php?ch=

f ، :2015جوان  30تاريخ التحميل.  
                                                           

، 2014 سـبتمبر 11تقرير بنـك نيجـارا ماليزيـا،  التمويل الإسلامي على استعداد لتمويل أكثر اخضرارا،  )1(
. علـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــى الـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــرابط: 09ص: 

http://www.mifc.com/index.php?ch=28&pg=192&ac=91&bb=uploadpdf ـــــــــــــــــــاريخ ، ت
 .2015جوان  30التحميل: 

ـــر الصـــكوك العـــالمي،  )2( ـــا،  تقري ـــك نيجـــارا ماليزي ـــرابط: 2، ص: 2015مـــاي  13تقريـــر بن . علـــى ال
http://www.mifc.com/index.php?ch=28&pg=192&ac=129&bb=uploadpdf تــــــــــــــــاريخ ،

 .2015جوان  30التحميل: 
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الحصــول علــى ســوق قابلــة للإســتدامة في تواجهــه هــذه المبــادرات هــو أن تحــد وأهــم 
 صـــكوكتحققـــة مـــن الالصـــكوك الخضـــراء يتمثـــل في طمأنـــة المســـتثمرين أن العوائـــد الم

مع الوفاء في الوقت نفسه بمعـايير ، الإسلامية سوف تستخدم في مشاريع ذات قيمة اقتصادية
  )1(.بيئية موثوقة

 برنامج تمويل التكنولوجيا الخضراء الإسلامي في ماليزيا:  .2
وتســعى مــن  2009جويليــة  24إن سياســة التكنولوجيــا الخضــراء بماليزيــا تأسســت في 

. وهذه السياسة تسعى لتحقيق 2020لتكون مركزا للتكنولوجيا الخضراء عام خلالها ماليزيا 
 )2(العديد من الأهداف كمايلي:

على المسـتوى الإقتصـادي: تعزيـز تطـوير الإقتصـاد الـوطني مـن خـلال اسـتخدام  −
 ؛ التكنولوجيا

 ؛ على المستوى الإجتماعي: تحسين جودة مستوى الحياة والرفاهية للجميع −
 ؛ لبيئي: حماية البيئة وتقليل الآثار الضارة بهاعلى المستوى ا −
علــى مســتوى الطاقــة: الســعي نحــو الوصــول إلــى اســتقلالية الطاقــة وتشــجيع  −

 الإستخدام الأمثل لها.
إن هذه السياسة تسعى للنهوض بالإقتصاد الوطني ودعم وتعزيز التنمية المستدامة مـن خـلال 

اعية والبيئية. وقد سطرت ماليزيا لتحقيـق الأهـداف والإجتم الإهتمام بمختلف أبعادها الإقتصادية
ــ 2013 - 2010السابقة برنامج تمويل من خلال وضع ميزانية ( مليار رينجيت مـاليزي  1.5) تقدر بـ

مليــار دولار علــى صــورة قــرض ميســر للشــركات ومســتخدمي التكنولوجيــا  0.45مــا يعــادل 
  ).  2015 - 2014ية (مليار رينجيت ماليزي في ميزان 2الخضراء. ثم اضافة 

ولم يعد التمويـل مقتصـرا فقـط علـى المؤسسـات التقليديـة بـل أصـبحت المؤسسـات 
حيــث ، مــن إجمــالي التمــويلات الممنوحــة % 40الماليــة الإســلامية كــذلك تســاهم بنســبة 

                                                           
 27ية، مقالـة منشـورة بتـاريخ صـكوك ماليزيـا الخضـراء تحصـل علـى دعـم الثـروة السـيادإلفـي تشـيو،   )1(

 29، تــاريخ الإطــلاع: /4030096http://www.alyaum.com/article، علــى الموقــع: 2014نــوفمبر 
 .2015جوان 

)2( Michael Bennett, op.cit, p: 15.   
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 الإسلامية البنوكأصبحت ، الهيكلة لإعادة عملية أعقاب وفي، 2013أكتوبر  11 من اعتبارا

 التكنولوجيـا تمويـل برنـامج باسـم المعـروف البرنـامج في للمشـاركة لـةمؤه ماليزيـا في

علـى  2 % قـدره خصـم إمـا لمسـتخدميه يـوفرالـذي  البرنـامجهـذا  الإسـلامي. الخضـراء
، 2014أوت   22 مـن انطلاقـاو التمويـل. مبلـغ على 30 % قدره حكومي ضمان أو، الربح
 البرنامج هذا إطار في دولار مليار 1.65بمبلغ  تمويل عمليات إجمالي على الموافقة تمت

  )1(الإسلامية. أو منها التقليدية سواء التسهيلات خلال من
جويليـة  31وقدر عدد مشاريع التكنولوجيا الخضراء في ماليزيا الممولة تقليديا وإسـلاميا في 

ـــواسطة  2014 وظيفــة  2 054مشــروعا، أيــن ســاهمت هــذه المشــاريع في خلــق  145بنكــا  23بــ
 )2(مليـون طـن. 2.29، وتخفيض انبعاثات ثـاني أوكسـيد الكربـون بكميـة تقـدر بـــحوالي خضراء

، % 17.90الميـاه بنسـبة ، قطـاع % 80وقد شملت أهم القطاعات الممولـة: قطـاع الطاقـة بنسـبة 
 كما يوضحه الشكل التالي:   % 0.36، وقطاع النقل بنسبة % 0.84قطاع البناء بنسبة 

لقطاعات الممولة في اطار برنامج تمويل التكنولوجيا الخضراء أهم ا ):05الشكل رقم (
  الإسلامي في ماليزيا

  
Source: Michael Bennett,″ Socially Responsibl″  Sukuk: A possible 

bridge product between Islamic and conventional finance, Green 

Financing Dialogue, Kuala Lumpur Malaysia, September 2014, p: 21.  

 
                                                           

 . 06ص:  مرجع سابق،خضرارا، التمويل الإسلامي على استعداد لتمويل أكثر ا )1(
)2( Michael Bennett, op.cit, p: 24.  
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 الصكوك الإستثمارية ذات المسؤولية الإجتماعية:  .3
أعلن وزير المالية الماليزي ضمن الميزانية السنوية للبلاد وضع معايير رسمية  2014في 

لتطـوير صـكوك الإسـتثمارات ذات المســؤولية الإجتماعيـة والتـي ســيتم طرحهـا مـن أجــل 
ل مشاريع البنية التحتية والأعمال الصغيرة. وهـذه مث، مشاريع استثمارية مستدامة ومسؤولة

الصـكوك هــي اســتجابة مــن ســوق رأس المـال الإســلامي المــاليزي للطلــب المتزايــد علــى 
ولقد أعلن عن أول عملية بيع لهـذه  )1(السندات الخضراء وسندات المسؤولية الإجتماعية.

خزانـة ناسـيونال الـذي  الصكوك من قبل صندوق الثروة السيادية الماليزي المعروف باسـم
ولقد أشار الصـندوق أن العمليـة مـن ، يعد من أبرز المبتكرين في سوق المصرفية الإسلامية

والهـدف مـن إصـدار هـذه الصـكوك  )2(.2015المرجح أن تكون في النصف الثـاني مـن عـام 
الأخلاقيــة والمســتدامة بيئيــا هــو مســاعدة الشــركات علــى جمــع التمويــل لمشــاريع الطاقــة 

جددة والإسكان الإقتصادي والتعليم وغيرها من مشـاريع التنميـة المسـتدامة. وبالفعـل المت
بنجاح وللمرة الأولى على مسـتوى العـالم صـكوكا إسـلامية اصدار  2015فقد تم في جوان 

بهـدف تمويـل  "المسـؤولية الإجتماعيـة"مـن النـوع ذات ، مقومة بعملة الرينجيـت المحليـة
  . س وتسهيل وصول الصغار إليهاالبرامج التعليمية بالمدار

مليـون رينجيـت  100وبلغـت قيمتهـا  "صـكوك الإحسـان  "وقد أطلق على الصكوك اسـم 
مليـون دولار). وقـد جـرى  260وذلك ضمن برنامج ستصل قيمته إلى مليـار رينجيـت (ماليزي 

الإكتتاب بكامل قيمة الصكوك في يوم واحد، وستخصص الأمـوال الناتجـة عـن تلـك الصـكوك 
تمويل مدارس ضمن صندوق للتعليم لا يهدف للربح المادي، بل هو مكرس لتحسين وصول ل

  )3(الطلاب إلى التعليم المميز عبر شراكة بين القطاع الخاص ووزارة التربية الماليزية.
                                                           

 .7ص: مرجع سابق،  التمويل الإسلامي على استعداد لتمويل أكثر اخضرارا، )1(
 .مرجع سابقإلفي تشيو،  )2(
.. الأولى علـى مسـتوى العـالم لتمويـل تعلـيم الأطفـال بالمـدارس، مقالـة "صكوك الإحسان"ماليزيا:  )3(

 الموقع: ، على2015جوان  06رة بتاريخ منشو
http://arabic.cnn.com/business/2015/06/06/malaysia-islamic-sukuk-ihsan :ــاريخ الإطــلاع  29، ت

 .2015جوان 
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 مؤشر ممارسات البيئة والمسؤولية الإجتماعية والحوكمة:  .4
تـم تشـكيل مؤشـر ممارسـات اضافة للصـكوك الخضـراء ذات المسـؤولية الإجتماعيـة 

حيث يهدف هذا المؤشر إلى تكوين قائمـة تضـم ، البيئة والمسؤولية الإجتماعية والحوكمة
الشركات التي تثبت درجـة عاليـة مـن المسـؤولية والشـفافية والإسـتدامة والشـمولية وعـدم 

إن هـذا المؤشـر مـع الصـكوك الخضـراء  )1(التفرقة على أساس الجنس أو العمـر أو العـرق.
ــن  ــدة م ــة أصــول جدي ــاء فئ ــرص انش ــادة ف ــى زي ــيعمل عل ــة س ــؤولية الإجتماعي ذات المس
الإستثمارات في قطاع التمويـل في ماليزيـا. خصوصـا إذا قامـت صـناديق الإسـتثمار بتمويـل 
استثمارات خضراء جديدة وتمكينها من الإسـتثمار في هـذه الأدوات. وهـذا سـيخلق سـوقا 

  المستدام. جديدة للتمويل والإستثمار الأخضر 
  

  خاتمة: 
إن الصكوك الخضراء بما تتميز به من مبادئ مستمدة من الشريعة الإسلامية التي تـولي 
البيئة جانبـا كبيـرا مـن الإهتمـام والتـي تسـتهدف المشـاريع الحقيقيـة المنتجـة ذات العوائـد 

الجمـع وبقـدرتها المميـزة علـى ، الحقيقية العادلة التي تخدم المصلحة العامة والخاصة معا
ــة  ــا والمســتثمرين المســلمين وتعبئ ــا وأخلاقي ــدين المســتدامين بيئي ــين المســتثمرين التقلي ب

ــة ــوالهم لتوظيفهــا في المشــاريع الخضــراء الصــديقة للبيئ قــادرة علــى تحقيــق التنميــة ، أم
وهذا يتضح من خلال التجربة الماليزية التي خاضت ، المستدامة وتلعب دورا فعالا في ذلك

لصكوك الخضـراء والتـي اسـتعملت ضـمن برنـامج تمويـل إسـلامي أخضـر تجربة اصدار ا
لتمويل مشاريع تنموية مختلفة كمشاريع الطاقـة والتكنولوجيـا الخضـراء والنقـل المسـتدام 
والتعليم والتي مـن خـلال هـذه المشـاريع اسـتطاعت خلـق مناصـب عمـل جديـدة خضـراء 

وأيضـا شـجعت الشـركات ، لبيئـةوتخفيض كميات معتبرة من انبعاثات الكربون المضـرة با
ــلال  ــن خ ــة م ــززة للبيئ ــال المع ــة وممارســة الأعم ــة الإجتماعي ــق العدال ــى تحقي مؤشــر عل

                                                           
 .8ص: مرجع سابق،  تمويل أكثر اخضرارا،التمويل الإسلامي على استعداد ل )1(
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كما اهتمت بالتعليم من خلال اصـدار ، ممارسات البيئة والمسؤولية الإجتماعية والحوكمة
صكوك الإحسان التي يسرت وصول العديد من الأطفال للمدارس وخصوصـا في المنـاطق 

ية مع توفير وسائل النقـل وبهـذا فهـي ستسـاهم في القضـاء علـى الأميـة ورفـع المسـتوى النائ
التعليمــي لأبنــاء المجتمــع وتحقيــق الرفاهيــة والوصــول للتنميــة المســتدامة. وعليــه يمكــن 

  التوصل للنتائج التالية: 
الصــكوك الخضــراء صــكوك اســتثمارية تجمــع بــين المشــاريع الحقيقيــة المنتجــة      -

 ؛ ير البيئيةوالمعاي
؛ الصــكوك الخضــراء صـــكوك اســتثمارية تجمـــع بــين نـــوعين مــن المســـتثمرين     -

 ؛ المستثمرين المسلمين والمستثمرين التقليديين المستدامين بيئيا
الصكوك الخضـراء تلائـم كـل المشـاريع التنمويـة وتشـجع الممارسـات الصـديقة      -

 ؛ للبيئة
لامية جديدة ستفتح آفاق واعدة للمالية الإسـلامية الصكوك الخضراء أداة مالية اس     -

 ؛ في ماليزيا بصفة خاصة وفي مختلف الدول بصفة عامة
الصـكوك الخضـراء في ماليزيـا فرصـة اسـتثمارية جديـدة للسـوق المـالي المـاليزي      -

 ؛ ستعمل على تعزيز نموه وتوسيع نشاطه مستقبلا
ــزة ومب     - ــزا في الصــكوك الخضــراء بخصائصــها الممي ادئهــا تلعــب دورا فعــالا وممي

 ؛ تحقيق التنمية المستدامة بأبعادها الثلاث في ماليزيا وغيرها من الدول
  

  التوصيات:
  بناءا على النتائج السابقة الذكر يمكن تقديم التوصيات التالية: 

العمل على تقديم المزيد من الدعم الحكومي للصكوك الخضراء من قبل الهيئـات    -
كوضع المزيد من ، ة وغيرها من الدول المهتمة بالأدوات المالية الخضراءالماليزي

 والتسهيلات التحفيزية لمختلف المستثمرين.، القوانين المنظمة لها
العمل على توعية المستثمرين بأهميـة الصـكوك الخضـراء في دعـم مشـاريع التنميـة    -

 المستدامة.
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تفعيل دورها أكثـر في تحقيـق التنميـة توسيع مجالات استخدام الصكوك الخضراء ل   -
المستدامة من خلال استقطاب العديـد مـن المسـتثمرين المسـتدامين بيئيـا وتنويـع 

 فرصهم الإستثمارية.
ــة والصــكوك  − تشــجيع البحــث العلمــي في مجــال الصــكوك الإســلامية بصــفة عام

الخضــراء بصــفة خاصــة لتحســينها أكثــر مســتقبلا ودعــم دورهــا في تحقيــق التنميــة 
 مستدامة. ال

  
 الإحالات:

-دار الرايـة للنشـر والتوزيـع، عمـانالتنميـة المسـتدامة، عبد الرحمان سيف سردار،  )1
  .12، ص: 2015، 1الأردن، ط

المعيار المعايير الشرعية، هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسـلامية،  )2
  .238، ص: 2010البحرين، -، المنامة17الشرعي رقم 

مداخلة ضمن الصـكوك الإسلامية وإدارة الســيولة، مان محمد عثمان، عبد القوي رد )3
 -سـوريا-فعاليات: المؤتمر الرابع للمصارف والمؤسسات المالية الإسلامية دمشق

  (بتصرف). 09، ص: 2009 -يونيو
 دراسـة –دور الهندسة الماليـة في تطـوير الصـناعة المصـرفية الإسـلامية آمال لعمش،  )4

ــة ــبعض نقدي ــذكرة – الإســلامية المصــرفية تالمنتجــا ل ــة م ــات ضــمن مقدم  متطلب
ــوم في الماجســتير شــهادة علــى الحصــول ــة، جامعــة العل ــاس فرحــات التجاري  – عب

  .108: ، ص2012الجزائر،  – سطيف
بحـث صكوك الإستثمار ودورها التنمـوي في الإقتصـاد، أسامة عبد الحليم الجورية،  )5

ة، معهـد الـدعوة الجـامعي للدراسـات لنيل درجة الماجستير في الدراسات الإسـلامي
ــــــات العليــــــا،  ــــــلامية، قســــــم الدراس ــــــن الموقــــــع: 59، ص: 2009الإس . م

http://www.kantakji.com/media/6922/634.pdf :ــــــــــــاريخ الإطــــــــــــلاع ، ت
20/03/2015.  
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لصـكوك الإسـلامية الحكوميـة دراسـة إدارة مخـاطر اسليمان ناصـر، ربيعـة بـن زيـد،  )6
ــة الســودانية،  ــى الصــكوك الحكومي ــة عل ــدولي تطبيقي ــى المــؤتمر ال ــدم إل بحــث مق

ــوان:  ــلامي، تحــت عن ــل الإس ــلامية والتموي إدارة  "الخــامس حــول الصــيرفة الإس
، معهـد 2012أكتـوبر  08، 07، 06، المنعقـد أيـام: "المخاطر؛ التنظيم والإشراف 

  .4 :ص، الأردن -عمانالدراسات المصرفية، 
سليمان ناصر، ربيعـة بـن زيـد، إدارة مخـاطر الصـكوك الإسـلامية الحكوميـة دراسـة  )7
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18) Discussing-the-Trends- Green Sukuk: Financing the Gulf 

Region’s Renewable Energy Infrastructure, interview with Harj 

Rai and Lee Irvine, November 17, 2014, p: 1. 
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ــــــــــــــــــــــــــرابط: 09، ص: 2014ســــــــــــــــــــــــــبتمبر  11 ــــــــــــــــــــــــــى ال . عل
http://www.mifc.com/index.php?ch=28&pg=192&ac=91&bb=upload

pdf2015جوان  30ل: ، تاريخ التحمي.  
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