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 ملخص

حیث خاصة،    ، وعلى القطاع المالي بصفةالقطاعات الاقتصادیة بصفة عامةعلى    یّةالمناخ  ات تغیرّال  تؤثر
ھذه التغیرّات آثار    شأنت   .، وعربيدولي، وإقلیميمحور اھتمام    التغیرّات المخاطر الناجمة عن ھذه    حت صبأ

المستوى  على مدى العقود الماضیة على  خاصة  والتوسع الاقتصادي    ،لنمو الكبیر للتصنیعمن امباشرة  
الناجمة عن  المالیة  دفع الاھتمام المتزاید بموضوع إدارة المخاطر  .  ، إضافة إلى التغیرات الطبیعیةالعالمي

المخاطر،  المناخ في الآونة الأخیرة،    ات رتغیّ  أدوات لإدارة ھذه  البحث عن  التوجّھ إلى  یعتبر ھذا    حیث 
ً محرّ  ً   كا مخاطر  و  ،تغطیة أو التحوّط من مخاطر الطقسالللطلب على المنتجات المالیة التي تعمل على    رئیسا

   .المناخ رات تغی
القطاع  إبراز مخاطر تغیرّ المناخ وأثرھا على  ، ووأھم مكوناتھ  نظام المناخب  التعریفتھدف ھذه الدراسة إلى  

 ات تغیرّمخاطر اللمشتقات المالیة الخاصة بإدارة  ا ب  التعریفمع  والنظام المالي ككل،    ،والشركات   ،يالبنك
بال مشتقات  الوالوقوف على حجم سوق    یةالمناخ الخاصة  المناخالمالیة  المستوى    یةتغیرّات  ، الدوليعلى 

من ھذه الابتكارات  الاستفادة    إبراز فرص   بغرض وذلك    ،المالیة  وتقدیم طرق تسعیر ھذا النوع من المشتقات 
   .ھاتحدیّاتوالوقوف على أھم   ،العربیة في المنطقة

توفیر  ل   التغیرّات المناخیة یمثل فرصةً الطقس وبإلى أن سوق المشتقات المالیة الخاصة    خلصت الدراسة
المخاطر لإدارة  بالممارسات   أدوات  الخاصة  التحدیات  من  الرغم  على  المناخیة،  التغیرّات  عن  الناجمة 

ً   التي  لبیانات ذات الصّلةاسواء من حیث طرق االتسعیر أو توفیر    ،العملیة لھذه الصناعة، من    تمثل تحدیّا
، كما أن القطاع ةالمالیللمخاطر  إضافیاً  مصدراً    مالمنظّ   یعتبر تداول ھذه العقود خارج السوق  أخرى،ناحیة  

. أوصت الدراسة بضرورة تشجیع  ھذه الأدوات ب  تأثراً الأكثر  أحد القطاعات  عتبر  یُ المالي غیر المصرفي  
بالطقس والتغیرات المناخیة  آثار  دراسةو،  البحوث في ھذا المجال   قطاع على    المشتقات المالیة الخاصة 

طیر أمع ضرورة ت  ةق المالیاسوتنشیط الأ  فية ھذه المنتجات  مدى مساھم، واوفرص الاستفادة منھ  ،التأمین
 أي تداول لھذه المنتجات خارج السوق المالي. 

ــة بـالطقستحوّط،   ،مـالیـةمخـاطر  : تغیرّ المنـاخ،الكلمـات المفتـاحیـة ــتقـات المـالیـة الخـاصــ ــعیر  المشــ ، تســ
 .دول عربیة، قطاع مالي المشتقات،
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Abstract  
 

The economy in general and the financial industry in particular are at risk as a result of climate 
change. These risks are being debated on a global, regional, and the Arab world level. These 
changes have been significantly accelerated by industrialization and economic progress over 
the past few decades, in addition to natural changes. Interest in mitigating financial risks 
associated with climate change has increased recently. This has increased demand for financial 
products that protect consumers, and private sector in general from these risks and cover them. 
Our study's aim is to describe the elements of the climate system, climate change risks, and 
effects of climate change on the banking industry, businesses, and the whole financial system 
will be highlighted. The definition of financial derivatives in connection to risk management 
for climate change is the goal of this work. Additionally, it aims to determine the size of the 
international market for financial derivatives related to climate change, and to describe pricing 
models of these derivatives. It also concentrates on the advantages and disadvantages that the 
Arab region will face in using these instruments. 
The study concluded that the financial derivatives market for climate change risks presents an 
opportunity to provide tools to manage risks arising from climate change. Nevertheless, it also 
faces practical challenges related to developing pricing methods, and obtaining to the relevant 
data. As for the non-bank financial sector, trading these contracts outside the regulated market 
represents another source of financial risk, and the non-bank sector is the most affected. This 
paper recommends encouraging research in this field and exploring opportunities to benefit 
from weather and climate change-related financial derivatives, as well as to determine to what 
extent these products contribute to revitalizing the financial markets. Indeed, trading in these 
products should be framed inside the regulated financial markets. 
 
 

Keywords: climate change, risks, weather derivatives, derivatives pricing, financial sector, 

Arab countries. 
JEL Classification: C58, G1; G14, G17, N2.  
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 قائمة الرموز والإختصارات 
 

 المدلول  المختصر  المدلول  المختصر 
ADV  حجم یومي متوسط MSE  متوسط مربع الخطأ 
AccHDD  التراكمي  التدفئةیوم درجة N2O غاز أكسید النیتروز 
AR(p)   نموذج للانحدار الذاتي NGFS شبكة تخضیر النظام المالي 
AR5  التقییم الخامس لـIPCC  OI العقود المفتوحة 
AR6  التقییم السادس لـIPCC  OTC خارج الأسواق 
ARMA(p,q) النماذج المختلطة Oxfam منظمة أوكسفام 
BIS  بنك التسویات الدولیة P(t)  علاوة المشتق 
CAT مؤشر متوسط درجة الحرارة التراكمي Payoff  الربح النظري الناجم عن عقد مشتق 
CDD مؤشر درجة التبرید RFI  الأمطار مؤشر ھطول 
CDH مؤشر ساعة درجة التبرید RP علاوة المخاطرة 
CH4 غاز المیثان S   
CHD یوم الرطوبة الحرج SFI  مؤشر تساقط الثلوج 
CME بورصة  شیكاغو SST درجة حرارة سطح البحر المستقبلیة 
CRD  یوم تساقط الأمطار T  تاریخ استحقاق العقد 
CSD تساقط الثلوج الحرج t  تاریخ الاستحقاق إلى تاریخ الوقت من

فریق العمل المعني بالإفصاحات   TCFD مؤشر یوم درجة الحرارة الحرج CTD التسعیر 
 القیمة المعرضة للمخاطرة  VaR یوم الریاح الحرج CWD المالیة المتعلقة بالمناخ 

EDD  مؤشرات أیام درجة الطاقة W متغیر یتبع سیرورة وینر 
FBM  البراونیة الكسریة الحركة WRMA جمعیة إدارة مخاطر الطقس 
FSB مجلس الاستقرار المالي WSI مؤشر سرعة الریاح 
GARCH    نموذج الإنحدار الذاتي المشروط بعدم

 تجانس التباین
WWF  الصندوق العالمي للطبیعة والمحیطات

 والحیاة البحریة
GDDs أیام درجات الحرارة المتزایدة X  عشوائيمتغیر 

HBA طریقة التحلیل التاریخي Yt  سلسة زمنیة 
HDD  مؤشر أیام درجة التدفئة Δ  التغیّر 
IID  توزیع متماثل ومتجانس μ  الأمل الریاضي 
IPCC   الھیئة الحكومیة الدولیة المعنیة بتغیر

 المناخ
ξ   متغیر عشوائي ذو توزیع طبیعي

 معلمات النموذج     K ممركز ومختصر 
MA(q)  الحد العشوائي   نماذج المتوسطات المتحركة 
MAE  الفرق  متوسط معدل الخطأ 
MAPE متوسط نسبة الخطأ المطلق σ الانحراف المعیاري 
MC مونتي كارلو   
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 مقدمة    .1

فیاضانات الكزیادة حجم وطبیعة  في السنوات الأخیرة،  تغیرّات مناخیة غیر طبیعیة  الأرض    شھد كوكب 
التغیرّات   اوغیرھ  ، والاحتباس الحراريجفافوال التنبیھ لھذه التغیرات منذ زمن من قبل علماء .  من  تم 

جیا والمنظمات البیئیة، كما تم عقد العدید من المؤتمرات والمبادرات لحمایة كوكب الأرض من ھذه لو الجیو
 .  2020  في عام   ، وقمة العشرین 2015  في عام   اتفاق باریس  أھم المبادرات والاتفاقیات   من بینو،  المخاطر

النامیة بدرجة أكثر  على الاقتصادات  و،  على الاقتصادات المتقدمة  الطبیعیةتغیرّات المناخیة غیر  لا  رتؤث
الزراعیة،   المحاصیل  تراجع  والھجرةوالجفاف،  وسواء من حیث  السمكیة  أو من خلال ظھور  الثروة   ،

، حیث تحوّلت  سیاسات إدارة التغیرات المناخیة والتطورات الحاصلة في المجال التقني أو في سلوك الأفراد 
بطریقة مباشرة أو غیر مباشرة، مما  لمصرفي  لى القطاع اإالتأمین، وقطاع  لى  إھذه الانعكاسات وبسرعة  

ول ، ونتیجة لذلك سارع صناّع القرار المالي في العدید من الدّ برمّتھلى استقرار القطاع المالي  ع  تؤثرجعلھا  
من خلال التخفیف من   في إدراة المخاطر المالیة الناجمة عن التغیرّ في المناخ، سواءً إلى بذل جھود معتبرة  

من    وما لھ  ،والمستدام  ھ نحو التمویل الأخضرآثار ھذه المخاطر أو من خلال التكیفّ معھا، مع دعم التوجّ 
المجال ھذا  في  مستوى  أھمیة  فعلى  المالي،  الاستقرار  العمل  )  FSB(  مجلس  فریق  انشاء  المعني تم 

شبكة تخضیر  على المستوى العالمي تم إنشاء  و   ،2015عام    )TCFD( بالإفصاحات المالیة المتعلقة بالمناخ  
ً   114من قبل    2017في عام    )NGFS(  النظام المالي ً   بنكا    ومشرفین مالیین على المستوى العالمي  مركزیا

    .إضافة إلى العدید من المبادرات وفرق العمل

لإدارة لتلبیة الطلب المتزاید على أدوات    اً زأكثر تحفیالمالیة  إدارة المخاطر  و  المالیة  المشتقات أصبح سوق  
في ظل آثار المخاطر المالیة الناجمة عن التغیرّ في المخاطر المالیة الناجمة عن الطقس والتغیرّ في المناخ،  

لقي    .من خلال المشتقات المالیة الخاصة بالطقس والتغیرّ في المناخ  ة ھذا الطلب المتزاید یمكن تلبی   المناخ.
الخاصّة ، حیث بلغت أحجام العقود المستقبلیة وعقود الخیارات  في السنوات الأخیرة  معتبراً   اً ھذا السوق نمو

 أمریكي  ملیون دولار  750ما قیمتھ    2020في عام  المخاطر المالیة الناجمة عن الطقس والتغیرّ في المناخ  ب
 ).  CME(شیكاغو  في بورصة  على التوالي أمریكي ملیون دولار  480و

یمكن استخدامھا من قبل   ةمشتقّ   أدوات مالیةوالتغیرّ في المناخ،    الطقسالمالیة الخاصة بمشتقات  التعتبر  
الأفراد كجزء من استراتیجیة إدارة المخاطر لتقلیل المخاطر  الشركات، أو    أو  ،المنظمات أو  الحكومات،  

بالظروف   تعتمد  و المعاكسة    المناخیةالمرتبطة  المتوقعة.  بالطقس المالیة    المشتقات   قیمةغیر  الخاصة 
  لمشتقات المالیة الخاصة بالطقس ل  مؤشرات وجد  تالطقس.  متغیرات  متعلقة ب  ات مؤشرعلى  وتغیرات المناخ  

ومؤشرات  مثل   الحرارة،  الأمطاردرجة  المشتقات   ،والرطوبة  ،ھطول  تختلف  الثلوج.  المالیة    وتساقط 
في مثل  المت  ،الأخرى من حیث الأصل محل التعاقد المالیة  عن المشتقات   الخاصة بالطقس وتغیرات المناخ

  متغیرّ قیاس  مكن، بینما في نفس الوقت یاأو تداولھ اولا یمكن تخزینھ  ،قیمة الیس لھالتي مؤشرات الطقس 
أو ھطول    ،الطقس. للقیام بذلك، یتم تقدیم مؤشرات درجة الحرارةمالي خاص بمن أجل تقدیم مشتق  الطقس  
في الوقت  المشتقات المالیة الخاصة بالطقسیتم استخدام  كأصول محل التعاقد.  ،أو تساقط الثلوج ،الأمطار

، التي یمكن  والأفراد  ،البنوك و ،الشركات ، وت الحكوماك مختلف الجھات  ط من قبلالراھن لأغراض التحوّ 
 ً سلبا أرباحھا  تتأثر  المناخیة  أن  الأدوات ،  بالتغیرات  ھذه  تستخدم  أن  یمكن  المضاربة   كما    و أ  لأغراض 

   .قالأسوا تغیرات الأسعار فيستفادة من من المھتمین بالإ موغیرھ  ،ط، من قبل صنادیق التحوّ المراجحة

والتغیرّ في المناخ، وإدارة المخاطر الناجمة عن الطقس  المشتقات المالیة الخاصة بالطقس  لقي موضوع  
لى  عو     ،مختلفة  أوجھمن عدة  و  ،والدولي  الإقلیمي  یینعلى المستو   الباحثینالعدید من    وتغیرّات المناخ اھتمام
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العدید من الدراسات باستخدام المشتقات المالیة في قطاعات مختلفة، نذكر اھتمت  .  مستوى قطاعات مختلفة
التعدین،    بقطاع  )Sun et al. 2020(ودراسة  بقطاع الطاقة الشمسیة،     (Boyle et al. 2021)دراسةمنھا  

  دراسة ، على مستوى قطاع المیاه كانت  بالتجزئةبقطاع المبیعات    (Štulec & Naletina 2019)دراسة  و
(Buchholz & Musshoff 2014)،  دراسةو  (Sun and Kooten 2015)  دراسة ، وبالقطاع الزراعي

) (Venturini 2022  خاصة  لمشتقات اال. في حین اھتمت بعض الدراسات بمشكل تسعیر  المالي  بالقطاع
دول فكانت دراسة  ال  مستوى  ، أما على & Romagnoli 2021)(Bressan  كل من  مثل دراسة،   لطقسبا

(Stroebel & Wurgler 2021)   على مستوى جمیع الدول، في حین ركزت بعض الدراسات على دولة
 دراسة و  (Little et al. 2015)دراسة    في استرالیاو  التشیليب  (Boyle et al. 2021)  دراسةفواحدة فقط،  

2021) (Bressan & Romagnoli   2015  دراسةو  إیطالیا،ب)(Sun and Kooten   الصین   ،في 
 ل لأھم ھذه الدراسات.  فیما یلي سرد مفصّ  نقدمّألمانیا.  في  (Buchholz & Musshoff 2014) دراسةو

ً   ر المناخ مصدراً كیف یمكن اعتبار تغیّ   ةناقشلم    ) (Venturini 2022حللّت دراسة  ،  لمخاطر السوق  إضافیا
عوامل من شأنھا  المناخ التي تشكل  التغیرّات في  كة لمخاطر  البیانات اللازمة لتحلیل العوامل المحرّ أنواع  

علاقة  تحلیل  وة تجریبیة على المستویین الكلي والجزئي،  م أدلّ یقد تم ت سوق الأسھم.    أن تحدث تغیرّات في
على  الأ مقارنة النھجین من    ھذه العلاقة. تمت   قوة  ومدى  ،المناخفي  ر  تغیّ الومخاطر  أسعار سوق الأسھم  

على  ،  الأسھمئد  واعلى لفھم مخاطر المناخ التي من المرجح أن تؤثر على عالأسفل إلى  الأومن    ،سفلالأإلى  
ً كما    ، القطاعات مختلف  وعلى مستوى  ككل،    العینة  مستوى   التركیز أیضا على معتقدات المستثمرین    تم 

اتجاھات    بإبراز  ت الدراسةختتمأُ و  ،تحلیل الآثار المترتبة على تسعیر الأصولو   المناخ،ر  حول مخاطر تغیّ 
   والنظري في مجال تمویل المناخ. ،البحث التجریبي

  حد أھم الكربون أثاني أكسید  غاز  أن  باعتبار    في السنوات القلیلة الأخیرة  كبیراً   شھد سوق الكربون نمواً 
الحراري ادر  امص المناخ و  ،لاحتباس  التغیر  دراسة  يمخاطر  تبحث   ،. 2022)Zhao & Wen(    في

المخاطر. تم بناء   علاوةمن خلال تقییم معاملات    ،لسوق الكربون في الصینالمخاطر و  العائد بین  علاقة  ال
) المتغیر عبر الزمن لتحلیل علاوة المخاطرة في سوق الكربون الصیني، وتم تقییم  GARCH-Mنموذج ( 

آثار عدم التناسق للاختلالات الھیكلیة الإیجابیة والسلبیة لعلاقة المخاطرة بالعائد في السوق. خلصت الدراسة  
لات علاوة المخاطر لسوق الكربون تتفاوت بشكل واضح بمرور الوقت، وتتأثر بشكل غیر  أن معامِ إلى  

للمخاطر المحتملة، وعلاوة المخاطر، والعائد غیر المتوقع للفترة الأولیة. إضافة إلى    المتوقع  عائد للمتجانس  
غیر متكافئة. تعتبر    ذلك، تؤثر التغیرات الھیكلیة بشكل كبیر على علاقة المخاطرة بالعائد، وتحدث آثاراً 

بتطویر سوق   الخاصة  السیاسات  في صناعة  مفیدة  النتائج  السوق تداول  ھذه  في  والمشاركین  الكربون، 
 لتجنب المخاطر وتحسین أداء المحافظ المالیة. 

المالیة   المشتقات  تطویر  أصبح  الكربون،  لتداول  السریع  النمو  با في ظل  خیارات الخاصة  مثل  لكربون 
ً   الكربون أمراً  ً (Liu & Huang. 2021) ط. أسست دراسة  لإدارة المخاطر والتحوّ   أساسیا یعتمد    نموذجا

 ) نموذج  (GARCHعلى  الكسریة  البراونیة  والحركة   (FBM  ،(خیارات   بھدف لتداول  مرجع  توفیر 
لأسعار  خیارات الكربون. تشیر الخاصیة الكسریة  عقود  من خلال أبحاث التنبؤ بسعر    ،الكربون في الصین

)  GARCHنموذج (  عملی  ،) للتنبؤ بأسعار الخیارFBMخیارات الكربون إلى أنھ من المعقول استخدام (
). في ھذه الورقة تم تحدید أسعار الإغلاق الیومیة لعقود FBMي ثبات التقلب لنموذج (تجاوز تحدّ على  

)  GARCHكعینات للتنبؤ بالأسعار. تم استخدام نموذج (  )EUA(  خیارات  في بورصة الطاقة الأوروبیة
ً   60) لحساب السعر المتوقع لمدة  FBMلتحدید تقلب العائد، كما تم استخدام نموذج ( القادمة. أظھرت    یوما

السعر الفعلي بشكل أفضل. تقارن ھذه الورقة كذلك نتائج   مع  ناسب تالنتائج أن السعر المتوقع یمكن أن ی 
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لھذا النموذج مع النماذج الثلاثة الأخرى، من خلال الرسوم البیانیة الخطیة، ومؤشرات تقییم   التنبؤ بالأسعار
). تم التأكید على أن نتائج التنبؤ بالنموذج في ھذه الورقة MSEو(  ،)MAEو (   ،)MAPEالخطأ مثل (

 ھي الأقرب للسعر الفعلي.  

ً   861آراء    (Stroebel, J., & Wurgler, J. 2021)استطلعت دراسة   ً   شخصا   ین من الأكادیمی  مشاركا
لمعرفة توجھات وآراء الأكادمیین المالیین بشأن المناخ والتمویل  والقطاع الخاص،    ،القطاع العامین في  المالی

بشأن المناخ وبالتمویل    اھتمامھمویختلفون في    ،جمیع أنحاء العالمأشخاصاً من    وشملت العینةالمناخي،  
بة على غالبیة الأسئلة. حیث وستج المناخي. على الرغم من ھذه الاختلافات، وافقت المجموعات الفرعیة المُ 

المناخ على الشركات والمستثمرین تغیرّ  المخاطر التنظیمیة أھم مخاطر  أن  ستجیبون إلى اعتبار  یمیل المُ 
ھي الأكثر أھمیة خلال الثلاثین عامًا القادمة.    ةمخاطر المناخ المادیعلى مدى السنوات الخمس المقبلة، لكن  

المُ  أكبر من  یعتقد عدد  ذلك،  إلى  تقلّ الأأن  ستجوبین  بالإضافة  من  سواق  بدلاً  المناخ  تقدیر مخاطر  ل من 
  .المبالغة في تقدیرھا. كما ھو الحال مع الجوانب الأخرى لتغیر المناخ 

  التغیرّات المناخیة   بسبب تداعیات   ھ نحو الطاقة النظیفةالشمسیة، والتوجّ في ظل أھمیة موضوع الطاقة   
ً مشتق   (Boyle et al. 2021)طوّرت دراسة ً   ا ط  للتحوّ   السطوع)أو(  على الإشعاع   أ قائم  ،لطقسبا  اً خاص   مالیا

  نسب إلى    جونیحتاالذین    ،بالنسبة إلى كبار مستھلكي الطاقةحب لأنظمة الطاقة الشمسیة  من مخاطر السُ 
ونفقات الطاقة. التقلب في التدفق    ،یتسبب تقلب الإشعاع في تقلبات تولید الطاقة  .عالیة من الطاقة الشمسیة

ً ؤ ی  ینالنھائی   ینالنقدي للمستخدم م المالیة، خاصة في السنوات الغائمة بشكل غیر طبیعي.  سلامتھ على    ثر سلبا
المعتمدة على الإشعاع في التخفیف من    المشتقات المالیة الخاصة بالطقستستكشف ھذه الورقة فائدة أحد  

ر من خلال تطبیقھ على دراسة حالة لمنجمین من  المشتق المطوّ   وقیاس فعالیة  ة،مخاطر الطقس السحابی
لتحسین  ل  الأمثلیة الخطينموذج  تصمیم وتقییم العقود على  في  د  اعتمتم الا، حیث  تشیليالمناجم النحاس في  

الخطي الذي ینتج الأحجام المثلى للطاقة الشمسیة الكھروضوئیة، وتخزین البطاریات، وأنظمة الطاقة إلى  
إلى أن العقود . تشیر النتائج  والتقنیات معین، والإشعاع    لضغطالغاز، بالإضافة إلى تشغیل ھذه الأنظمة  

مع زیادة فائدة المناجم بتركیب أنظمة الطاقة الشمسیة   حالة وجود الغیوم،الة في  فعّ رة في ھذه الدراسة  المطوّ 
مخاطر أكثر فعالیة  للط  البطاریات وسیلة تحوّ تصبح    سوف،  2030بعد عام  حیث یتُوقع  .  2030حتى عام  

    بأسعار معقولة.و آلیة أكثر فعّالیة صبح سوف تلأنھا   ،من حیث التكلفة

اقترحت دراسة   ،تغیرات المناخ عن المشتقات التقلیدیةالمناخ و تختلف طریقة تسعیر المشتقات الخاصة ب
Bressan & Romagnoli, 2021)(   ً المناخ  في  تغیرّ  وال  المشتقات المالیة الخاصة بالطقسلتسعیر    نموذجا

 ً للتحوط من    والطقس كأدوات على دور مشتقات المناخ مع التركیز )،  Copula(   الكوبولا  نماذج  على قائما
یتمثل الھدف من ھذه الورقة في شقین  تغیرّ  مخاطر   منھجیة تسعیر تعتمد على تقدیم    ھوالأوّل    ،المناخ. 
 لأي ةً كون مناسب تبأن    لھذه المنھجیةالنظري المرن    طارالإ  سمحی،  الكوبولاالمتغیرات المتعددة و  نماذج  

مشتقات المناخ تأثیر  الورقة    ت ناقشف أما في الشق الثاني  تسعیر وھیكل محتمل للمنتجات متعددة المتغیرات،  
. ابرزت  بیانات إیطالیة دراسة حالة علىمع ، وآثارھا على الاستقرار المالي ،على مخاطر المناخ والطقس  
النموذج النظري والنتائج    وإسھاممتعددة المتغیرات،  و  ،كثر تعقیداً الأ  )Functions(  ال والدّ مزایا  الدراسة  

أن تزید من المخاطر المناخیة المادیة بدلاً   الصائبةغیر    للتقدیرات توضیح كیف یمكن  حیث تم  التجریبیة،  
ة طراخملل  ةالمعرض  القیمةنقص في تقدیر  وأ، أو زیادة  غیر العادل  التسعیرب  تعلقّ الأمر  سواء  من الحد منھا،

)VaR  ،(الإشارة    أین تمّت الإطار التشریعي،    ت الورقة في الأخیرناقش، كما  المخاوف المالیة  مما یزید من
مخاطر تغیرّ  الطقس وفعّال لمشتقات  والتسعیر غیر ال  ضبوطة،إلى أنھ في السیاق الحالي للتشریعات غیر الم

 أكثر من نفعھا.  ، من المحتمل أن تلحق مخاطر التحوط المناخي ضرراً المناخ
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و الحساسیة    ،في ظل تعرّض قطاع التعدین لمخاطر تغیر المناخ، كونھ یتمیزّ بخصائص التعرض العالي
آلیة تأثیر مخاطر تغیر المناخ  ب  )(Sun et al. 2020دراسة  اھتمت    ،لمخاطر التغیرّات المناخیةالعالیة  

الذي  مؤشر مخاطر المناخ  كما تم عرض  على الأداء المالي للشركات من القنوات المباشرة وغیر المباشرة.  
أن ھناك علاقة بین تغیر المناخ و الأداء   ةالتجریبینتائج  ظھر التغیرّ المناخ. تُ أنواع من مخاطر    خمسة  یشمل

التعدین.   لشركات  الأالمالي  حساسیّ باختلاف خصائصھا    خیرةھذه  المناخ.    ةلدیھا  تغیر  لمخاطر  مختلفة 
المناخ  حظیت   تغیر  إیجابیة وسلبیة على حد سواء  بمخاطر  التعدین على  آثار  المالي لشركات  قید   الأداء 
الد .  الدراسة ینبغي  رأوصت  بأنھ  تغیّ اسة  لمخاطر  الاستجابة  التعدین  شركات  المناخعلى  تنفیذ  و   ،ر 

الكربون منخفضة  العلامة  ،  استراتیجیات  لتحسین  الانبعاثات  معلومات  عن  استباقي  بشكل  والإفصاح 
   طویل.الأجل ال النمو فيوإنشاء مزایا تنافسیة جدیدة من أجل   ،التجاریة

المناخیة    الآثاراتقلیل  في    والتغیر في المناخ  ،المشتقات المالیة الخاصة بالطقسلإدراك كیف یمكن أن تساعد  
أبرزت دراسة   التجزئة،  یؤثر على  أن    )(Štulec & Naletina 2019المعاكسة على مبیعات  الطقس 

ار التجزئة على درایة  تجّ یعتبر   ؟.و كم كمیة الشراء  ؟ومتى  ؟وأین  ؟: ماذاھي  أربعة قرارات شراء أساسیة
التجزئة، لكنھم یفتقرون إلى المعرفة التفصیلیة بالتأثیر العام للطقس على الاستھلاك والموسمیة في مبیعات  

القرارات التشغیلیة بین الطقس والمبیعات اللازمة لاتخاذ  والمالیة.    ،والاستراتیجیة  ،حول العلاقة الدقیقة 
الدراسة   الكبیرةاجرت  متاجرالأغذیة  في  الطقس  لحساسیة  شاملاً  مشتقات    ت قترحاو  ،تحلیلاً  تصمیم 

بیانات الكما استخدمت  بسبب سوء الأحوال الجویة.    المتراجعةیض المبیعات  مخصصة للطقس كأدوات لتعو
اسة  وغیرھا من الصناعات الحسّ   ،على فئات المنتجات الأخرى  استخدامھا  التي یمكن تعمیمو  ،المقطعیة
النتائج أن حساسیة مبیعات المشروبات للطقس تختلف بین الأشھر، مما یشیر إلى الحاجة    ت ظھرأللطقس.  

 . والتغیرّ في المناخ إلى استراتیجیات مختلفة لإدارة مخاطر الطقس

مخاطر   مع  التعامل  والیتطلب  التخفیف،  إستراتیجیة  المناخ  في  تغیرّ  الطقس  أو  دور  التكیفّ  لإبراز 
التكیّ  مع  استراتیجیات  ب ف  بالتغیرات  المشتقات  استخدام  المناخ  الخاصة  أالمناخیةالمالیة  دراسة برز،  ت 

(Little et al. 2015)    یمكن توفیرھا فقط من   لا  استثمارات رأسمالیة كبیرةیتطلب  ف مع المناخ  التكیّ أن
تسمح ھذه الأسواق لطرفین لھما   .المالیة  خلال المصادر التقلیدیة، ولكن أیضًا من خلال أسواق المشتقات 

التعامل من أجل منفعتھما المشتركة،    ، من خلالالمناخالتغیرّ في  مختلفة بشأن مخاطر  التوقعات  في التفاوت  
سعر خیار البیع الأوروبي، بناءً على درجة    تم في ھذه الورقة حساب ف مع المناخ.  لان التكیّ یموّ   ھماوبذلك  

درجة مئویة. یمثل ھذا السعر    18أسترالیا، بحد أدنى  ب في تسمانیا    )SST(  حرارة سطح البحر المستقبلیة
ً كمیّ   مؤشراً  المناخ، ویشكل الأساس لصناعات تربیة الأحیاء المائیة المعرضة لخطر  التغیرّ في  لمخاطر    ا

ھذه  ارتفاع درجة حرارة سطح البحر لتمویل استراتیجیات التكیف من خلال بیع عقود المشتقات. توفر مثل  
ً   العقود حافزاً  الناجمة التغیرّ في  للأطراف ذات التوقعات المناخیة المختلفة، أو التعرض للمخاطر    حقیقیا

   المناخ.في تغیر للإجراء تقییم السوق لالمناخ 

ج القائمة  في ظل استخدام النماذ   والتعقید   ،ختلافلا با الطقس  الخاصة بالمالیة  مشتقات  الطرق تسعیر    تمتاز 
لمقارنة  ومن أجل ا  ،في الزمن المستمر)  Stochastic Processes(  أو العشوائیة  العملیات التصادفیة على  

 ،ط من مخاطر الطقس في إنتاج محاصیل الذرة في شمال الصینبین طرق تسعیر المشتقات المالیة للتحوّ 
المشتقات المالیة الخاصة  الطرق المختلفة لتسعیر خیارات  بین    (Sun and Kooten 2015)دراسة    قارنت 

درجات الحرارة الیومیة استخدام متوسط  تم  ).   GDDsالمتزایدة (  درجات الحرارةبناءً على أیام    بالطقس
) محاكاة  2) ؛ (sine(  قیاسي مع دالة جیبیة القتصاد  الانھج  م)  1ثلاث طرق: (  وفق )GDDs(المتزایدة  

) نھج تاریخي یعتمد على  3؛ و (مونت كارلو مع دالة جیبیة وثلاث طرق لتقدیر معامل الارتداد المتوسط  
  ات . تشیر النتائج إلى أن طریقة المتوسط)GDD(  مؤشرسنوات ل 10لمدة ) MA( ةمتحرك ال ات متوسطال
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بسرعة ارتداد وفق محاكاة مونتي كارلو  ، تلیھ العملیة العشوائیة  هتقدیرنموذج تم  توفر أفضل    المتحركة
اعتماداً على الطریقة المستخدمة، تختلف  ویًا.  قیاسالمقدرة    یةدالة الجیبالعالیة، وأخیراً الطریقة التي تستخدم  

ؤشر  ملدولارًا لكل عقد    24.39دولارًا إلى    21.27من    المشتقات المالیة الخاصة بالطقسخیارات    علاوة
)GDD(. 

موارد الالحاجة إلى إدارة  بخصوص ت المنافسة المتزایدة على موارد المیاه، والمخاوف البیئیة المتزایدة أدّ 
جدول أعمال السیاسات، حیث یؤدي التنظیم الأكثر صرامة    إلى وضع الموضوع علىفعالّة    ائیة بطریقة  الم

المشتقات المالیة الخاصة  دور    يلق  .  التعرض للمخاطرتقلیل  و لمیاه الري إلى انخفاض دخل المزارعین،  
ً اھتمام  ،بالطقس على إدارة المیاه    تأثیرھامع إبراز    (Buchholz, & Musshoff 2014)دراسة  في    ا

، الطقس  الطقس القائم على مؤشر  التحوّط من مخاطرإمكانیة    في  ھذه الدراسة  تبحث .  ألمانیاالزراعیة في  
وزیادة أسعار المیاه. من    ،الاقتصادیة للمزارعین الناتجة عن انخفاض حصص المیاهالمخاطر  للتعامل مع  

مقارنة محافظ المحاصیل بشكل منھجي بدون ومع إمكانیة شراء تمت  خلال نھج برمجة مخاطر المزرعة،  
في مزرعة   ،ودرجة الحرارة  ،الموحدة بناءً على مؤشرات ھطول الأمطار  المشتقات المالیة الخاصة بالطقس

أن استخدام إلى    . خلصت الدراسةاألمانیفي  السفلى    محاصیل في الجزء الشمالي الشرقي من ولایة ساكسونیا
بالطقس الخاصة  المالیة  في یعوّ   المشتقات  المعتدلة  التخفیضات  عن  الناتج  المزارعین  لدى  الخسارة  ض 

ً التشیر  كما  وزیادة أسعار المیاه.    ،حصص المیاه   المشتقات المالیة الخاصة بالطقس إلى أن توفیر    نتائج أیضا
 وكذلك الطلب الأمثل على میاه الري.  ،عةاكبیر خطط الزرر بشكل قد یغیّ 

لاستكشاف كیفیة    والفیزیائیین الجغرافیین  علماء الاجتماع، وللتعاون بین    ،والعملیة  ،لمناقشة الأبعاد الفكریة
لتحل محل أي تكالیف   )المشتقات المالیة الخاصة بالطقس(استخدام الشركات لمنتجات مالیة جدیدة نسبیاً  

المشتقات المالیة   (Pollard, et al. 2008)تتعلق بعدم الیقین والمخاطر المتعلقة بالطقس، قدمّت دراسة  
 ،مین ضد الطقس قبل النظر في السیاق الجغرافيإلى اختلافھا عن منتجات التأ   وأشارت ، الخاصة بالطقس

لإنشائھا.   والاقتصادي  الدراسةوالثقافي  تحدیّ ضرورة  ب  أوصت  في  النظر  البحثي  إعادة  التعاون  لسد ات 
  وتقترح أن مثل ھذه المبادرات قد تقوض من قبل علماء الاجتماع، والجغرافیین والفیزیائیین،    الفجوة بین

علماء الاجتماع، والجغرافیین والفیزیائیین  تظل المحادثات بین    .المؤسسیة والفكریةمجموعة من العوامل  
  لمشتقات المالیة الخاصة بالطقس المرجح أن تصبح ذات صلة بشكل متزاید. یثیر إنشاء سوق لقلیلة، ومن  

ً یتوفلمجموعة من الأسئلة السیاسیة والتنظیمیة العاجلة وملاءمة المعارف الطبیعیة والاجتماعیة،     ر أساسا
 ً واتجاھات أوسع نطاقا للتنمیة الاقتصادیة    ،یمكن من خلالھ الانخراط في ھذا السوق الجدید   بنّاءً وإبداعیا

   غیر المتكافئة وتغیر المناخ.

والتغیرّ في  الخاصة بالطقس  ھذه الورقة البحثیة إلى إبراز الدور الذي تؤدیھ المشتقات المالیة  من  ھدف  ن
في إدارة المخاطر الناجمة عن الطقس والتغیرّ في المناخ، كأحد الأدوات المستحدثة التي یمكن أن      المناخ

مخاطر   إدارة  العربیة  المناخیةالتغیرات  تساعد على  المنطقة  إلى  في  الورقة  ھذه  تقسیم  تمّ  أقسام    سبعة. 
  للنظام المناخي   لتحقیق ھدفھا والإجابة على إشكالیتھا.  فبعد المقدمة في القسم الأول، خصّصنا القسم الثاني

اجمة  المخاطر المالیة الن   لث القسم الثافي  ناقش  نلناجمة عنھا.  اوأھم التغیرات المناخیة والمخاطر    ومكوناتھ،
نعرض عن التغیرات المناخیة، والعوامل الدافعة لھا وقنوات انتقالھا، إضافة إلى طرق قیاس ھذه المخاطر.  

والتغیرات المناخیة، ودورھا في التحوّط من مخاطر    المشتقات المالیة الخاصة بالطقسفي القسم الرابع  
یستكشف  على المستوى العالمي.    المشتقات المالیة الخاصة بالطقس الطقس، مع التركیز على نمو سوق  

  یبرز والتغیرات المناخیة، واتجاھاتھا الحدیثة.    المشتقات المالیة الخاصة بالطقس  طرق تسعیرالقسم الخامس  
، مع تسلیط الضوء على الجھود مخاطر التغیرات المناخیة في الدول العربیة، وسبل إدارتھاالقسم السادس  

 لسابع لحوصلة أھم نتائج وتوصیات الدراسة.. تختتم الورقة بالقسم اوالمبادرات 
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 الخلفیة النظریة لنظام المناخ والتغیرات المناخیة والمخاطر الناجمة عنھا  .2

ً ، وفي القطاع المالي  أوالمھنیون في المجال الاقتصادي عموم   ،میونییحتاج صنّاع القرار، والأكاد    خصوصا
ل فھم عمیق  في  إلى  الرئیسة  الحراري    مجاللعوامل  والاحتباس  المناخ،  أجل تصمیمتغیرّ  وتطویر    ،من 

والانتقال إلى بیئة مستدامة   ،فر المناخ، والتكیّ ومراقبة الاستثمارات التي تدعم التخفیف من آثار تغیّ   ،وتنفیذ 
تأثیرات غیر مسبوقة على  تشیر الأدبیات العلمیة أن الأنشطة البشریة أصبحت لھا    .ومنخفضة الكربون

على البیئة والمناخ،    اً كبیر  اً ). كما أن للقطاع المالي تأثیرIPCC, 2022( 1البیئة، بما في ذلك المناخ العالمي
  .المناخ  ات تغیرّمخاطر  بشكل مباشر أوغیر مباشر، من خلال الخیارات الاستثماریة التي تتأثر بشكل كبیر ب 

من  على الاستثمار، لا سیما بسبب مخاطر انخفاض قیمة الأصول،   المناخ تأثیر سلبي  ات قد یكون لتغیرّكما  
لمنتجات والخدمات الجدیدة المصممة  ا من خلالللاستثمار،  أأیضًا فرص توّفر ھذه التغیرات  ناحیة أخرى،
 .(Thompson, 2021) منخفض الكربونوعالم مستدام  نحولدعم الانتقال 

لفھم نظام المناخ في كوكب الأرض، ومكوناتھ الأساسیة، مع  الضروریة  یعرض ھذا القسم الخلفیة النظریة  
الآثار البیئیة، والاقتصادیة،  وأنواع غازات الاحتباس الحراري وآلیة تأثیرھا على تغیرات المناخ،  ب  التعریف

لھیئة  لتوقعّات اوالاجتماعیة للتغیرات المناخیة، ورصد المخاطر المتوقعة في المدى المتوسط والطویل وفقا  
 ). IPCCالحكومیة الدولیة المعنیة بتغیر المناخ (

 البیئیة المؤثرة فیھ   والتغیّراتنظام المناخ  .1.2
بمجموعة واسعة ومترابطة    ،یةوالنبات  ،یةوالحیوان  الحیة البشریة،   الكائنات بمكوناتھ من    الأرض   كوكب   یتأثر

من ونذكر  ،  (Thompson, 2021)  النشاط البشري  یزید من حدتّھاأو    ،من العوامل البیئیة التي یسببھا
 : ما یليأبرزھا 

o  ّومتوسط درجات الحرارة  ،وطویلة الأجل في أنماط الطقس  ،تحولات واسعة النطاقیمثل ال:  ر المناخ تغی  
 .على مستوى كوكب الأرض 

o مما یؤدي إلى  من النباتات والحیوانات الأنواع    بعض   انقراض یتجسد في  :  فقدان التنوع البیولوجي ،
 . یةالحیوان و  یةالنباتالكائنات ع انخفاض في تنوّ 

o   مما  في الھواءالتلوث    في مستویات   صنع الإنسانزیادة طبیعیة أو من  ینجم عن  :  جودة الھواءتراجع ،
 لحیوانات.للنباتات وولیجعل الھواء غیر صحي أو سام للبشر، 

o لإنسان  حیاة الالضروري  صحي  النظیف والالماء    مستویات ھذا المتغیر  یعكس  :  نوعیة المیاه  تراجع
 والحیوان.  ،والنبات 

o :حتیاجات منطقة معینة.لانقص المیاه المتوفرة في ھذا المتغیرّ تمثل ی  ندرة المیاه العذبة 
o من طرف الانسان، أو الحرائق ستخدامات أخرى  لاإتلاف الأشجار  ینجم عن  :  الغابات  تراجع مساحة

 .  ، مما یؤثر على مستویات الكربونمھما كان مصدرھا
o  لوجي. والزراعة، والتنوع البی ھم في التي تعتبر الجزء الأ ،: تآكل التربة السطحیةتآكل التربة 
o  على حیاة الإنسان والنبات والحیوان.   ، تؤثرعلى مواد خطرة الملوثة الأرض تحتوي  الأرض:تلوّث 

 
 Worldمن قبل المنظمة العالمیة للأرصاد الجویة (  1988) في عام  IPCCتم إنشاء الھیئة الحكومیة الدولیة المعنیة بتغیر المناخ (  1

Meteorological Organization “WMOوبرنامج الأمم المتحدة للبیئة (”(UNPD)) ّتقدم .IPCC(    منتظمة على أساس تقییمات
) النظر في أسباب وعواقب تغیر المناخ، فضلاً عن تقییم الخیارات للتخفیف من تغیر المناخ IPCCعلمي لتغیر المناخ. یشمل عمل (

دولة عضوًا ، بالإضافة إلى آلاف العلماء والخبراء الآخرین من الدول الأعضاء   195حالیاً  )IPCC(تضم   وإمكانیة التكیف مع عواقبھ. 
. یقُیمِّ العلماء الرائدون في العالم آلاف الأوراق البحثیة التي تنُشر كل عام لتجمع معاً تجمیعاً للفھم الحالي  رھالذین یساھمون في تقاری ا

حول الموضوعات الرئیسیة المرتبطة بتغیر المناخ. وھذا النھج الإجماعي، الذي یأخذ مجموعة واسعة من الآراء والخبرات، یؤدي إلى 
 غیر المناخ ذات موثوقیة عالیة. قاریر الھیئة الحكومیة الدولیة المعنیة بتجعل ت 
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o  وغیرھا من   ،ومیاه الصرف الصحي ،مواد كیمیائیةو ،وجود مخلفات صناعیةتتمثل في  :  البحارتلوّث
 المواد التي تضر بالحیاة البحریة. 

التي یسببھا أو یزید من حدتّھا النشاط البشري في العدید من الآثار  المذكورة أعلاه، والعوامل البیئیة    تنعكس
 ، بعدة أشكال منھا :  كوكب الأرض المناخ في على غیر الإیجابیة 

o ارتفاع  ھناك  البحث العلمي أننتائج  ر  ظھِ تُ :  ارتفاع درجات الحرارة ً درجة حرارة سطح متوسط  في    ا
مقارنة بتقلبات درجات الحرارة على مدار  و  ،القرن الماضي مقارنة بفي القرن الحالي    الأرض   كوكب 

 منذ الثورة الصناعیة. عالیة زیادة  في ل درجة الحرارة معدّ حیث أن ، تاریخ الأرض 
o  تشمل رات في ھطول الأمطار، على الرغم من عدم وجود بیانات  تغیّ رصد    تم  :  تغیر ھطول الأمطار

زاد ھطول الأمطار في خطوط العرض الوسطى من    ة، حیث طویلفترات  جمیع المناطق على مدى  
العشرین.   القرن  بدایة  الشمالي منذ  الكرة  الفصول في مناطق تغیّ   كما تمت ملاحظةنصف  بین  رات 

الحصرعلى سبیل  فمختلفة؛   ھطول الأمطار في الصیف في تناقص في متوسط  رصد    تم،  الذكر لا 
ھطول    أنة على  أدلّ   أھناك أیضتوجد  ھطول الأمطار في فصل الشتاء.    وزیادة فيالمملكة المتحدة،  
 أكثر كثافة خاصة فوق أمریكا الشمالیة. أصبحت الأمطار الغزیرة 

o في أنماط  ل  ، وتحوّ ع البیولوجيالتنوّ رات في  رات في الفصول تغیّ تغیّ التجلب  :  التغییرات في الطبیعة
 الطیور. ھجرة 

o إرتفع  زاد معدل ارتفاع مستوى سطح البحر في العقود الأخیرة، حیث  :  إرتفاع مستوى سطح البحر
  . )IPCCوفق (  ، في المتوسط1900منذ عام  سم عالمیًا  19مستوى سطح البحر بحوالي  

o الأنھار الجلیدیة  تشھد  :  الأنھار الجلیدیة  ذوبان ً    في جمیع أنحاء العالم؛ فمثلا في جبال الألب  تراجعا
والأندیز  الھیمالایا  ،تذوب جبال روكي  وألاسكا  ،وجبال  العقود   الذوبانزاد معدل  ، كما  وأفریقیا  في 

 الأخیرة. 
o سبعینیات القرن الماضي،   نھایةتناقص منذ  ی: أخذ الجلید البحري في القطب الشمالي  الجلید البحري

 .من الزمن لكل عقد  مربعكیلومترملیون   0.6  یعادل، أو ما في المائة 4تناقص بنحو حیث 
o الصفائح الجلیدیةتشھد  :  الصفائح الجلیدیة   ً القطب  في    )  Greenland(   جرینلاند كل من  مثلا  ف  ،تناقصا

الجنوبيفي    )Antarctica(  وأنتاركتیكاالشمالي   متسارع   ،القطب  بمعدل  یتقلص    كلاھما 
), P73(Thompson, 2021 . 
 المنشأ البشري اتالمناخ ذ اتروتغیّ المكونات الرئیسة لنظام المناخ  .2.2

الطقس التقلبات الیومیة المناخ. یصف مصطلح    ات رفھم تغیّ ل   كأول خطوةمناخ  البین الطقس و  التمییز   ینبغي
یمكن أن تحدث ، ووھطول الأمطار  ،والریاح  ،التغیرات في درجات الحرارةمثل  في حالة الغلاف الجوي،  

المناخ إلى متوسط  مصطلح  یشیر  بینما  من فترة أیام إلى أسبوع.    ، أوساعة أو أكثرخلال  التغیرات  ھذه  
دھا منظمة الأرصاد  حدّ ت و  ،على مدى سنوات عدیدة  ، عادةما  أحوال الطقس لمنطقة معینة خلال فترة زمنیة

 .  (Thompson, 2021)  بات طبیعیة في كل من الطقس والمناخھناك تقلّ   عاماً، كما أن  30    بحوالي  الجویة

المناخ   أن یكون    فيتغیرات منھجیة  إلى  یشیر تغیر  یمكن  التأثیر، والذي  لعامل  المناخي استجابةً  النظام 
 ً مثل انبعاثات غازات الاحتباس ،  أو نتیجة للأنشطة البشریة  ،ینكاالبراندلاع  أو    ،مثل الدورة الشمسیة  طبیعیا

 . لأراضيالاستخدام غیر الرشید لأو  أو مصادر الطاقة الأحفوریة، ،الصناعة الناجمة عنالحراري 

تغییر في حالة المناخ  على أنّھ  ر المناخ  ) تغیّ IPCCتعرّف الھیئة الحكومیة الدولیة المعنیة بتغیر المناخ ( 
(على سبیل المثال ، باستخدام الاختبارات   متوسطھا و/ أو تباینھاالحاصلة في  یمكن تحدیده بالتغییرات  الذي  

 عقود أو أطول.لعادةً  والتي تستمر لفترة طویلة  ،الإحصائیة)
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  اً د معقّ   ذاتھیعتبر في حدّ  ل نظام المناخ، الذي  یتأثر المناخ العالمي بالعدید من العوامل المتفاعلة التي تشكّ 
 : ھي  من خمسة مكونات رئیسةنظام المناخ تألف ی ،للغایة

 الغلاف الجوي  )Atmosphere: (    تغلّ   ،الغازعبارة عن طبقة من التي  الغازات  ف أو طبقات من 
 جاذبیة.  ال، ویتم تثبیتھا في مكانھا بفعل الأرض  كوكب 

  ) الغلاف المائي أو المحیطOcean:(    ة والمالحة، عذبالووالجوفیة السائلة،  ،كل المیاه السطحیةیشمل
  70رب  اما یقحیث أن  طبقات المیاه الجوفیة والبحار.  ووالبحیرات،    ،والمحیطات   ،التي تشمل الأنھار

 . المحیطات  ھیتغطّ من سطح الأرض  المائة في 
 الغلاف الجلیدي  )Cryosphere:(    في   مغطاة بالثلوج والجلید التلك الأجزاء من سطح الأرض  یمثل

ً   دوراً ھذا الغلاف  لعب  ی  ،الغالب  وارد من الإشعاع  البسبب الانعكاس عالي البیاض    ،في نظام المناخ  مھما
  الشمسي. 

 الغلاف الصخري  )Lithosphere or land surface:(  النباتي أو    سطح الأرض   یشمل الغطاء 
دورة الامتصاص الطاقة الشمسیة وو ،مھمة في تدفق الھواء فوقھا والتربة التي تلعب أدواراً  ،السطحي

 . ئیةالما
 المحیط الحیوي  )Biosphere(  :  لعب دوراً وی الحیاة البریة والبحریة،    یشملالذي    الجزء  یمثل   ً  أساسیا

، الذي یساھم بصفة كبیرة  لنباتات لفي دورة الكربون العالمیة بشكل رئیسي من خلال التمثیل الضوئي  
 . (Thompson, 2021) في امتصاص الكربون

   الشكل التالي:  فيیمكن تلخیص المكونات الخمس لنظام المناخ 

 : مكونات النظام المناخي الخمسة وكیفیة تتفاعلھا.  )01( الشكل

 
   https://en.wikipedia.org/wiki/Climate_system) 2022/ 06/ 17( المصدر:

تفاعل   مناخ الأرض من  الخمسة  الینشأ  المناخيلمكونات  أعلاه،  لنظام  المناخ متوسط  یعتبر  و   المذكورة 
ً  30الطقس عادة على مدى   العملیات في النظام المناخي، مثل تیارات د من خلال مجموعة من  حدّ ، ویُ عاما
في المقام الأول  ھذه العوامل    ب سبّ حیث ت  ،الدوران في الغلاف الجوي والمحیطات   ،المحیط وأنماط الریاح

و  الشمسي،  الإشعاع  من  تحركة  أقل  طاقة  تتلقى  التي  المناطق  إلى  الاستوائیة  المناطق  من  الحرارة  نقل 
أن   كما  المالالشمس.  الطاقة  ت   ائیة دورة  العناصر  لنقل  تدویر  إعادة  یتم  ذلك  إلى  بالإضافة  المناخ.  نظام 

 المختلفة.   الخمسة الكیمیائیة المختلفة الضروریة للحیاة باستمرار بین المكونات 
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 غازات الاحتباس الحراري وآلیة تأثیرھا على المناخ   .3.2
تنعكس معظم طاقة الشمس    ، حیث المحرك الأساسي لمناخ الأرض تعتبر الطاقة المستمدة من الشمس بمثابة  

الغازات الموجودة في الغلاف الجوي   من قبلحاصر  التي تصل إلى الأرض في الفضاء، ولكن بعضھا مُ 
یسخّن الأرض   تأثیر غازات الاحتباس الحراري، الذي، وھو مایعرف ب لأنھا تشع عائدة من سطح الأرض 

درجة مئویة، وھي    14حوالي  بدرجة الحرارة العالمیة  متوسط  من  رفع  ی، مما  يلاف الجوّ غكونھا محیطة بال
 ً بتراجع    ، خاصة ما تعلقّ  درجة مئویة مما یمكن أن تكون علیھ. یعمل النشاط البشري  30بنحو    أكثر دفئا

و الملوثة،  والصناعات  وتغییر  الغابات،  الأحفوري  الأراضيالوقود  على    استخدام  الصناعیة  الثورة  منذ 
تغییر التوازن الطبیعي لغازات الاحتباس الحراري، مما یؤدي إلى زیادة تركیزھا في الغلاف الجوي وزیادة  

الحراري الاحتباس  العالمیة  ،تأثیر  الحرارة  درجة  زیادة  إلى  یؤدي  في    ،مما  الأخرى    مناخ الوالتغیرات 
(Thompson, 2021)  یلي عرض لغازات الاحتباس الحراري الرئیسة التي تحدث بشكل طبیعي. وفي ما ،

 ھي: و  أو غیر طبیعي
   غاز ) الكربون  أكسید  المسؤول  غاز  یعتبر    ):CO2ثاني  الكربون  أكسید  ظاھرة    الرئیسثاني  عن 

زادت مستویات  سنة أو أكثر.    200و    50الاحتباس الحراري، ویبلغ عمره في الغلاف الجوي ما بین  
قبل الثورة الصناعیة، تظُھر  مما كانت علیھ  في المائة    45كسید الكربون في الغلاف الجوي بنحو  ثاني أ
، والتي تعطي نظرة ثاقبة لمستویات ثاني أكسید الكربون التي  2ب الجلیدية المستمدة من عینات اللُ الأدلّ 

مما كانت علیھ في أي نقطة في آخر أعلى  ھي  تعود إلى مئات الآلاف من السنین، أن التركیزات الآن  
. یدخل ثاني أكسید الكربون الغلاف الجوي إلى حد كبیر من  (Thompson, 2021)  عام  800000

حرق الوقود الأحفوري بما في ذلك الفحم والغاز الطبیعي  لصناعي، و تراجع الغابات، التلوث اخلال  
 والنفط.  

   المیثان (غازCH4:(    یبلغ    .أو غیر طبیعي  بشكل طبیعي  وینشأالغازات الدفیئة،    أحد المیثان  یمثل غاز
عامًا. تتجاوز التركیزات في الغلاف الجوي الآن مستویات   12عمره في الغلاف الجوي حوالي  متوسط  
في المائة. تأتي انبعاثات غاز المیثان من صنع الإنسان بشكل أساسي    150ة بنحو  یالصناعالثورة  ما قبل  

والثروة    ،لك مكبات النفایات بما في ذ   ،مصادر رئیسة أخرىواستخراج الغاز الطبیعي،  خلال أنشطة  من  
بما   المیثان أكثر فعالیة في حبس الحرارةغاز  یعتبر  .  المسؤولةغیر   والممارسات الزراعیة  ،الحیوانیة

تأثیر على التغیرّات  من ثاني أكسید الكربون، مما یجعلھ من غازات الدفیئة شدیدة ال  ةمر  25  یقارب 
 . المناخیة

   النیترو غاز ثنائي یعرف    ):N2O(   زأكسید  أكسید  أحادي  أو  الثنائي  النیتروجین  بأكسید  أیضا 
  ھ في مستویات  عنفي المائة    20زادت تركیزات أكسید النیتروز في الغلاف الجوي بنحو  ،  النیتروجین

الزراعةم1750 إلى حد كبیر من  النیتروز  انبعاثات أكسید  تنبع  التربة  ،.  الوقود   ، ومصادر  وأنشطة 
ال یؤدي  أن  یمكن  إلى استنفاد أوزون  الأحفوري.  الجوي  الغلاف  النیتروز في  تحلل الضوئي لأكسید 

ً  120العمر الافتراضي لھ في الغلاف الجوي  ویبلغ متوسط )، Stratosphere( 3الستراتوسفیر   . عاما

في المائة فقط من الغلاف الجوي من غازات الاحتباس الحراري ھذه، ویتكون الباقي    0.1یتكون حوالي  
حوالي  (  ، والأرجون)في المائة  21(  ، والأكسجین حوالي)في المائة  78حوالي  (بشكل رئیس من النیتروجین  

ي، إلا أن غازات الاحتباس . على الرغم من الندرة النسبیة لھذه الغازات في الغلاف الجو)في المائة  0.9
على نظام المناخ، وتوازن طاقة الأرض من خلال حبس الحرارة داخل الغلاف  ر  الحراري لھا تأثیر كبی

 
 في دراسة التغیر المناخي.  ة بالغةھمیلھ أاللب الجلیدي أو نوى الجلید ھو عینة أساسیة یتم إزالتھا من جبل جلیدي مرتفع بسبب تراكم الثلوج و 2
ــفیر أو المتكور الطبقي أو الغلاف الج 3 ــتراتوس ــفیرطبقة الس وتمتد  ،وي الطبقي ھي إحدى طبقات الجو العلیا التي تعلو طبقة التروبوس

 (الموسوعة الحرّة). كم فوق سطح البحر، وھي طبقة من الھواء الرقیق تجتاحھا الریاح العاتیة 50كیلومتر إلى نحو  18من ارتفاع 
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الشكل یلي  فیما  نعرض  یوضّح  )  02(  الجوي.  كوكب  الذي  على  الحراري  الاحتباس  تأثیرغازات  كیفیة 
 .  (Thompson, 2021) الأرض 

 كیفیة تأثیر غازات الاحتباس الحراري على كوكب الأرض  : )02( الشكل

 
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0160932716300308 (2022/09/07) :المصدر  

ن زیادة غازات الاحتباس الحراري تعتبر بمثابة طبقة عازلة لأشعة الشمس (جھة  ) أ 02(  یبدو من الشكل
الحجم الطبیعي لغازات الاحتباس الحراري تصل أشعة الشمس بطریقة طبیعة    في ظل أنھ  الیمین)، في حین  

یوجد جانبین للجدل في علاقة الاحتباس الحراري   لسطح الأرض (جھة الیسار)، على عكس الحالة الأولى.
بالانبعاثات الكربونیة، یجادل الجانب الأول في أنّھ لا توجد علاقة بین الاحتباس الحراري وثاني أكسید  
الكربون، یعتقد رواد ھذا التوجّھ بأن قیاس تأثیر النشاط البشري على المناخ صعب ومعقد ولا یمكن التوفیق  

یجادل الجانب   .4اھرة الاحتباس الحراريبینھما مع فكرة أن ثاني أكسید الكربون ھو المساھم الأساسي في ظ
   . العالمي الاحتباس الحراريبأن ثاني أكسید الكربون ھو السبب الرئیسي  الآخر

 آثار مخاطر التغیّرات المناخیة ذات الطابع البیئي، والاجتماعي والاقتصادي  .4.2
  رات تغیّ مثلّت في  ت  ،النظم الطبیعیة والبشریة في العقود الأخیرة  على كل من آثار تغیر المناخ    تمت ملاحظة

أنماط الھجرة والأنشطة الموسمیة، والتغیرات في الدورات الھیدرولوجیة والكیمیائیة،    ،التنوع البیولوجي
وكذلك التغییرات في مكونات النظام المناخي (مثل الغلاف الجوي، المحیط والغلاف الجلیدي). تقدر الھیئة  

المناخ أن متوسط بتغیر  المعنیة  الدولیة  الحرارةارتفاع    الحكومیة  على  درجة مئویة    1.5بحوالي    درجة 
  في مخاطر بیئیة عالیة   الأرض   كوكب في المائة    30-20درجة الحرارة مابین    ضعتقد    ،المستوى العالمي

(Thompson, 2021).    

ً یؤثر تغیّ  سواء بشكل مباشر أو من خلال تأثیره على النظم  على النظم البشریة والمجتمع،    ر المناخ أیضا
تغیر المناخ سوف یصیب الجمیع، وقد أنّ  الطبیعیة التي تساعد دعم واستدامة حیاة الإنسان. على الرغم من  

من    راً الأكثر تضرّ ھي  ربما    ھذه الأخیرة  .ةالنامی  الدول  خاصة فيآثاره بشكل غیر متناسب  ب كثیر  الیشعر  
بشأن عدم المساواة  )  Oxfam(   منظمة أوكسفامتقدیرات تقریر  تشیر  تغیر المناخ كونھا الأقل مسؤولیة.  

في المائة من    51عن حوالي    ونمسؤول الفي المائة من سكان العالم ھم    10أن أغنى    ،الشدیدة في الكربون

 
4  Environmental Protection Agency Administrator Scott Pruitt said : “I think that measuring with precision human activity on the climate 
is something very challenging to do and there’s tremendous disagreement about the degree of impact, so no, I would not agree that 
it’s a primary contributor to the global warming that we see,” he told CNBC’s “ EPA chief Scott Pruitt says CO2 not a primary contributor 
to warming (cnbc.com) visited 19/09/2022”.  



17

17 
 

 10العالم مسؤولون عن حوالي  سكان  على النقیض من ذلك، فإن أفقر نصف  و  ،غازات الاحتباس الحراري
والآثار   غیر الطبیعیة،من قبل الظواھر الجویة    للمخاطر الأكثر عرضة    مفي المائة من الانبعاثات، لكنھ

  الأخرى لتغیر المناخ. تشمل ھذه الآثار، على سبیل المثال لا الحصر، ما یلي.

   تأثیر الظواھر الجویة  في  زیادة  یر المناخ  الھیئة الحكومیة الدولیة المعنیة بتغتتوقع  زراعة:  الالآثار على
الجفاف  ،المتطرفة موجات  إلى    ،وزیادة  المؤدیة  وانخفاض تدھور  والحرارة  المیاه،  وتراجع  التربة 

إنتاج المحاصیل  تأثر  ی توقع أن  كما توآثارھا على نظم الري.    ،والثروة الحیوانیة  ،ت المحاصیلغلاّ 
، على الرغم )والذرة في كل من المناطق الاستوائیة والمعتدلة  ،الأرزمثل القمح ،  (بشكل كبیر  الرئیسیة  

   .من ھذه التغیرات من أن البعض المواقع الفردیة قد تستفید 
   على المائیة:  الآثار  الأحیاء  البحریة تربیة  والحیاة  والمحیطات  للطبیعة  العالمي  للصندوق    وفقًا 

)WWF(،  درجة مئویة،    1قدره    احتباس حراريفي    تتجسد   النطاقبالفعل تغییرات واسعة  المناخ  شھد  ی
ً الشعاب المرجانیة انخفاض  تشھد .  أكثر  وأ درجة مئویة    1.5صل إلى  قد تمع توقع حدوث عتبات حرجة     ا

بین   بنسبةنخفض  ت، ومن المتوقع أن  بالفعل من الاحتباس    في المائة على ھذا المستوى  90و  70  ما 
 ، الشعاب المرجانیة  تتراجع  سوفدرجة مئویة ،   2الأرض بمقدار    . مع ارتفاع درجة حرارةالحراري

أسماكالتي   ملیار شخص على  یقرب من نصف  ما  مارئیسغذاء  كمصدر    ھایعتمد  وفق  لھ  تشیر    ، 
  . وفق نفس المصدر في ھذا الشأن التقدیرات 

   التقدیرات إلى أن ما یقرب من  الحصول على الماء:  الآثار على ملیار شخص یعیشون في    2تشیر 
المیاه النظیفة والعذبة، ومن المتوقع أن یرتفع ھذا ذات ندرة في  مناطق من العالم  في  الوقت الحالي  

إلى تقلیل  والاحتباس الحراري  . یؤدي تغیر المناخ  2025بحلول    شخص   ملیار   3رب  اإلى ما یق  العدد 
البحیرات    وتراجع منسوب زیادة الجفاف،  والمیاه  ندرة  بسبب  جات الطازجة  فرص الحصول على المنت

   . (Thompson, 2021) حات المائیة العذبةوغیرھا من المسطّ 
   2050تقدر الھیئة الحكومیة الدولیة المعنیة بتغیر المناخ أنھ بحلول عام  النزوح والھجرة:  الآثار على ،

ملیون فرد بسبب آثار تغیر المناخ على المناطق    150إلى    الراغبین في الھجرة  یصل عدد الأفراد سوف  
 والبلدان والمناطق التي یعیشون فیھا حالیًا.   

 ال على  یكون    صحة:الآثار  أن  الحراري  یمكن  معدلات   مباشروغیر  أ   اً مباشر  اً تأثیرللاحتباس  على 
المحاصیل والثروة الحیوانیة، وانخفاض الوصول إلى المیاه النظیفة،   تراجعت سواءً من خلال  الوفیا

زیادة  مع    لزیادات في معدلات انتقال الأمراض المعدیة، والتي قد تصبح أكثر انتشاراً أو من خلال ا
 . لى المستوى العالميع  الاحتباس الحراري

   :على السواحل في كل    اً كبیر  اً یكون لارتفاع مستوى سطح البحر تأثیر  قد الممتلكات والبنیة التحتیة
ی،  ة والمتقدم  ةالنامی  الدولمن   أصحاب  مما  على    الممتلكات وعلى    للفقراء،  الصغیرة  المبانيؤثر 

على    غیر العادیة   تؤثر الأحداث   قد .  المطافنھایة  ن في  یوالمستأجر في القطاع العقاري  ن  ی المستثمر و
ل  وتعدیلھا أو إصلاحھا لتحمّ   ،تحتاج المباني إلى تشییدھا  فقد الممتلكات والبنیة التحتیة بطرق أخرى؛  

 وأنواع أخرى من الطقس القاسي.   ،العواصف الشدیدة، والأمطار الغزیرة
   من  على الكثیر  اً كبیر   اً تأثیریمكن أن یكون لتغیر المناخ  :  والاستقرار الاجتماعي الأمان  الآثار على 

والصحة والممتلكات.  ،والماء ،ذلك الحصول على الغذاءوكالجوانب الھامة للنظم البشریة والمجتمع،  
لمجتمعات على  اتتنافس  لمجتمع،  ندرة الاحتیاجات الأساسیة لو في ظل ھذه الظروف غیر الطبیعیة،  

  تكون ھذه التغیرات .  لنظم البشریة والمجتمعاندرة الموارد، یمكن أن ینشأ الصراع أو یتفاقم داخل أو بین  
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ً  ةمھم النزوح والھجرة  خاصة ما تعلق بإلى نتائج جوھریة  بشكل خاص عندما یؤدي تغیر المناخ أیضا
 .  (Thompson, 2021)من آثار  وما لھما والمناطق  ،داخل أو بین البلدان

 
 ) IPCCوفق ( نظام المناخلالمتوقعة المخاطر  .5.2

إلى توفیر المعلومات العلمیة للحكومات   )IPCCتھدف تقاریر الھیئة الحكومیة الدولیة المعنیة بتغیر المناخ (
ة، فضلاً عن دعم  وغیرھا من الجھات التي تحتاج إلى تطویر سیاسات مناخیة قائمة على الأدلّ   ،العالمیة

مفاوضات المناخ الدولیة. تشمل المخرجات تقاریر التقییم (التي تنُشر على فترات تتراوح من خمس إلى  
أ المناخ.  بتغیر  تتعلق  محددة  مواضیع  حول  خاصة  تقاریر  إلى  بالإضافة   ، سنوات)  الھیئة  ثماني  كملت 

 .خمس دورات تقییم وھي حالیًا في الدورة السادسةمنذ تشكیلھا الحكومیة الدولیة المعنیة بتغیر المناخ 

 ) 2040- 2021على المدى القریب (المتوقعة التغیرات المناخیة مخاطر  .1.5.2
المناخ  ا  ت قدم بتغیر  المعنیة  الدولیة  الحكومیة  في    اً تقریرلھیئة  السادس (  2022فبرایر    27نشُر  التقییم 

)AR6((  ،  محددةّ  المناخیة بناءً على مسارات تركیز  التوقعات العدید من  یحتوي التقریر على  )RCPs( ،  
بدیلة  و مستقبلیة  والطویل  سیناریوھات  والمتوسط،  القصیر،  المدى  تشمل  ،  2100عام  غایة  إلى  على 

بتخفیضات كبیرة  ھذا السیناریو  ، یتمیز  )RCP2.6  (ذو الرمز  سیناریو انبعاثات منخفضة    السیناریوھات 
انبعاثات غازات أن متوسط    وافتراض   ،باس الحراريإلى الحد من الاحت و  یالسینارھدف  وی ،في الانبعاثات 

 . (IPCC, 2022)بشكل كبیرذلك ینخفض بعد و  2020-2010  في الفترةالاحتباس الحراري یبلغ ذروتھ 

درجة مئویة    1.5العالمي، الذي یصل إلى    أن الاحتباس الحراري على المستوى،  تقریر التقییم السادسیشیر  
ل  ویشكّ   ،متعددةالمناخیة  المخاطر  المن شأنھ أن یتسبب في زیادات لا مفر منھا في  وھذا  على المدى القریب،  

. یعتمد مستوى المخاطر على الاتجاھات قریبة  5یة النظم الإیكولوجیة والبشر   فيمتعددة    اً مخاطرھذا التغیرّ  
والمدى والتكیّ على    ات ریالتأث ،  والاقتصادیة  الاجتماعیة  التنمیة  أنھ    .فمستوى  الإجراءات كما  شأن  من 

  بشكل ل  درجة مئویة أن تقلّ   1.5رب من  اإلى ما یق  زیادة الاحتباس الحراريقصیرة المدى التي تحد من  
البشریةمن  كبیر   النظم  في  المناخ  بتغیر  المتعلقة  المتوقعة  والأضرار  مقارنة    ،الخسائر  البیئیة،  والنظم 

الحراريا بمستویات   ولكن  لاحتباس  المالأعلى،  من  علیھا.  مكنھ  أنھ    القضاء  یزید كما  أن  المتوقع  من 
یضع العدید من النظم  مما    ،غیر الطبیعیةومدة الظواھر    ،وشدة  ،على المدى القریب الاحتباس الحراري  

عالیة مخاطر  في  والبحریة  والساحلیة  العذبة،  والمیاه  الأرضیة،  لدرجةالإیكولوجیة  التنوع   ،  فقدان 
إلى  من احتمال متوسط فقدان التنوع البیولوجي إلى المخاطر على المدى القریب توقعات  تشیر .  البیولوجي

احتمال  والنظم الإیكولوجیة للأعشاب البحریة، ومن    ،عالي في النظم الإیكولوجیة للغابات، وعشب البحر
الشمالي القطب  في  البحري  الجلید  في  جداً  مرتفع  إلى  والشعاب   ،مرتفع  الأرضیة  الإیكولوجیة   والنظم 

الدافئة المیاه  في  السیناریو    .المرجانیة  ھذا  ظل  المستمر  في  البحر  سطح  مستوى  ارتفاع  یتعدى  سوف 
سیزداد تدریجیاً عدد الأشخاص   عالیة.  باحتمالات والمتسارع على المستوطنات الساحلیة والبنیة التحتیة  

المناخمالمعرضین ل البیولوجي  ،خطر تغیر  للتنوع  الصراع    ، إضافة إلى نشوب وما یرتبط بھ من فقدان 
و الھجرةزیادة  العنیف،  ستكون  و  ،أنماط  القریب،  المدى  المرتبطة  على  الاجتماعیة  المخاطر  بالظروف 

 . (IPCC, 2022) والحوكمة أكثر من تغیر المناخ ،والاقتصادیة

 ) 2100 - 2041طویل (الومخاطر التغیرات المناخیة على المدى المتوسط  .2.5.2
مستوى الاحتباس    في ظل زیادة،  2040بعد عام  أنھ    لھیئة الحكومیة الدولیة المعنیة بتغیرالمناخا  یرى خبراء 

لمخاطر الرئیسة   ا  تم حصر  ،الحراري، سیؤدي تغیر المناخ إلى مخاطر عدیدة على النظم الطبیعیة والبشریة
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أعلى مما    أضعافتصل إلى عدة    قد   التأثیرات متوسطة وطویلة المدى التي تم تقییمھا  أما،  مخطراً   127  في
 ً إجراءات بصورة كبیرة على  والمخاطر المرتبطة بھ    ،یعتمد حجم ومعدل تغیر المناخ  .تم ملاحظتھ حالیا

والخسائر والأضرار ذات الصلة    ،والتكیف على المدى القریب، وتتصاعد الآثار السلبیة المتوقعة  ،التخفیف
 .مع زیادة الاحتباس الحراري 

لھا  تدھور النظم البیئیة وأضرارھا وتحوّ أن  ،  6البیولوجي فقدان التنوع  ب  الخاص في الجزء  التقریر  ورد في  
مع  رتفاع  الاوستستمر في    ،العالمي السابقباس الحراري  ھي بالفعل مخاطر رئیسة لكل منطقة بسبب الاحت

من المتوقع أن تتضاعف مخاطر    الانقراض عالیة جدامخاطر    .كل زیادة في ظاھرة الاحتباس الحراري
درجة مئویة    1.5بین    في المائة   2الأنواع المستوطنة في النقاط الساخنة للتنوع البیولوجي على الأقل من  

زاد الاحتباس  زیادة عشرة أضعاف على الأقل إذا  بو،  العالمي  الاحتباس الحراريمستویات  لدرجة مئویة    2و
 . (IPCC, 2022) مئویة درجات  3درجة مئویة إلى  1.5من  الحراري

 ةزیاد لفي ا  المخاطرھذه  تستمر    ومن المحتمل أن،  ھاتوافر ولمیاه  باالمخاطر المتعلقة    یشیر التقریر إلى
، مع وجود مخاطر أكبر عند ارتفاع  شملھا التقییمالطویل في جمیع المناطق التي  المتوسط وعلى المدى  

للري في بعض   الناجمة عن الذوبانتوافر المیاه  من المتوقع أن ینخفض    باس الحراري.مستویات الاحت 
في المائة، ومن المتوقع أن یؤدي فقدان    20أحواض الأنھار المعتمدة على ذوبان الجلید بنسبة تصل إلى  

العالمیة   الجلیدیة  الأنھار  بین  بنسبةكتلة  والط  18و   13  ما  للزراعة  المیاه  توافر  تقلیل  إلى  المائة  اقة  في 
للوالمائیة،   المتوسط    مناطق المیاه  المدى  یقارب   وذلك عند   الطویلوالبشریة على  المائة    2  ما  درجة  في 

والطویل،   ،والمتوسط  ،على المدى القریب   تحدیات إدارة المیاهسوف تتفاقم  .  7مئویة من الاحتباس الحراري 
مخطر توافر المیاه وسیشكل    ،المناخ في المستقبلتغیر  و   ،وتفاصیل المنطقة  ،ومعدل  ،على حجم  اعتماداً 

  . (IPCC, 2022) كبیراً  تحدیاً 

، لا سیما 8زیادة الضغط على إنتاج الغذاء والوصول إلیھ ر المناخ إلى  سیؤدي تغیّ وفق ما ورد في التقریر،  
لل  في المعرضة  تراجع طر،  اخ مالمناطق  ً التي ستشھد  الغذائي وفي    ا التغذیة. ستكون مخاطر جودة  الأمن 

جنوب  و ،في أفریقیاالغذاء  نقص  خطر  ز  یتركّ   .سوء التغذیة  من الأمن الغذائي بسبب تغیر المناخ أكثر حدة  
والجنوبیة الوسطى  وأمریكا  آسیا،  وجنوب  الكبرى،  الاحت .  الصغیرة ر  والجز  ،الصحراء  باس  سیؤدي 

إضعاف    يرارالح إلى  الآفات   ،التربة  جودةالعالمي  وزیادة  التلقیح،  مثل  الإیكولوجیة  النظم   ،وخدمات 
كما  إنتاجیة الغذاء في العدید من المناطق،    وتراجع  الحیویة للحیوانات البحریة،  وتراجع الثروةوالأمراض،  

للمخاطر المعرضة  المناطق  بالمناخ   ستتوسع  ً تفاقم  المرتبطة  الغذائيل  ا الأمن  ارتفاع    مخاطر  ظل  في 
 . طقاالمنفي تفاوت  مع درجتین مئویتین  أكثر منبدرجة  الاحتباس الحراري

ما ینجم عنھ من زیادة  و ،يالصح قطاع  التدھور إلى زیادة كبیرة في سیؤدي تغیر المناخ أشار التقریر أن 
ناجمة    ان لموجات حرّ تعرض السكّ من المتوقع أن یؤدي    .الطویلو  المتوسطالوفیات على المدى    في عدد 

الحالاحتزیادة  عن   زیادة    ،الإضافي  يرارباس  بالحرارةعدد  في  إلى  المرتبطة  مع  الوفیات   بعض ، 
الأغذیة التي    الأمراض الناجمة عنمخاطر  من المتوقع أن تزداد    ھكما أن.  جغرافیةفي المناطق الختلافات  الا

على وجھ الخصوص، ستزداد   .العالیة  الحراريالاحتباس  في ظل مستویات    ،عوامل أخرىأو    ،تنقلھا المیاه
وأمریكا الوسطى والجنوبیة   ،وأوروبا  ،والتوزیع الجغرافي الأوسع في آسیا  ،مخاطر مع المواسم الأطولال

  عرضة من الأشخاص    كبیرة  إضافیة   اً ھذه المخاطر أعداد ضع  تأن    ومن المحتمل وأفریقیا جنوب الصحراء،  
تحدیات الصحة العقلیة، بما في ذلك القلق والإجھاد ، من  من ناحیة أخرى  طر بحلول نھایة القرن.  اخملل
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والذین یعانون    ،ن وكبار السنی، المراھق خاصة بالنسبة للأطفالتحدیات الصحة العقلیة  زداد  تالمتوقع أن  
تقییمھا   يرارباس الحالاحتمعدلاّت    زیادةفي ظل    صعبةمن ظروف صحیة   تم   في جمیع المناطق التي 

(IPCC, 2022) .    

بسرعة على  سترتفع  والمستوطنات والبنیة التحتیة    ،تغیر المناخ على المدنمخاطر  ورد في التقریر أن  
ض  ؤدي إلى تعرّ یسمن الممكن أنھ    الأخیر  اھذ زیادة الاحتباس الحراري،    في ظلالطویل  المتوسط والمدى  

في ظل جمیع   ،الأخطار على المدى المتوسطما یقرب من ملیار شخص لمخاطر المناخ الساحلي المحدد  
الساحلیة، أو التي بھا    والمناطق  ،ضة بالفعل لدرجات حرارة عالیةخاصة في الأماكن المعرّ السیناریوھات،  

  نتیجة الزیادة المتوقعة   لفیضان ساحليالسكان تعرض ییحُتمل أن   .نقاط ضعف عالیة على الصعید العالمي
مقارنة بمستویات   ترم   0.15یرتفع بمقدار    ھذا الأخیر إذا كان    ،سطح البحر  لمستوى   في المائة  20بنحو  
تضاعف ثلاث یو  ،مستوى سطح البحرمتر في متوسط    0.75؛ یتضاعف ھذا العدد عند ارتفاع    2020عام  

ارتفاع مستوى سطح البحر  یعتبر . ةف إضافی تكیّ أنشطة سكاني وفي العدد المتر دون تغیر  1.4مرات عند  
من المتوقع أن  ، و2100وبعض السواحل المنخفضة بحلول عام    ،لبعض الجزر الصغیرة  اً وجودی   اً تھدید 

تریلیون دولار  12.7و   7.9بین ما تتراوح قیمة الأصول العالمیة في السھول الفیضیة الساحلیة المستقبلیة 
تریلیون    14.2و    8.8إلى ما بین  ھذا الرقم  یرتفع  ن  أ من المتوقع  ،  )RCP4.5(  السیناریو  أمریكي في إطار
وإعادة بناء البنیة التحتیة الحضریة،   ،تكالیف صیانةستزداد  ).  RCP8.5(  وفق السیناریودولار أمریكي  

الاحت  والطاقة مع  النقل  البناء،  ذلك  الحراريبما في  تكون الاضطرابات والعالمي،    باس  أن  المتوقع  من 
تقع في التربة الصقیعیة في  التي  والبنیة التحتیة    والمناطق الساحلیة،  ،ولا سیما في المدن  ،الوظیفیة كبیرة

    .(IPCC, 2022) المناطق الباردة وعلى السواحل

الناجمة عن مخاطر   الاقتصادیة الكلیة العالمیةعلى المؤشرات  لصافي الأضرار  التقدیرات المتوقعة    تشیر
. على  المرتفعة  مع مستویات الاحتباس الحراري  بشكل غیر خطي   تزید   بشكل عامأنھا    التغیّر في المناخ

تحدید مجموعة قویة من    لایمكن  ،المقارنة بین المنھجیات   نقص في ظل  نطاق واسع للتقدیرات العالمیة،  
لھیئة الحكومیة الدولیة المعنیة  ا  التقدیرات. یشیر وجود تقدیرات أعلى مما تم تقییمھ في تقریر التقییم الخامس

تباین  ، مع  أعلى من التقدیرات السابقة  ر بصفةتأثّ قد    إلى أن إجمالي الاقتصاد العالمي  ،)AR5(بتغیر المناخ  
تقدیر الأضرار   كما أن  ،متوقعةالتغیر المناخ  مخاطر  الاقتصادیة من  الأضرار    إقلیمي كبیر في مجموع

 ً     . (IPCC, 2022)نصیب البلدان النامیة من أعلى بصورة ما یكون  الاقتصادیة غالبا

أن   التقریر  والنزوح  یتوقع  الھجرة  والفیضانات  كثافةمع  مستوى  الغزیرة  الأمطار  والأعاصیر   ،ھطول 
قد تحدث   ،9إلى الطویلسیزداد على المدى المتوسط    وارتفاع مستوى سطح البحر  ،والجفاف  ،المداریة

ة  عالیض بصفة  رتتعالتي  والھجرة غیر الطوعیة من المناطق    رياباس الحرمستویات تدریجیة من الاحت 
  الاجتماعیة والاقتصادیة الأخرى تأثیر المناخ على التكیف. مقارنة بالعوامل  القلیلة  القدرة  ذات  و  للمخاطر

نسبیًا  لىع ضعیف  والنزاع  والاقتصادیة،  الاجتماعیة  المسارات  الطویل  المدى  غیر ذات    على  الدوافع 
باس  مستویات الاحت   في ظلعالمي  المستوى  العلى  أما  خطر نشوب نزاع عنیف.  سینخفض  و،  قلیلةالمناخیة  

بشكل  مخاطر التغیرات المناخیة  س والمناخ، ولا سیما الجفاف، ستؤثر  وتأثیرات الطق  ،الحراري العالیة
وفق  یمكن تلخیص مخاطر التغیرات المناخیة      .(IPCC, 2022)  متزاید على الصراع العنیف داخل الدول

 سالفة الذكر في الشكل التالي:  السیناریوھات 
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 )  IPCCوفق ( مستویات الاحتباس الحراريالمخاطر الإقلیمیة والعالمیة لارتفاع : )03( الشكل
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 لمخاطر المالیة الناجمة عن التغیرات في المناخ وقنوات انتقالھاا .3

ا المالي  یحظى  سواءً بلقطاع  البیئة،  على  كبیر  البنوك  بصفة  تأثیر  عملیات  من خلال  وشركات    ،مباشر 
بشكل غیر مباشر من خلال خیارات   وأوشركات الخدمات المالیة الأخرى،    ،وشركات التأمین ،  رالاستثما

طریق  ،الاستثمار عالیة    عن  الأنشطة  منخفضة  يالكربون الانبعاث  تمویل  والأنشطة  الطاقة  كالانبعاث  ، 
ن  ع  ناجمةأیضًا لتأثیرات بیئیة،    المالي  ض القطاعیمكن أن یتعرّ من ناحیة أخرى    المتجددة والنقل النظیف.

ً فرصوبل    ،كبیرة  اً تغیر المناخ، والتي یمكن أن تخلق لیس مخاطر ً   كبیرةً   ا المخاطر الرئیسة تشمل  .  أیضا
الموجودات، في حین یمكن أن تنشأ الفرص من دعم الانتقال إلى عالم مستدام تلف  تلك الأصول المتعثرة و

، أو ابتكار منتجات لإدارة مخاطر تغیرّ المناخ الذي المناخصول  أومنخفض الكربون، مثل الاستثمار في  
   .ھذه الورقة ھو موضوع

المالیة   المؤسسات  على  مباشر  غیر  و/أو  مباشر  بشكل  المناخ  في  التغیرّ  عن  الناجمة  المخاطر  تؤثر 
الغالب من نوعین من خلال قنوات انتقال تنشأ في  وعلى القطاع المالي بصفة عامة، سواء    ،والمصرفیة

الاقتصادیة   التكالیف  المالي  القطاع  یتحمّل  قد  المناخ.   في  التغیرّ  لمخاطر  الدافعة  العوامل  من  مختلفین 
وھو مایعرف    ،والخسائر المالیة الناتجة عن زیادة شدة وتواتر العوامل المؤدیة إلى مخاطر التغیرّ في المناخ

یتحمل القطاع المالي مخاطر انتقالیة أو غیر مادیة تكون في العادة  لمخاطر المادیة، كما قد  ل  العوامل الدافعةب
التي تمثل    إلى تقلیل انبعاثات ثاني أكسید الكربون  ھادفةال  مثل الإجراءات   سیاسات ومماراسات   ناجمة عن

مخاطر التحول، والتي  ل   ھذه الممارسات العوامل الدافعةولّد  ت   ،انبعاثات غازات الاحتباس الحراري  أحد أھم
التطورات   أو  الحكومیة  السیاسات  في  التغیرّ  خلال  من  كذكك  تنشأ  المستثمرین    التقنیةقد  معنویات  أو 

ً د تكالیفوالمستھلكین. كما أنھا قد تولّ  العوامل   عتبر تأثیریوللنظام المصرفي ككل.    ،وخسائر كبیرة للبنوك  ا
الأبحاث الحالیة لكیفیة  محل اھتمام  و، وھد المالیة للبنوك معقّ  مناخ على المخاطرالدافعة للمخاطر المادیة لل

الدولیةدراستھا المالیة  المؤسسات  قبل  من  الدولیة)  ،  التسویات  (بنك  الأكادیمیة  أغلب   تركّز.  والأبحاث 
. في  القطاع المالي والبنكيإلى حد كبیر على تأثیر تغیر المناخ على الاقتصادات بدلاً من  الحالیة  الأبحاث  

الدافعة  البنوك، سعت العدید من الدراسات إلى تحلیل كیف تؤدي العوامل  إطار البحث الذي یركز على 
بالمناخ أن تنقل  . لیبقى السؤال المطروح كیف یمكن للتغیرات المتعلقة  10لمخاطر المناخ إلى مخاطر مالیة 

 ؟ يلبنك االقطاع المالي وإلى المخاطر المالیة 

 أنواع المخاطر المالیة الناجمة عن التغیرات المناخیةّ  .1.3
في تصنیفھا للمخاطر المالیة الناجمة    ، معھد ماكنیزي )BIS  ،NGFS, TCFD(  تشترك أغلب الدراسات 

 عن التغیرات المناخیة إلى مخاطر مادیة ومخاطر انتقالیة.

 المخاطر المادیة .1.1.3
، ومن ثمة على  ومن شأنھا أن تؤثر على الاقتصاد   ،ن التغیرات في الطقس والمناخعتنشأ ھذه المخاطر   

   .القطاع المالي

 
صفحة استعراض تقییم المخاطر الاقتصادیة لتغیر المناخ على المملكة   700، أصدر الاقتصادي نیكولاس ستیرن    2006في عام   10

ى  المتحدة. قدر ستیرن أن اتباع نھج العمل كالمعتاد (دون اتخاذ مزید من الإجراءات للتخفیف من تغیر المناخ) من شأنھ أن یؤدي إل 
في المائة أو أكثر. جادل ستیرن   20في المائة في الإجمالي الناتج المحلي الإجمالي ، والذي یمكن أن یرتفع إلى    5انخفاض لا یقل عن  

ن بأن تكالیف العمل المبكر بشأن المناخ كانت ھذه السلبیة المحتملة ترجح على التغییر بكثیر التأثیرات ، التي قارنھا بتأثیر عالم القر
 رین الحروب. العش
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 مخاطر التحول   .2.1.3
المخاطر    ھذه  تشریعات وسلوكیات عتنشأ  ینجم عنھ من  وما  الكربون،  اقتصاد منخفض  إلى  التحول   ن 

    .، وكذلك التحوّل الرقمي وما لھ من آثارللمستثمرین والمستھلكین

 یة الناجمة عن التغیرات المناخیّة دالماالعوامل الدافعة للمخاطر  .2.3
التي تؤثر على    ،في كل من الطقس والمناخالحاصلة  تتمثل العوامل الدافعة للمخاطر المادیة في التغیرات  

الحادّ بصورة حادّ   الاقتصادات، سواءً  المخاطر  ترتبط  دوریة.  أو بصورة  واستثنائیة  الطقس  ة  بتغیرات  ة 
تظھر ھذه الدوافع .  بالتحولات التدریجیة في المناخ ، أما المخاطر المتكررة فترتبط  11والمناخ غیر العادیة 

، كما أنھ من الصعب )bBasel, 2021(  في الفاصل الزمني الكبیر، وقد تختلف أیضًا في التكرار والشدة
في حین أن النشاط البشري والقرارات تؤثر على التعرض لمخاطر المناخ المادیة یمكن التحكم    التنبؤ بھا

 . 12لأحداث المادیة المحددة في موقع وتوقیت وحجم ا

 الحادة  العوامل الدافعة للمخاطر المادیة  .1.2.3
من  تتكون عام  بشكل  الحادة  المادیة  الحر    المخاطر  الغابات   ،والفیضانات   الحادةّ، موجات  وحرائق 

في المخاطر  ھذا النوع من  یتسبب    ، فضلاً عن ھطول الأمطار الشدید.روالعواصف، بما في ذلك الأعاصی
افلاس لشركات التأمین،    ، وفي بعض الحالات قد ینتج عنھاللقطاع المالي  ومتكررة  ،خسائر مالیة كبیرة

 . )bBasel, 2021( والمصارف مما ینعكس على استقرار النظام المالي ككل

 العوامل الدافعة للمخاطر المادیة الدوریة  .2.2.3
المادیة   المخاطر  وارتفاع متوسط    الدوریةتشمل  الحرارة،  البحر،  درجات  وتلوث  ارتفاع مستوى سطح 

المرتفعة  المحیطات  الحرارة  درجات  تؤدي  قد  الطویلة  .  الفترات  تطورفي  زیادة  المناخیة    إلى  الأحداث 
وجھبالتالي  و،  الدوریة على  والزراعة  الإیكولوجي،  النظام  على  مستویات و  ،الخصوص   تؤثر  ارتفاع 
 المالي.  الإنسانیة، مما ینعكس على الاقتصادات ومن ثمة على القطاع  وزیادة مخاطر الأزمات  13الھجرة

عالمیة ظاھرة  المناخ  تغیرّ  المادیة  و  ،یعتبر  متجانسةالمخاطر  والمناطق  اً جغرافیّ   غیر  الدول  لكن  بین   ،
حیث    ،على الموقع الجغرافي  الطریقة التي تؤثر بھا المخاطر المادیة على الاقتصادات ستختلف اعتماداً 

ً تظھر المناطق المختلفة أنماط . لذلك یتُوقع أن تتأثر بعض المناطق كذلك  مناخیة متمیزة ومستویات تنمیة  ا
 ً   .التغیرّات المناخیة لأنواع معینة من كوارث   بشدة أكثر من غیرھا لأنھا أكثر تعرضا

 .  )bBasel, 2021( ھافیة انتقالفیما یلي عرض بعض الأمثلة عن المخاطر المادیة وكینعرض 

 

 

 

 

 
تریلیون   5.2٪ منھا تقریباً عن أرصاد جویة ومناخیة ، عن خسائر بلغت حوالي  60أسفرت الكوارث الطبیعیة العالمیة ، التي كان   11

 ، وتتجھ أرقام الخسائر ھذه نحو الارتفاع 2018و  1980دولار بین عامي 
)) ،  2020التي من المتوقع أن تؤثر أو تؤثر حـالیًـا (انظر معھـد مـاكینزي العـالمي (تم تحـدیـد أمثلـة على محركـات المخـاطر المـادیـة الحـادة والمزمنـة   12

 والاقتصادات والأسواق في الأصول المالیة أقل.
، في أمریكا اللاتینیة وجنوب آســیا وأفریقیا جنوب الصــحراء الكبرى ، یمكن أن یھاجر حوالي    2050) أنھ بحلول عام 2018یقدر البنك الدولي ( 13

 ملیون شخص داخل بلدانھم من مناطق تقل فیھا المیاه المتوفرة وتقل غلات المحاصیل. 140
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 ة والدوریة  وآثارھا المالیة الحادّ ):  أمثلة عن المخاطر المادیة 01( رقم الجدول

  طبیعة
 الماديخطرمال

 

 المادیة   مثال على المخاطر
 

  مثال على الآثار المالیة المحتملة
 للمخاطر المادیة

الإیرادات   شدید  تراجع  انخفاض  الطاقة بسبب 
النقل (مثل  سلسلة   ،الإنتاجیة  وانقطاعات 

 التورید) 

انخفاض    الناجم عنانخفاض الإیرادات  
النقل   صعوبات  (مثل  الإنتاجیة  الطاقة 

 وانقطاع سلسلة التورید) 
 

 .تغییرات في أنماط ھطول الأمطار - دوري 
 .في أنماط الطقس غیر طبیعيتقلب  -
 . ارتفاع منسوب میاه البحر -

 .رأس المال لفة زیادة تك -
عالیة   - الأصول  استبدال  تكلفة 

 .المخاطر
 . توافر التأمین -
وإمكانیة   - التأمین  أقساط  زیادة 

 . خفضھا
 )bBasel, 2021( المصدر:

 العوامل الدافعة لمخاطر التحول   .3.3
التحوّل،   لمخاطر  الدافعة  العوامل  منخفض  تشمل  اقتصاد  إلى  التحول  عن  الناشئة  المجتمعیة  التغیرات 

الابتكار والتغییرات و  ،تغیرات في سیاسات القطاع العامال  عنھذا النوع من المخاطر نشأ  ی الكربون. یمكن أن  
والمستھلكین المستثمرین  معنویات  أو  الحالیة؛  التقنیات  تكالیف  تحمل  على  القدرة  أكثر   ،في  بیئة  نحو 

التغییرات،  تت.  واستدامةً   اخضراراً  البنوك بھذه  أن  أثر  للتغییرات كما  النطاق المتوقع والطبیعة المتزامنة 
تختلف الطبیعة  قد  المرتبطة بالانتقال لدیھا القدرة على جعل التأثیر أكبر بكثیر مما كان متوقعًا في السابق.  

فیما یلي أمثلة نعرض  .  )bBasel, 2021(  الاقتصاد طبیعة  سب  مخاطر حھذه الل  لعوامل الدافعةالمحددة ل 
 عن العوامل الدافعة لمخاطر التحول: 

 سیاسات المناخ .1.3.3
الموقعین مواءمة  أنھ ینبغي على  )  COP 1426تنص المادة الثانیة من اتفاقیة باریس لمؤتمر الأطراف (

وفقًا لاتفاقیة الأمم    ،العالمي  الاحتباس الحراريالكربون وتدفقاتھم المالیة مع مستویات انبعاثات ثاني أكسید  
على اتخاذ تدابیر للحد من انبعاثات   الموقعة على الاتفاقیة  فاطرالأ  ت اتفق  المتحدة بشأن تغیر المناخ. كما

من خلال سیاسات انتقال الطاقة، وتنظیم مكافحة التلوث، وسیاسات الحفاظ على   الاحتباس الحراري  غازات 
سیاسات متعلقة بالمناخ  ھااقترحت بعض، و15مبادرات العدداً من  الدولأنشأت العدید من  . وبالتاليد الموار

 ، وھو ما یمثل تحدیّا للعدید من الصناعات والدول.  )bBasel, 2021( للحد من انبعاثات غازات الدفیئة

 تقنیة التطورات ال .2.3.3
ً   التقنیات الحدیثةتمثل   ً   محركا والنقل منخفض الكربون    ،توفیر الطاقة، فقد تعمل على  الاقتصادي  للنشاط  مھما

الاحتباس  التي تساعد في تقلیل انبعاثات غازات    أو التقنیات الأخرى  ،وزیادة استخدام الوقود غیر الأحفوري
النشاط الاقتصادي بصورة مباشرة أو غیر    یمسّ ، الذي  ات التوجھ الحدیث لتحقیق أھداف سیاس  الحراري

 ً  . )bBasel, 2021( على القطاع المالي مباشرة، مما ینعكس حتما

 
14 Conference of the Parties, United Nations Climate Change Conference 2021. 

، التي سـیتم  رھا من المبادراتفي دولنا العربیة ھنا العدید من المبادرات مثل: مبادرة الشـرق الأوسـط الأخضـر، مبادرة السـعودیة الخضـراء وغی 15
 . عرضھا لاحقا
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 معنویات المستثمر  .3.3.3
المناخ في قراراتھم  تغیرّ  یدمج  العدید من المستثمرین القضایا البیئیة والمجتمعیة والحوكمة، بما فیھا مخاطر  

ً   الاستثماریة، سواءً  أو بسبب الضغط المتزاید من الجمعیات غیر  ور بالمسؤولیة البیئیة  من خلال الشع  إرادیا
والاستثمارات في    ،وتقییم الدیون  ،ات البیئیة. ھذا التوجّھ یؤثر على متغیرات المخاطریوالجمع  ،الحكومیة

حیث یقوم المستثمرون بإعادة تقییم قراراتھم الاستثماریة، وفق    ،الأسھم للشركات المعرضة لتغیر المناخ
 . )bBasel, 2021( الحدیث  ذا التوجھھ

 التحول في تفضیلات المستھلك والتغیّر في تقییمات السوق  .4.3.3
والوعي المتزاید والطلب الصریح على ،  للبیئةإلى الاستھلاك الصدیق    الاستھلاكي  التحول في السلوكیدفع  

تعدیل استراتیجیات أعمالھا وفق  إلى  والاستثمارات الصدیقة للمناخ بالشركات والبنوك    ،المنتجات المالیة
ھ  یمثل ھذا التوجّ . من جھة ثانیة  وحافزاً محتملاً   ، ومالیة  ،ھذا التوجّھ الحدیث، مما یمثل فرصاً استثماریة

 ً لمخاطر التحوّل من خلال التخلي على بعض المنتجات غیر الصدیقة للبیئة، مما ینعكس على القطاع    دافعا
والمصرفیةقد  كما    المالي. المالیة  المؤسسات  ال  تطلب  نحو  من  استثماراتھم  أو  مدخراتھم  توجیھ  عملاء 

 .)bBasel, 2021(  یجابي المؤسسات ذات السیاسات أو المشاریع الأكثر ملاءمة للمناخ ذات الأثر البیئي الإ 

 .  إلى القطاع المالي وكیفیة الانتقالتحول فیما یلي بعض الأمثلة عن مخاطر النعرض 

 وآثارھا المالیة  تحوّلأمثلة عن مخاطر ال):  02رقم ( الجدول

 مثال على الآثار المالیة المحتملة  مثال على المخاطر خطر منوع ال

السیاسة  
 والقانونیة 

تسعیر   - غازات  زیادة  انبعاثات 
 الاحتباس الحراري. 

 . المناخي التعرض للتقاضي  -

 . زیادة تكالیف التشغیل -
على  - الطلب  انخفاض  أو  و/  التكالیف  زیادة 

الغرامات  عن  الناتجة  والخدمات  المنتجات 
والأحكام (في الحالات القصوى ، قد یتم حظر 

 .بعض المنتجات والخدمات)
المنتجات   - تقنیة ال الحالیة استبدال  والخدمات 

 .بخیارات انبعاثات أقل
 
انبعاثات  ذات  تكالیف الانتقال إلى تقنیة   -

 . أقل

الشطب   - للأصول   والتوقفعملیات  المبكر 
 ة. القائم

وعملیات  - ممارسات  نشر   / اعتماد  تكالیف 
 .جدیدة

 سوقال
 

 .التحول في تفضیلات المستھلك -
 
 . التغیرّ في تقییمات السوق -

السلع والخدمات بسبب انخفاض الطلب على   -
 .التحول في تفضیلات المستھلك

 . إعادة تسعیر الأصول  -
 . القطاعات عالیة الكربون سمعة - سمعةال

زیادة اھتمام المساھمین بالاستثمار في   -
 .القطاعات عالیة الكربون

من   - التكالیف  وارتفاع  الإیرادات  انخفاض 
مزیج من انخفاض طلب العملاء والتأثیرات 

على   والتخطیط  السلبیة  العاملة  القوى  إدارة 
 . (مثل جذب الموظفین والاحتفاظ بھم)

 .انخفاض في توافر رأس المال -
 )bBasel, 2021(المصدر: 

لتغیرات فا  رھا غیر مؤكد إلى حد كبیر.المیزات التي تجعل تطوّ   ببعض المناخ    تمتاز العوامل الدافعة لمخاطر
على الخبرة    بھا، غیر مسبوقة لدرجة أنھ لا یمكن الاعتماد كثیراً المتعلقة بالمناخ، والسرعة التي تتطور  

یؤدي ذلك إلى ارتفاع مستوى عدم الیقین عند محاولة تقییم كما  التاریخیة لتقییم حجمھا أو لتحدید الأنماط.  
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طر  أیضًا أن تخضع العوامل الدافعة لمخا  مكنمن المھ  . كما أنّ المناخالدافعة لمخاطر  العوامل  حجم وتوقیت  
أن تأخذ تقییمات المخاطر المناخیة ، لذلك ینبغي  والمناطق داخل الدولة  التنوع الجغرافي بین الدولالمناخ إلى  

الیقین،   عدم  من  المرتفعة  المستویات  الحسبان  عنفي  الانبعاثات    الناجمة  مسارات  حول  الافتراضات 
المادیة  ،المستقبلیة المخاطر  على  الطبیعیة  ،وتأثیرھا  الأنظمة  بین  المستقبلیة    ،والتفاعلات  والمسارات 

 والتقدم التكنولوجي ومعنویات المستھلك والسوق.  ات،للسیاس

 إلى القطاع المالي والمصرفي  المخاطر الناجمة عن التغیرات المناخیةّ قنوات إنتقال .4.3
سلاسل سببیة  إنتقال المخاطر الناجمة عن التغیرات المناخیّة إلى القطاع المالي والمصرفي  قنوات  تمثل  
، كما المصرفيوالمالي  والقطاع    ،مخاطر المناخ بالمخاطر المالیة التي تواجھ البنوكل  العوامل الدافعةتربط  
لتقریر  وفقا  .خاطر المالیةتغیر المناخ كمصدر للم نتقل مخطراعتبارھا الطریقة التي من خلالھا أن ی یمكن

تقسیم  bBasel, 2021بنك التسویات الدولیة ( قتصاد الا  إلى قنوات على مستوى  نتقالقنوات الإ) یمكن 
  كلي. القتصاد قنوات على مستوى الا يجزئال

 الإنتقال على مستوى الاقتصاد الجزئي قنوات  .1.4.3
ال الجزئي  الاقتصاد  انتقال  قنوات  على    عواملتشمل  المناخ  مخاطر  عوامل  بواسطتھا  تؤثر  التي  السببیة 

كما  الأطراف المقابلة للبنوك، مما قد یؤدي إلى مخاطر مالیة متعلقة بالمناخ على البنوك والنظام المالي.  
الآثار المباشرة على البنوك نفسھا، والناشئة عن التأثیرات على عملیاتھا وقدرتھا على تمویل  كذلك  شمل  ت

التأثیرات غیر المباشرة على الأصول المالیة التي یحتفظ بھا  انتقال الاقتصاد الجزئي  قنوات    ملتشنفسھا.  
تشیر التقاریر الصادرة من مجموعة من السلطات الإشرافیة إلى أنھ   السندات ومقایضات الائتمان.ك البنوك  

بالمناخ المتعلقة  المخاطر  لتعكس  الحالیة  بازل  مخاطر  فئات  استخدام  لھذه ،  یمكن  عرض  وفیمایلي 
  . )bBasel, 2021(العناصر

 مخاطر الائتمان .1.1.4.3
، فقد لمخاطر المناخ على الأسرة أو الشركات أو الدخل و/أو الثروة السیادیة الدافعةیمكن أن تؤثر العوامل 

إلتزامتھ القدرة على سداد  و  ،من مخاطر الائتمان للبنك بمجرد أن یكون لھا تأثیر سلبي على المقترض تزید  
البنك على استرداد قیمة    ،الدخل  التي تؤثر على  الفوائد وبما فیھا الدیون   قرض في حالة  الأو على قدرة 

 . )bBasel, 2021( الثروةمما یؤثر على التخلف عن السداد بسبب قیمة أي ضمان مرھون 

 مخاطر السوق  .2.1.4.3
یمكن للمخاطر  ، حیث  على قیمة الأصول المالیة   اً كبیر  اً مخاطر المناخ تأثیرل  للعوامل الدافعةیمكن أن یكون  

تالمادیة   أن  التحوّل  المستقبلیة  كشفومخاطر  الاقتصادیة  الظروف  جدیدة حول  معلومات  قیمة    ،عن  أو 
المالیة، مما   أو  الحقیقیة  السوق.  تراجعینعكس على  الأصول  تقلبات  للعوامل   الأسعار وزیادة  یمكن  كما 

ً   المناختغیرّ  الدافعة لمخاطر   ا یقلل من  الأصول، ممّ أسعار  العلاقات المتبادلة بین    تراجعإلى    أن تؤدي أیضا
احتساب مخاطر   لوفي ھذا المجال یقلّ البنوك على إدارة مخاطرھا بفعالیة.    ةقدر  ل منقلّ وی  ،طفعالیة التحوّ 

المالیة    سوقاستقرار الأعدم  ، مما یساھم في  الفعل احتمالیة حدوث تحركات أسعار غیر متوقعةالمناخ ب
)bBasel, 2021( . 

 مخاطر السیولة  .3.1.4.3
على مخاطر السیولة العوامل الدافعة لمخاطر المناخ  تؤثر    تشیر العدید من الأدلة التجریبیة أنھ من الممكن أن

لدى البنوك بشكل مباشر، من خلال قدرتھا على جمع الأموال أو تصفیة الأصول، أو بشكل غیر مباشر من  
التأثیرات   ھذه  للسیولة.  العملاء  تؤثر  خلال طلبات  الزیادات في أصولھ قد  تمویل  البنك على  قدرة  على 

بإجراء    في ھذا المجال  ي بنك التسویات الدولیةیوص  .  )bBasel, 2021(  والوفاء بالتزاماتھ عند استحقاقھا
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لمخاطر المناخ على مخاطر السیولة لدى البنوك، حیث أن  الدافعةث حول تأثیرات العوامل  ومزید من البح
تشیر بعض ھناك القلیل من الأبحاث حول التأثیر المباشر لدوافع مخاطر المناخ على سیولة البنوك. حیث  

بع الإقراض  أن  إلى  الكوارث الأدلة  تؤدي  أن  یمكن  السیولة.  كبیر وسلبي على  تأثیر  لھ  الكارثة  وقوع  د 
 ،عائلات وال  ،الطبیعیة الشدیدة إلى زیادة حادة في الطلب الاحترازي على السیولة من قبل المؤسسات المالیة

 . 16وقد یتعین على البنك المركزي التدخل من أجل الحفاظ على الاستقرار المالي ،والشركات 

 مخاطر التشغیل والسمعة   .4.1.4.3
 ً وفقا التشغیلیة  المخاطر  في    تتمثل  بازل  العملیات للجنة  أو فشل  كفایة  الناتجة عن عدم  الخسارة  مخاطر 

المخاطر دون  المخاطر القانونیة،    ، بما فیھاالأحداث الخارجیةن  ع الأنظمة أو  عن    الأفراد وعن    و  ،الداخلیة
ینبغي على إدارة المخاطر التشغیلیة للبنوك الاھتمام بالمخاطر الاستراتیجیة  الاستراتیجیة والمتعلقة بالسمعة.  

ر  على البنوك بشكل مباشالناجمة عن التغیرات المناخیّة  ومخاطر السمعة. یمكن أن تؤثر المخاطر المادیة  
، فإذا أدت المخاطر المادیة الناجمة عن التغیرات المناخیّة إلى تعطیل شبكة الاتصالات أو  كمخاطر تشغیلیة

یمكن للقوانین المتعلقة بالمناخ أن تستھدف الشركات، كما  ،  المواصلات فسوف تتأثر القدرة التشغیلیة للبنوك
توجی إلى  السعي  أثناء  السابق  البیئي  السلوك  بسبب  المستقبلي والبنوك،  السلوك  التغیرّات    ھ  مجال  في 

  .17المناخیة 

 الكليقنوات الإنتقال على مستوى الاقتصاد  .2.4.3

مخاطر  الدافعة لعوامل  الالآلیات التي تؤثر من خلالھا    تلكالاقتصاد الكلي    على مستوى  نتقالالاقنوات  تمثل  
بیئة  لى البنوك من خلال التأثیر على  إ  ن تنتقلأوكیف لھذه المخاطر    ،المناخ على عوامل الاقتصاد الكلي

التي الكلي  فیھ  الاقتصاد  كما    اتعمل  متغیرات تصف  البنوك.  على  التأثیرات  الكلي  الاقتصاد  نقل  قنوات 
مثل الكلي  الاقتصادي،    :الاقتصاد  والنمو  العمل،  والتضخم،  إنتاجیة  المخاطر،  من  الخالیة  الفائدة  أسعار 

 .) bBasel, 2021( البطالة وغیرھا من العوامل ،لع ، وأسعار الصرف الأجنبيوالس

باعتبارھ السوق  إلى حد كبیر على الائتمان ومخاطر  قنمتركزالبحوث  إلى ل  اتینا  المناخیة  المخاطر  نقل 
لكن    ،التشغیلیةالقطاع المالي، على الرغم من أن تأثیرات الاقتصاد الكلي أكبر لتشمل السیولة والمخاطر  

السیادیة المتعلقة بالمناخ  التصنیفات  البحوث محدودة في ھذا المجال، لاسیما الآثار غیر المباشرة لتخفیض 
 البنوك.  و/أو للدولعلى التصنیفات الائتمانیة 

 مخاطر الائتمانقنوات الإنتقال ل .1.2.5

من خلال   الائتمان،  مخاطر  إلى  الكلي  الاقتصاد  مخاطر  مخاطر  تنتقل  ودوافع  المادیة،  المخاطر  دوافع 
، یمكن أن تكون من خلال التراجع في الإنتاج الناجم عن تراجع  دوافع المخاطر المادیةل.  بخصوص  التحوّ 

إیجاد في أو زیادة معدل الوفیات بسبب مخاطر التغیرّ في في المناخ. تبحث بعض الدراسات  إنتاجیة العمل
وإمدادات    ،والغلات الزراعیة  ،والمرض   ،الحرارة تؤثر سلبًا على الوفیات   أدلة على أن الزیادات في درجات 

عن   من المتوقع أن یؤدي التحول العالمي بعیداً بخصوص دوافع مخاطر التحول،  أما  .  والإنتاجیة  ،العمالة
 

، قام بنك الیابان المركزي بعرض كمیات قیاسیة من السیولة للبنوك الیابانیة لضمان 2011بعد زلزال شرق الیابان الكبیر في مارس   16
ــواق. في أول یوم عمل بعد الزلزال ، قدم بنك الیابان أموالاً بلغ مجموعھا  ــتقرار في الأس ریلیون ین، وھو رقم قیاســي من ت   21.8الاس

.  09- 2007حیث القیمة من العرض الیومي یعادل ما یقرب من ثلاثة أضــــعاف الحد الأقصــــى للســــیولة الیومیة خلال الأزمة المالیة  
إلى واصـل بنك الیابان توفیر سـیولة وفیرة بعد الزلزال وفي غضـون شـھر واحد وصـل الرصـید القائم للحسـابات الجاریة في بنك الیابان 

 تریلیون ین.   42.6مستوى قیاسي بلغ 
ــركـة   مثلا،  17 ــببـت التغیرات المنـاخیـة في فترات جفـاف مطولـة في كـالیفورنیـا زادت من مخـاطر انـدلاع الحرائق من عملیـات شــ تســ

PG&E ا مخاطر غیر مباشـــرة ت  29ملیار دولار . 13. قدرت الشـــركة تكلفة التســـویات للمطالبین بما یزید عن تعلق وقد تنشـــأ أیضـــً
 .)bBasel, 2021(بالسمعة للبنوك التي تقدم التمویل للشركات أو الأنشطة التي تعتبر مسؤولة عن سلبیة التأثیرات المناخیة
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  ، كبیرة على الإیرادات الحكومیة  اً آثارإلى ترك  الوقود الأحفوري لتلبیة أھداف اتفاقیات باریس المناخیة  
والإنفاق في بعض البلدان التي تعتمد على عائدات الوقود الأحفوري. یمكن لآثار الدخل المرتبطة بالمناخ  

دوره على قیمة سنداتھا، وتصنیفاتھا خدمة دیونھا، مما یؤثر بسداد  على الحكومات أن تعرقل قدرتھا على  
الائتمانیة، والتصنیفات الائتمانیة لتلك المؤسسات المرتبطة بالحكومة. ومن المتوقع أن یؤدي ذلك بدوره  

الجدارة الائتمانیة للدولة على البنوك المحلیة من خلال   تراجعقد یؤثر    إلى زیادة مخاطر الائتمان للبنوك.
من خلال تقلیل قیمة الضمانات التي یمكن للبنوك استخدامھا    و/أو  ،لدین الحكوميالخسائر في الممتلكات من ا

التمویل التصنیف  ،السیولة  وتوفیر  ،لتأمین  للبنوك   ،أو عن طریق خفض  التمویل  تكالیف    وبالتالي زیادة 
)bBasel, 2021( . 

 مخاطر السوق ل قنوات الإنتقال .2.2.5

ً   ،الانتقال على مستوى الاقتصاد الجزئيیعتبر التمییز بین قنوات     وعلى مستوى الاقتصاد الكلي أقل وضوحا
وذلك كون مخاطر الانتقال على مستوى الاقتصاد الجزئي تتعلق    ،مخاطر السوقل  نتقالقنوات الا عند تحلیل  

بتغییر  ، قد تكون التغییرات في قیم الأصول مدفوعة  فمثلابقنوات الانتقال على مستوى الاقتصاد الكلي.  
على    ات السیاسفي  حدثھ تغییر  یالذي یؤثر على المقترض الفردي، أو من خلال التأثیر الذي قد    ات السیاس

على سبیل المثال التحلیل الذي ف،  وفقا لبنك التسویات الدولیة  توجد بعض الأبحاث المحددة  .الكليالاقتصاد  
یشیر إلى أن الحكومات المعرضة لدوافع المخاطر المادیة قد تجد وصولھا إلى أسواق الدیون مقیداً أو أن 

الدراسات على المدى الذي یمكن أن تؤثر فیھ محركات المخاطر   بعض ت  اد. ركزّ د زتتكالیف الاقتراض قد  
 .  bBasel, 2021 (18(  ؤدي إلى حالات تخلف عن السداد السیاديوربما ت   ،المادیة على الوضع المالي للبلد 

ً في نتائج المخاطر    الاختلافتشیر العدید من الدراسات على   مابین القطاعات،  لبلدان والقطاعات ول  وفقا
الاختلاف   خاصةمجموعة واسعة من العوامل الجغرافیة،  ناجمة عن  یمكن أن تكون ھذه الاختلافات    حیث 

الاختلافات في ھیكل الاقتصادات المحلیة   ، إضافة إلىالاختلاف في النظم السیاسیةو  ،في أنماط الطقس
د حجم وطبیعة القنوات التي تنتقل من خلالھا محركات مخاطر المناخ إلى النظام  التي تحدّ   المالیة   نظموال

ً كما یعتب  المصرفي. لإجراءات تخفیفیة لتقلیل المخاطر المالیة، كما ھناك مجموعة   ر استخدام البنوك أیضا
ونماذج الأعمال ؛ توافر وسعر التأمین     ،19واسعة من العوامل المخففة التي تشمل التغییرات في سلوك البنك

كآلیة للتحوط من  ، واستخدام المشتقات المالیة  وعمق ونضج أسواق رأس المال، بما في ذلك فرص التوریق
 .مخاطر تغیرّ المناخ الذي ھي محور اھتمام ھذه الورقة

 .مالي، وأثرھا الالمناخیة وفرص التغیرات لیة لمخاطر  لآ ملخص نعرض الشكل التالي لإبراز 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
) عینة من ســــبع دول كاریبیة تتعرض بشــــكل متكرر للأعاصــــیر ویظھر أن الظواھر الجویة المتطرفة والمزمنة تقید  2020یحلل مالوتشــــي ( 18

ــور لمخاطر المناخ: مخاطر التحول انتقال  المخاطر   ــیادیة والمحرك المتصـ ــواق المالیة. ارتفاع المخاطر السـ ــول الحكومات إلى الأسـ المادیة وصـ
 . ليالاقتصاد الكلي القناة: الدیون الحكومیة، الناتج المحلي الإجمالي والعمالة التغییرات والتغیرات الاجتماعیة والاقتصادیة الأثر الما

 .(TCFD, 2017)من التفصیل أنظر  لمزید  19
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 فرص ومخاطر التغیرات المتعلقة بالمناخ، وأثرھا المالي  :)04( الشكل

 
Source: (TCFD, 2017) 

بالمناخ على   المتعلقة  للقضایا  المالیة  الآثار  والشركات تعتبر  آن واحد،   فرص ومخاطر  ذات    البنوك  في 
إلى ذلك  السیطرة)    ویرجع  أو   ، القبول   ، النقل   ، التخفیف  (أي  المخاطر  وإدارة  الإستراتیجیة  القرارات 

أربع فئات    )TCFD(  المعني بالافصاح عن مخاطر تغیرّ المناخ  العمل  یقواغتنام تلك الفرص. حدد فر
على   بالمناخ  المتعلقة  والفرص  المخاطر  تؤثر  قد  خلالھا  من  والتي  الحالیة   الوضعیةرئیسة،  المالیة 

ً   .للبنك أو الشركةوالمستقبلیة   واضحة أو   الآثار المالیة للقضایا المتعلقة بالمناخ على المنظمات لیست دائما
) المعرفة المحدودة بالقضایا 1(   التالیة:  لأسباب الرئیسیة  ویرجع ذلك ل، بالنسبة للعدید من المنظمات،  مباشرة

) المیل للتركیز بشكل أساسي على المخاطر قصیرة الأجل دون إیلاء  2(  ،المتعلقة بالمناخ داخل المنظمات 
المالیة للقضایا المتعلقة بالمناخ    ) صعوبة قیاس الآثار3و(   ،الاھتمام الكافي للمخاطر على المدى الطویل

 .  القضایا المتعلقة بالمناخ وتأثیراتھالتحدید 

 طرق قیاس المخاطر المالیة الناجمة عن التغیرات المناخیة   .5.3
الخاص بمنھجیات القیاس للمخاطر المالیة المتعلقة )  BIS(طبقا لما ورد في تقریر بنك التسویات الدولیة  

فإنھ   أساسیة    ھناكبالمناخ،  المناخیةلقیاس  أربع طرق  التغیرات  عن  الناجمة  المالیة  یتم    ،المخاطر  التي 
 ً  طر ا لمخ  )Rating(  تصنیف ال  :الممارسات أغلب  تتضمن  حیث  من قبل البنوك والمشرفین،    تطبیقھا حالیا

، بالإضافة إلى طریقتین  ، وتحلیل الحساسیة)Stress(  ات الضغط، واختبارھات السیناریوتحلیل  ، والمناخ
 . a(Basel, 2021(  المناخیة)  VaR(حدیثتین ھما: تحلیل رأس المال الطبیعي، والقیمة المعرضة للمخطر  

 تصنیف مخاطر المناخ  .1.3.5
أو    ،أو الشركات   ،الأصولتعرض  من خلال تقییم درجة  درجات مخاطر المناخ    وفق ھذه الطریقة تقییمیتم  

مجموعة  و  ،مخطط تصنیف المخاطرھذه الطریقة بین  . تجمع  للمخاطر المناخیة  أو حتى البلدان  ،المحافظ
معاییر المستخدمة في  ال. یمكن أن تستند  محدد   وفقًا لتصنیف  للمخاطر  لتعرض ادرجة    حدید معاییر لتالمن  
مخاطر المناخ البنوك والمشرفین على  التعرض لكمیة. تساعد درجات    و/على عوامل نوعیة أو الطریقة  ھذه  

منھجیات ومعاییر  تعتمد  التعرض المناخي النسبي للوساطة الائتمانیة الحالیة والمتوقعة.    الوقوف على درجة
ار باستخدام بیانات دقیقة  استمریتم تطویرھا ب  التي  مجموعة من الأسالیب على  تصنیف المخاطر المناخیة  

ظل  خرى، في  الأ  طرقمقارنة بال  ة في بعض الحالات تحیزكون م قد تأنھا  الطریقة  ما یعاب على ھذه  .  جدأ
 . البیانات عدم توفر 
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 تحلیل السیناریو  .2.3.5
المناخ  یتم   سیناریو  المخاطر  عن طریقتحلیل  لنتائج  استشرافي  تمرعملیة  ،إسقاط  أربع  ب  التحلیل  حیث 

 :  ھي  خطوات 

o تحدید سیناریوھات المخاطر المادیة والانتقالیة.   
o ربط تأثیرات السیناریوھات بالمخاطر المالیة.  
o القطاع تجاه تلك المخاطرة تقییم الطرف المقابل و/أو حساسی. 
o  .استقراء تأثیرات تلك الحساسیات لحساب مقیاس إجمالي للتعرض والخسائر المحتملة 

  مستوى   الفردي أو علىمستوى  الیمكن إجراء تحلیل السیناریو على مستویات مختلفة لتحدید التأثیرات على  
ً   المحافظ. یمكن أن یساعد تحلیل السیناریو أوجھ عدم الیقین    یبرزویمكن أن    الحجم،في تحدید مخاطر    أیضا

بالمناخ المتعلقة  للمخاطر  تأثیر مجموعة واالملازمة  السیناریوھات  ، من خلال دراسة  . الممكنةسعة من 
وتستخدم لتقییم الآثار المحتملة    ،تكون طویلة المدى من حیث النطاق  ھانبأتحلیلات السیناریوھات    تمتاز

   .a(Basel, 2021( المالي القطاعلدوافع مخاطر المناخ على 

 ) Stress( الضغطاختبار  .3.3.5

عادة ھذا الأسلوب  ، یستخدم  السیناریوھات تحلیل  طریقة  مجموعة فرعیة محددة من    الضغط  ات اختبارتعتبر  
الق كفایة رأس   ، للوقوف على مدىللصدمات الاقتصادیة  صیرلتقییم مرونة المؤسسة المالیة على المدى 

المالیة  لتحلیل  المال.   الضغطالملاءة  اختبارات  الكلیة، ،  باستخدام  الضغط  اختبارات  على   الاعتماد  یتم 
وقد تؤدي إلى    ،الكلیة كیفیة تأثیر الصدمات المالیة على النظام المالي  الضغطاختبارات  والجزئیة. تقیس  
مخاطر على  ملاءة مؤسسة مالیة فردیة    أما اختبارات الضغط الجزئیة فتھدف إلى تقییممخاطر نظامیة،  

من قبل بعض البنوك والمشرفین لتشمل    الضغطتم تمدید اختبارات  مناخیة  في مجال المخاطر المحفظتھا.  
بالمناخ.   المتعلقة  والسیناریوھات  اختبار  تُ المخاطر  المناخیة    الضغطقیِّم  السیناریوھات  تأثیرات  المناخي 

ل في  عدم الیقین المتأصتجعل صفة  أو الأنظمة المالیة.    المالیة  المعقولة على مرونة المؤسسات و  ،الشدیدة
الأجل،التقییمات   المحدودة    طویلة  التنبؤیة  المشرفین والقدرة  قبل  من  الاستعمال  محدودة  الطریقة  ھذه 

 . a(Basel, 2021(والمؤسسات المالیة 

 تحلیل الحساسیة .4.4.1

ستخدم لتقییم تأثیر متغیر معین على النتائج  ت  ،ھات مجموعة فرعیة من تحلیل السیناریو تمثل ھذه الطریقة  
ة لمراقبة مخرجات ختلفواحد عبر سیناریوھات م تغیر ، یتم تغییر ملالتحلیوفق ھذا النوع من الاقتصادیة. 

واحد   آنفي    المتغیرات . في بعض الحالات، یمكن تغییر العدید من  المتغیر  ذلك  غییرتعن    الناجمةالسیناریو  
في تقییم مخاطر الانتقال لتقییم الآثار  في الغالب  . یستخدم تحلیل الحساسیة  المتغیرات لمراقبة التفاعل بین  

ث لتقییم نطاق الآثار  و المحتملة لسیاسة معینة متعلقة بالمناخ على النتائج الاقتصادیة، لا سیما في إعداد البح
 .  a(Basel, 2021( تنفیذ ضریبة الكربونلالاقتصادیة 

تعمل العدید من الجھات على تطویر مناھج جدیدة لتقییم المخاطرالمالیة الناجمة عن التغیرات المناخیة،  
 : بین الطرق المستحدثة نذكر، من الطرق المذكروةإضافة إلى 

 

 

 



31

31 
 

 تحلیل رأس المال الطبیعي  .5.4.1

 ة الطبیعفي  كیف یؤثر التدھور    تقییم  وبالتالي یتممخزون رأسمالي،  بمثابة  الطبیعة    أنتحلیل  ھذا ال  عتبریَ 
  أصول رأس المال الطبیعي   آثارالمؤسسات المالیة على تحدید    ھذا التحلیل  . یساعد ما  سلباً على مؤسسة مالیة
 : ھيفي أربع خطوات،  ھذا التحلیل. وعادة ما یتم على مستوى المحفظة

o  الصلة المناطق الجغرافیة والقطاعات والمقترضین و/أو الأصول ذات تحدید.  
o  أصول رأس المال الطبیعي ذات الصلة (مثل المیاه والھواء النقي والغابات)حصر. 
o  الاضطرابات الطبیعیة المحتملةالوقوف على . 
o  والقطاعات  ،المناطق الجغرافیةتحدید،  ً  .ةطراخملل والمقترضین و/أو الأصول الأكثر تعرضا
المحفظة،    على مستوى  الطبیعي عادةً  المال  تحلیل رأس  إجراء  لویتم  تكییفھ  مستوى على  تحلیل  لیمكن 

العمیل أو المعاملة. والأھم من ذلك، أن ھذا التحلیل یؤكد ویعزز فكرة أن رأس المال الطبیعي محدود  لأن 
المناخ إلى  في  تغیر  الأدى    سیما إذاً   وأن تكلفتھا تزداد كلما أصبحت أكثر ندرة، لا  ،الموارد الطبیعیة محدودة

   تسریع ندرتھا

 المناخیة ) VaR( القیمة المعرضة للخطر .6.4.1
  ة القیمة المعرضة للمخاطر التقلیدیة على طریقة  المناخیّ )  VaRالقیمة المعرضة للمخاطر (  طریقة  تعتمد  

ر المناخ على قیمة  تأثیرات تغیّ   الطریقةمؤسسات المالیة. تحدد ھذه  اللقیاس آثار تغیر المناخ على میزانیات  
لمزید  (محتملة  سیناریوھات مناخیة  لاحتمال معین بموجب  بو  ،محددةّالأصول المالیة على مدى فترة زمنیة  

 . )Dietz et al. (2016)(من التفصیل أنظر  

 

 ودورھا في إدارة مخاطر الطقس والتغیّر في المناخ المالیة الخاصة بالطقسالمشتقات  .4
دوراً التؤدي   المناخ  بتغیرات  الخاصة  المالیة  إدارة مخاطر    مشتقات  في  الأھمیة  وبالغ  التغیرات الطقس 
أھم  ، وتقدیم تعریف ھذا النوع من المشتقات المالیة، وإبراز الغرض منھإلى  ھذا القسم نھدف من  .ةالمناخی

الأنواع، مع إبراز القطاعات التي تتعرض لمخاطر التغیرات المناخیة وآثارھا    برز المؤشرات المرجعیة، وأ
 المالیة.

 وأھم تصنیفاتھا المشتقات المالیة الخاصة بالطقسماھیة  .1.4
عتبر المشتقات المالیة عقوداً مالیة تشتق قیمتھا من الأصول محل التعاقد، وتجعل من الممكن تأجیل معاملة  ت

 العقود تعتبرھذه ا(شراء أو بیع أصل) تم إبرام شروطھا (سعر وكمیة الأصل) في تاریخ الیوم بین طرفین.  
الفائدة أو  أداة تحوّ  التقلبات في أسعار  الناتجة عن  أسعار الصرف أو حتى سعر الورقة  ط ضد المخاطر 
مؤشر الأسھم، أو مؤشر طقس وتغیرّ في المناخ، وذلك من خلال السماح لمشتري المشتق بتحدید    أوالمالیة،  

 مستقبلاً.  فیھ  سعر الأصل في تاریخ الیوم الذي سیشتریھ أو یبیعھ 

  حسب الطبیعة  المناخیةأنواع المشتقات المالیة الخاصة بالطقس والتغیرات  .1.1.4
الأجل  محددة  أو  المشروطة  غیر  والأدوات  (الخیارات)  المشروطة  الأدوات  بین  المشتقات  تمییز  یمكن 
(العقود الآجلة، والمستقبلیات). لا تسمح الأداة غیر المشروطة للمشتري بإلغاء بیع أو شراء الأصل في 

تتصف العقود   تنفیذ المعاملة إذا كانت غیر مواتیة.  تاریخ الاستحقاق، بینما تخوّلھ الأداة المشروطة عدم
 ،بین طرفین، مشتري ومحرر  اً الآجلة والمستقبلیة بصفة الإلزام على خلاف عقد الخیار الذي یعتبر عقد 

من وحدات   أن یشتري أو أن یبیع من/إلى المحرر عدداً بحیث یعطي المحرر للمشتري الحق ولیس الالتزام  
ً الحقیقي أو  الصل  الأ لحظة توقیع العقد، على أن یتم التنفیذ في تاریخ لاحق    مالي، بسعر یتفق علیھ مسبقا
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مقابل عمولة یدفعھا مشتري العقد تسمى بعلاوة الخیار. یمنح حامل العقد الحق في إتمام العقد أو التخلي عنھ  
ا یمكن لھذه العقود أن تضاعف من  ة البیع أو الشراء لأصل معین. كمیأي غیاب خاصیة الإلزام للقیام بعمل

وضعیة لكل  تبعا  تنقصھا  أو  المخاطر  والمستقبلیات، حجم  الخیارات  عقود  على  الورقة  ھذه  في  نركز   .
 في بورصة شیكاغو.  ھاتدوالحیث یتم  باعتبارھا عقوداً خاصة بالطقس والتغیرات المناخیة  

   العقود الآجلة 
وغیر نمطیة بین    ةغیر متداولة في السوق المالي، وغیر موحد   اً تعني العقود الآجلة في المجال المالي عقود 

. یتخذ الطرف عند تحریر العقد طرفین لشراء أو بیع أصل ما في وقت محدد في المستقبل بسعر یتفق علیھ  
التعاقد   محل  الأصل  شراء  علی  یوافق  ً )  underlying asset(الذي  موقفا المستقبل  ویتخذ طویلاً   في   ،

، كما یسمى السعر المتفق علیھ سعر التسلیم  یوافق علی بیع الأصل في المستقبل موقفا قصیراً الطرف الذي  
  د. وقت الدخول في العق  ، یساوي السعر السوقي أو الفوري)Kالرمز (بفي الغالب أو التنفیذ الذي یرمز لھ 

 تخدام العقود الآجلة،یمكن اسو یتم دفع ثمن الأصل محل التعاقد تبعا لتغیرات سعر الأصل محل التعاقد،  
المالیة الأخرى، للتحوط من المخاطر (عادة مخاطر العملة أو سعر الصرف أو الطقس   كبقیة المشتقات 

 . )2020، بن الضب (  والتغیر في المناخ)، أو كوسیلة للمضاربة
  خصائص العقد الآجل 

 :    التالیةتتصف العقود الآجلة بجملة من الخصائص یمكن ایجاز أھمھا في النقاط 
o  ًمن البائع والمشتري یتفاوضان على شروط العقد، لذلك فھما یمتلكان حریة    المرونة : یعني أن كلا

 التصرف وإضافة أي شروط یرونھا لأي سلعة؛
o   الاتفاق الخروج من  المشتري  أو  البائع  فإذا رغب  بالمشتقات الأخرى،  مقارنة  بالسیولة  تتمتع  لا 

 ویقبل بیع العقد لھ؛ ،آخر یحل محلھ طرفالآجل فإنھ یحتاج إلى 
o  یتحدد الربح و الخسارة من العقد الآجل مباشرة من خلال العلاقة بین سعر السوق الفعلي للأصل

 . یذ الذي یتضمنھ العقد من خلال الاتفاق بین الطرفینمحل التعاقد وسعر التنف 
o  ولا توجد مدفوعات عند بدایة العقد،    ،تتحقق قیمة العقد الآجل فقط في تاریخ انتھاء صلاحیة العقد

،  بن الضب( وكذلك لا توجد أي نقود یتم تحویلھا من طرف إلى آخر قبل تاریخ انتھاء صلاحیة العقد 
2020(. 

  التعامل بالعقود الآجلة وقیمة العقد الآجل)Payoff ( 
 ً ، إذا كان سعر الأصل المتفق علیھ ( سعر التنفیذ) بین طرفي العقد أقل من السعر السائد في تاریخ  عملیا

 ً ً   التسلیم فإن المشتري سیحقق مكاسبا مساویة لقیمة الفرق بین السعر الجاري ( السائد) في تاریخ   أو أرباحا
فعندئذ  التسلیم و العقد  عند استحقاق  السائد للأصل  السعر  أعلى من  الأخیر  ھذا  كان  إذا  أمّا  التنفیذ،  سعر 

 على حساب المشتري.   سیحقق البائع أرباحاً 

  تحدید قیمة العقد الآجل)Payoff ( 
تاریخ  وھي قیمة العقد في    تقنیات استعمال العقود الآجلة؛  الطریقة المناسبة لفھم)  Payoff(تعد قیمة العقد  

والتي یمكن أن تكون موجبة أو سالبة؛ تبعا لطبیعة الفرق بین سعر التنفیذ والسعر السوقي حیث نجد    ،تنفیذه
فیما یلي الصیغة الریاضیة   الطویل ( عقد شراء) والوضع القصیر (عقد بیع).  ، الوضعن من الوضعیات ی نوع

 لتحدید قیمة العقد : 

      (01) 

      (02) 
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 حیث :  
LongP؛للوضع الطویل/القصیر : قیمة العقد الآجل 

Shortقیمة العقد الآجل للوضع الطویل/القصیر؛ : 
S السعر السوقي للأصل محل التعاقد؛ : 

K العقد.: سعر التنفیذ أو الممارسة الذي تم تحدیده مسبقا في 
 لتوضیح العلاقة نستعین بالمثال التالي:  

    للمركزین القصیر والطویل) Payoff(قیمة العقد الآجل    :)05( الشكل

 
 . )2020، بن الضب (المصدر : 

   العقود المستقبلیة 

لة بین العقود الآجلة والعقود المستقبلیة، كما أنھا تختلف عنھا في بعض النواحي.  یوجد ارتباط وثیق الصّ 
ولیست ذات كمیات   ،للعقود المستقبلیة، إلا أنھ لا یتم تداولھا في البورصة  فالعقود الآجلة ھي مشابھة جداً 

تتضمن عادة أي تسویات جزئیة مؤقتة في متطلبات الھامش مثل    موحدة أو نمطیة، كما أن العقود الآجلة لا
ن الطرف بالحصول على الأرباح أو الخسائر  إضافیة تؤمّ   العقود المستقبلیة، بحیث لا یتبادل الطرفان أموالاً 

ً العقد مفتوح  ما دامغیر المحققة بأكملھا   . )2020، بن الضب ( ا

 عقود الخیارات 

تقوم بین طرفین أحدھما یقوم بتحریر عقد الخیار  التي  الخیارات أحد عقود المشتقات المالیة  عقود  تعتبر  
یسمى (بائع الخیار ) وھو المركز القصیر لطرف آخر یسمى (مشتري الخیار) وھو صاحب المركز الطویل. 

یمكن أن یكون  محل التعاقد الذي  الأصل  لمشتري في شراء أو بیع  احیث یمنح ھذا العقد الحق دون إلزام  
 ً ً   سلعة أو أصلا مالیا ً   أو حتى مشتقا بسعر معین   مقابل تحریر العقد،  ، او مؤشر طقسأو مؤشر بورصة  مالیا
وذلك مقابل مبلغ یحصل علیھ البائع    ،خلال فترة معینة تسمى تاریخ التنفیذ أو الممارسة  ،یسمى سعر التنفیذ 

 . )2020، بن الضب( یسمى علاوة الخیار

 

 

 

 

 قیمة العقد 

Long Position المركز الطویل Short Position المركز القصیر    

 قیمة العقد 

K S K S 
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 الطویل والقصیر  وضعینقیمة خیار الشراء بالنسبة لل:  :)06( الشكل

 
 . )2020، بن الضب (: المصدر 

 كزین الطویل والقصیر على النحو التالي : ریمكن توضیح قیمة خیار البیع بالنسبة للم
 القصیر و الطویل وضعینلل خیار البیعمة قی:  )07( الشكل

 
 . )2020، بن الضب (: المصدر 

  القیمة النظریة لعقد الخیار)Payoff ( 

تقنیات استعمال    الطریقة المناسبة لفھم  )Payoffالخیار(   عقد ناجم عن  الالنظري  ربح  الأو  العقد  تعد قیمة  
قیمة العقد في تاریخ تنفیذه یمكن أن تكون موجبة أو معدومة؛ تبعا لطبیعة الفرق بین سعر    الخیارات؛عقود  

السوقي والسعر  نوع  ؛التنفیذ  نجد  من  ی حیث  الوضعالأوضاعن  الشراء)  ؛  حالة  في   ) والوضع    ،الطویل 
   .)2020، بن الضب( والعكس بالنسبة لخیار البیع ،القصیر (في حالة البیع) بالنسبة لخیار الشراء

   وفیما یلي الصیغة الریاضیة لتحدید قیمة خیار الشراء للوضع الطویل والقصیر :
Cayoff )0,K-S(max=P Long  

   CSKayoff  )0,(min=P Short   (03) 
 و فیما یلي الصیغة الریاضیة لتحدید قیمة خیار البیع للوضع الطویل والقصیر : 

 
PSKPayoff long  )0,(max 

PKSPSKPayoff Short  )0,(min])0,([max    (04) 
تتحدد بالفرق بین سعر الممارسة وسعر السوق، إذا للمركز الطویل، )، إلى أن قیمة العقد 3تشیر المعادلة ( 

أم لا، مع طرح علاوة   أكبر من الصفر  الفرق  یتم إضافة علاوة خیارالكان  القصیر،  للمركز  ، والعكس 
 ).  K-Sالخیار إذا كان الفرق سالباً ( 

Long call 

C 

-C 
St 

Short  call 

Payof

Short Put 

-P 

 

P 

St 

Long Put 
Payoff 

K 

K 
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 حسب طبیعة المخطر   المشتقات المالیة أنواع .2.1.4
نوع   المالیة حسب  المشتقات  إلى ستة أصنافتنقسم  التخلف عن  1(   ھي:  المخطر  أو  ) مشتقات الائتمان 

خاطر التقلبات في م) مشتقات السلع، وتتعلق ب2(و ، وتشمل في الغالب مبادلات التخلف عن السداد،  داد الس
) مشتقات سعر الفائدة، وتتعلق بمخاطر التقلبات 3( والسلع والبضائع، كالبترول، الذھب، المعادن وغیرھا،  

تداولاً  المشتقات  أكبر  وتمثل  السوق،  في  الفائدة  معدل  الدولي  في  المستوى  سعر 4(و  ،على  مشتقات   (
نبي، وما لھ من أھمیة خاصة للشركات الصرف، وتھدف لإدارة مخاطر التقلبات في سعر الصرف الأج

النشاط.   الأسھم،  5( ودولیة  مشتقات  وأخیراً التي  )  البورصات،  في  الأسھم  أسعار  بتقلبات  )  6(   تتعلق 
بالطقس الخاصة  المالیة  المناخیة  المشتقات  وتغیرات  والتغیرات  الطقس  في  التقلبات  بمخاطر  وترتبط   ،

 المناخ. 
مشتقات    ھي:  والتغیرات في المناخ أربعة أنواع رئیسة  ة بالطقسالمشتقات المالیة الخاصیحتوي صنف  
مشتقات  )، وWind(  ، ومشتقات الریاح )Precipitationأو التساقط (  ، ومشتقات الھطولدرجة الحرارة

مؤشر    ) 1: (ھيتعتمد مشتقات درجة الحرارة على مؤشرات مرجعیة رئیسة    ).Hurricaneالأعاصیر( 
التدفئة،   التبرید،  )  2(ودرجة  درجة  مؤشري   مؤشر  على  الھطول  مشتقات  تعتمد  حین  تساقط )  3( في 

الریاح على  )  4(الأمطار، و  الثلوج. تعتمد مشتقات  تساقط  الریاح  )  5(مؤشر  أیام  مؤشر سرعة  ومؤشر 
الأصنافالریح   یبرز  الذي  التالي  الشكل  نعرض  ل  الحرجة.  بالطقس الأساسیة  الخاصة  المالیة    لمشتقات 

(Alexandridis & Zapranis, 2013). 

  أصناف المشتقات المالیة حسب نوع المخطر  :)08( الشكل

 
  (Alexandridis & Zapranis, 2013, P3)المصدر: 

المشتقات المالیة تنقسم إلى ستة أصناف حسب نوع المخاطر، بما في ذلك    مشتقات ال) أن  08یبدو من الشكل ( 
تعتمد بشكل أساسي على المؤشرات التي یتم احتسابھا بشكل التي  والتغیر في المناخ    المالیة الخاصة بالطقس

المؤشرات   أھم  الموالي  القسم  في  نناقش  العقود.  وتنفیذ  التسعیر،  أجل  من  عقود دوري،  في  المستخدمة 
 . لمشتقات المالیة الخاصة بمخاطر الطقس والتغیر في المناخا

 والتغیّرات المناخیة   لمشتقات المالیة الخاصة بالطقسلالمؤشرات المناخیة المرجعیة  .2.4
على العدید من المؤشرات التي    المشتقات المالیة الخاصة بمخاطر الطقس والتغیر في المناخیعتمد سوق  
ً تعتبر أساس ً مرجعی  ا ، (بمثابة الأصل محل التعاقد في الأصناف الأخرى من المشتقات)  لتسعیر ھذه المشتقات   ا

المشتقات المالیة

الإئتمان السلع سعر الفائدة الطقس والمناخ

درجة الحرارة

HDD

CDD

CAT

التساقط

الأمطارتساقط 

تساقط الثلوج

الریاح

CWSI

NWSI

الأعاصیر

الأسھم سعر الصرف
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في المائة من المعاملات التي یتم إجراؤھا في   95  تمثل المؤشرات القائمة على درجة الحرارة ما نسبتھ
الوقوف   نعتقد أنھ من الضروري  ، وبالتالي  على المستوى العالمي  المشتقات المالیة الخاصة بالطقسأسواق  

المشتقات المالیة  على طرق حساب ھذه المؤشرات، التي تستخدم بشكل واسع في الأسواق المنظمة الخاصة ب 
   .  (Alexandridis & Zapranis, 2013) والتغیر في المناخ الخاصة بالطقس

 )  HDD(  التدفئةمؤشر أیام درجة  .1.2.4
أیام درجة  یُ  ً ) قیمHeating Degree Daysّ(  التدفئةعتبر مؤشر  محسوبة تستخدم كمؤشرات مرجعیة    ا

في العادة من شھر أكتوبر إلى نھایة شھر أبریل من كل سنة؛ تمثل ھذه المؤشرات  تمتد    ،خلال الموسم البارد 
مخ من  التحوّط  في  الراغبین  أو  المستھلكین  من  الحرارة  على  د اطلبًا  انخفاض  الحرارة، حیث  طر  رجة 

للكھرباء أكبر  استھلاك  ھناك  ھذا   سیكون  قیم  على  للحصول  منخفضة.  الحرارة  درجة  تكون  عندما 
درجة الحرارة للیوم ودرجة الحرارة المرجعیة لكل یوم  )، یتم حساب الفرق بین متوسط  HDDالمؤشر(

من درجة الحرارة المرجعیة ھذه. حیث من الفترة المتفق علیھا، وسیتم دفع مبلغ مالي محدد لكل درجة أقل  
لذلك كلما كان   ،یتم الاحتفاظ فقط بالأیام التي تكون فیھا درجة الحرارة أقل من درجة الحرارة المرجعیة

)، مما یدل بوضوح على الطلب على الحرارة. تكون صیغة  HDDالشتاء أكثر برودة، ارتفعت قیمة مؤشر (
 لنحو التالي:  الحساب على مدى عدد أیام محدد، على ا

    (05) 
 حیث:  

refT :رة المرجعیة.ادرجة الحر 
kT: درجة الحرارة للیوم متوسطk .   

بین درجة الحرارة القصوى ودرجة الحرارة الدنیا للیوم، حیث  یتم حساب درجة الحرارة ھذه بأخذ المتوسط  
تبلغ درجة الحرارة المرجعیة في بورصة    أعلى حتى من الشتاء القاسي.نلاحظ أن قیمة ھذا المؤشر تكون  

 درجة الحرارة المرجعیة  كما أندرجة مئویة. في الواقع ،    18.3درجة فھرنھایت أو    65شیكاغو للتداول  
، یتم حساب المؤشر  (Bartkowiak, 2009)   تدفئةال    استخدامب  ھاأقل من درجة الحرارة التي تبدأ الأسر فی

 على النحو التالي:  

 )   CDDمؤشر أیام درجة التبرید ( .2.2.4
التبرید" من  على  "طلب  ) على أنھا  Cooling Degree Daysیتم استخدام أیام مؤشر درجة التبرید (

لمؤشر اعلى العكس    خلال الموسم الحار (من أبریل إلى نھایة أكتوبر)محسوبة  مؤشرات  وھي    ،المستھلكین
وبالتالي،    مرجعیة.الحرارة  الدرجة  من    ى. في حالة العقود محددة المدة، سیتم دفع مبلغ لكل درجة أعلالسابق

 التالي: على مدى عدد أیام محدد على النحو مؤشر أیام التبرید تكون صیغة حساب 

     (06) 
 حیث:  

bT :.درجة الحرلرة المرجعیة 

kT: درجة الحرارة للیوم متوسطk .   
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 )   EDDمؤشرات أیام درجة الطاقة ( .3.2.4
ً مزیج   )Energy Degree Days( یعتبر ھذا المؤشر       (Bartkowiak, 2009)   ین ین السابق مؤشر ال  بین  ا

   حرارة الأساس: كقیم مطلقة للاختلافات بین متوسط درجة الحرارة ودرجة) EDD(ویتم حساب 

     (07) 
)EDD :( متوسط درجة الحرارة عن خط الأساس في الواضحغیر  الانحرافھو ببساطة . 

 )  CATمؤشر متوسط درجة الحرارة التراكمي (  .4.2.4
متوسط   تعریف  (یتم  التراكمي  الحرارة  أنھ  Cumulative Average Temperatureدرجة  على   (

 درجة الحرارة الیومیة خلال فترة محددة: مجموع متوسط 

(08) 

    )CTDمؤشر یوم درجة الحرارة الحرج (  .5.2.4
عدد الأیام التي تقل فیھا  على  )  Critical Temperature Dayیوم درجة الحرارة الحرج (مؤشر    یعتمد 

. )CDD(أو  )EDD(تم إنشاء مؤشر آخر من مؤشرات  ی  ،درجات الحرارة عن (أو أعلى) من العتبة المحددة
درجة الحرارة للیوم ودرجة الحرارة المرجعیة،  ، بدلاً من أخذ الفرق بین متوسط  )HDD( بدءً من مؤشر  

درجة الحرارة للیوم عن درجة الحرارة المرجعیة إذا انخفض متوسط  1إعطاء المؤشر قیمة  ببساطة یتمس
درجة الحرارة فیھا  تي كان متوسط  بخلاف ذلك. من خلال جمع ھذه الفترة، سنجد عدد الأیام ال   )0القیمة ( و  

من   النوع  ھذا  یسمى  المرجعیة.  الحرارة  درجة  من  الحرجبمؤشر    المؤشرأقل  الحدث   تدفئةلل  یوم 
(Bartkowiak, 2009) . 

 )   CDHمؤشر ساعة درجة التبرید (  .6.2.4
(مؤشر  حسب  ی التبرید  درجة  الحالة  Chilling Degree Hourساعة  مع  الساعات  عدد  لنمو  )  المثلى 

 النبات. تم إنشاء ھذا المؤشر بشكل أساسي للاحتیاجات الزراعیة. 

 مؤشرات ھطول الأمطار  .7.2.4
 ً  ھي:  تشمل مؤشرات ھطول الأمطار العدید من المؤشرات، لكن المؤشرات الأكثر استخداما

o ) یوم تساقط الأمطار / تساقط الثلوج الحرجCRD / CSD  عدد الأیام التي  ھذا المؤشر  ) ، یحسب
 .المستوى المحدد من یكون فیھا ھطول الأمطار أو تساقط الثلوج أقل (أعلى)  

o ) مؤشر ھطول الأمطار/ تساقط الثلوجRFI / SFI طول الأمطار/تساقط الثلوج  ھذا المؤشر ھ)، یقیس
 خلال فترة معینة. 

   مؤشرات الریاح  .8.2.4
 ھي:  المعتمدة في سوق المشتقات المالیة الخاصة بالطقس  من بین مؤشرات الریاح 

o  مؤشر سرعة الریاح))WSI( (wind speed indicator    

بالنسبة إلى فترة محددة طویلة الأجل، بمتوسط لمتوسط    ھذا المؤشر  یوفر تاریخیة  لفترة  سرعة الریاح 
 . منطقة معینة

o  ) یوم الریاح الحرجCWD (Critical wind Day    
المؤشریحسب   متوسط    ھذا  فیھا  یكون  التي  الأیام  القیمة  عدد  من  (أعلى)  أقل  الریاح   المحددةسرعة 

(Bartkowiak, 2009).   
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 ) CH( مؤشرات الرطوبة  .9.2.4
) الحرج  الرطوبة  یوم  المثال:  سبیل  على  بالرطوبة،  المتعلقة  المؤشرات  استخدام  یتم  ما  )  CHDنادرًا 

)Critical humidity Day( ، المحسوبة عندما تتجاوز الرطوبة (أو لا) القیمة المحددة.عدد الأیام 

 على المستوى العالمي   التدفئةواقع مؤشرات درجة التبرید و .10.2.4
استخدام مجموعة    في مختلف دول العالم، حیث تم  التدفئةیبرز الشكل التالي متوسط أیام درجة التبرید، و

درجة   23إلى    15والتي تم تكییفھا في الأدبیات، وتتراوح من    ،من العتبات المستخدمة على نطاق واسع
وقلیل التطبیق في    ،مئویة، حیث أن استخدام درجة حرارة أساسیة مرجعیة ثابتة عبر العالم أمر غیر معقول

 الواقع العملي. 

 2016- 1986التبرید وأیام التدفئة خلال الفترة : مؤشرات أیام درجة )09( الشكل

 
http://www.energy-a.eu/cooling-degree-days-and-heating-degree-days/  :المصدر 

   المشتقات المالیة الخاصة بالطقسالغرض من  .3.4

بالطقستعتبر   الخاصة  المالیة  الطقس    المشتقات  مؤشرات  بعض  قیمة  على  مكاسبھا  تعتمد  مالیة  أدوات 
یمكن أن یكون مؤشر الطقس الأساسي ھو ھطول الأمطار، درجة الحرارة أو الرطوبة أو تساقط    ،الأساسیة

ال استخدام  یتم  آخر.  مناخي  متغیر  أي  أو  بالطقسالثلوج  الخاصة  المالیة  قبل    مشتقات  أو    المؤسسات من 
إدارة المخاطر للحد من المخاطر المرتبطة بالظروف الجویة المعاكسة أو  راتیجیة  استالأفراد كجزء من  

فترات  ك  ،الطقسمخاطر  لتغطیة    المشتقات المالیة الخاصة بالطقس، تم تصمیم  ةعام  صفةبو   غیر المتوقعة.
لبات كبیرة  تقفي یسبب  مما ،والدافئة أو الباردة التي یتوقع حدوثھا في كثیر من الأحیان ،المطر أو الجفاف

كجزء   المشتقات المالیة الخاصة بالطقسالتي تستخدم    ات یمكن للشرك  .أو بنك ما  في إیرادات شركة معینة
تقلبات  ال  یجعلھا تقلل من  مماوالتقلیل من آثارھا،    المخاطر المتعلقة بالطقس  إدارةمن استراتیجیتھا التحوطیة  

الذ والنفقات   لإیرادات ا  في الأمر  بتقلیل  ي،  و  مخاطر  یسمح  للمنظمات طر  امخالخسائر  یمكن  الإفلاس. 

  CDD(  1986-2016(متوسط أیام درجة التبرید
 

  HDD(  1986-2016(التدفئة متوسط أیام درجة 
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أیضًا استخدام   بالطقسالحكومیة  الخاصة  المالیة  ال،  المشتقات  المستوى  وطني، من أجل المحلي أو  على 
 . (Alexandridis & Zapranis, 2013) والمخاطر الناجمة عن التغیر في الطقس تكالیف التشغیل إدارة

 والمخاطر التي تواجھھا والتغیرات المناخیة ضة لمخاطر الطقسالصناعات المعرّ  .4.4

بتقلبات الطقس، والتغیرات المناخیة، لكن بدرجات متفاوتة، طبعا    الاقتصادیة  تتأثر العدید من القطاعات 
ف المناخیة،  للتغیرات  النشاط  الطاقةفي  لحساسیة  الكھرباء    مثلا  قطاع  الطلب على  أیام الصیف  في  یزداد 

وأیام الشتاء شدیدة البرودة. علاوة على ذلك، تعمل درجات الحرارة المرتفعة على تقلیل الطاقة    ،الحارة
بشكل یعتمد  الغطاء النباتي  ، أما بالنسبة للقطاع الزراعي، فحة لمحطة الطاقة بنظام التبرید الخارجيالمتا
نسبة سطوع  و   ،إلى درجة حرارة مناسبة  المختلفة من المحاصیلعلى حالة الطقس، وتحتاج الأنواع  كبیر 

. قد یؤدي عدم وجود  (Alexandridis & Zapranis, 2013)  معینةلمنطقة  وكمیة ھطول الأمطار  ،شمسلا
إلى انخفاض المحاصیل. كما قد تؤدي درجات الحرارة المرتفعة أو المنخفضة للغایة إلى    المناسبةالظروف  

، مما  علاوة على ذلك، قد تساھم كمیة الأمطار غیر المناسبة في نقص العلف  ،زیادة معدل وفیات الحیوانات 
في ھذا المجال. توجد العدید من القطاعات التي تتأثر  یؤثر على إیرادات المزارعین أو الشركات الناشطة  

 الجدول التالي:   بمخاطر الطقس والتغیرات المناخیة، حیث نوجز أھمھا في

 الصناعات المعرضة للطقس ونوع المخاطر التي تواجھھا ): 03رقم (الجدول 

 نوع المخطر  تغیّر المناخ أوالطقس  جھات التحوّط 
ارتفاع تكالیف التدفئة / التبرید خلال فصول الشتاء الباردة   o الحرارة درجة  قطاع الطاقة 

 والصیف الحار. 
o   الصیف أو  الدافئة  الشتاء  المبیعات خلال فصول  انخفاض 

 البارد.   
قطاع النقل والطیران  

 المطارات/
 

و تساقط  ، أیام الصقیع
 لثلوج ا

 

o  ارتفاع تكالیف التشغیل 
o  الأیام العاصفة إلغاء الرحلات الجویة خلال 
o   إلغاء خدمات السفن بسبب الریاح أو الحافلات بسبب الطرق

 المغلقة.
درجة الحرارة /   القطاع الزراعي  

 ھطول الأمطار 
o  الحرارة درجات  بسبب  المحاصیل  في  كبیرة  خسائر 

 القصوى أو ھطول الأمطار
فصول الشتاء مع تساقط  ارتفاع تكالیف إزالة الثلوج خلال   o تساقط الثلوج  القطاع  الحكومي

 الثلوج فوق المتوسط 
 قلة عدد الزوار خلال الأیام الباردة أو الممطرة o   ،درجة الحرارة قطاع المتنزھات 

 انخفاض المبیعات خلال فصول الصیف الباردة  o درجة حرارة  قطاع المشروبات  

 قطاع  البناء 
 

درجة حرارة/ تساقط  
الثلوج / ھطول 

 الأمطار 

o   القارس الشتاء  فصول  خلال  المبیعات  بسبب انخفاض 
 التوقف عن البناء.

o یعالتأخیر في مواعید تسلیم المشار. 
 قلة عدد الزوار خلال فترات الأمطار أو البرد  o درجة حرارة / تساقط  قطاع الفندقة  

 تراجع الإنتاج والمبیعات خلال أیام الغیوم  سطوع الشمس/الغیوم  الشمسیة قطاع الطاقة
أیام الصقیع/و البرد   القطاع الصحي 

 الشدید/ الحر الشدید  
 ، (للأنفلونزا)  ارتفاع معدل الإصابة  إلى  الجویة  الظروف  قد تؤدي 

الجلید   بسبب  المثال  سبیل  (على  الحوادث  أو عالصقیووإصابات   (
 ضربة الشمس (في الصیف الحار)

المصارف، وعدم تعثرّ عملاءشركات التامین،  وخسائر كبیرة لإفلاس     الفیاضانات، الزلازل  التأمینقطاع 
 الاستقرار المالي. 

 المصدر : المؤلف بالاعتماد على الدراسات السابقة. 
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بشكل مباشر    العوائد یؤثر الطقس على    فقد   ،التحوط منھا  یمكن  كیفو  ،توجد أمثلة مختلفة لمخاطر الطقس
شركة (أو  تختلف استراتیجیات التداول من  كما  .  ، أو على الأطراف ذات العلاقةحجم المبیعات   من خلال

أن تستخدم لإنشاء محافظ استثماریة مربحة    لمشتقات المالیة الخاصة بالطقسإلى أخرى، حیث یمكن ل  بنك)
الحصول على عوائد  كما  ؛  بعدة طرق للغامحتملة  یمكن  المخاطر منخفضة  إبقاء  مع  یة من خلال  عالیة 

وتجارة السلع بسبب الارتباط بین الطقس    ،المشتقات المالیة الخاصة بالطقسالمحفظة التي تحتوي على  
محفظة الأوراق المالیة    إلى  المشتقات المالیة الخاصة بالطقسإضافة  تعمل  ،  إضافة لذلك وأسعار السلع.  

  والأسواق المالیة.   یة الخاصة بالطقسالمشتقات المالبسبب نقص الارتباط بین    المحفظةمخاطر  على تقلیل
لمخاطر منخفضة بسبب    جیداً   عائداً   المشتقات المالیة الخاصة بالطقسیمكن أن توفر محفظة متنوعة من    كما

   .المشتقات المالیة الخاصة بالطقس نوع من أيبوغیر المرتبطة   ،العدید من مؤشرات الطقس المختلفة

    والتغیر في المناخ المشتقات المالیة الخاصة بالطقسسوق نشأة وحجم تطور  .5.4
القسم إلى الجوانب الأساسیة لسوق  نھدف من ھذا  ب  مناقشة  الخاصة  المالیة  من خلال   ،الطقسالمشتقات 

نشاط في  في  ن  یشاركالمن  ی المستثمرو  المشتقات المالیة،من    الخاص ظھور ھذا النوع  تاریخ  الوقوف على  
   .سوقھذا ال

 العالمي  حجم النموو  المشتقات المالیة الخاصة بالطقستاریخ سوق  .1.5.4
بمخاطر    منتجات ال  أھمیةأدت   الخاصة  سوق  المالیة  إنشاء  إلى  بتداول  الطقس  المالیة  خاصة  المشتقات 

بالطقس كما  ،  1996بسرعة كبیرة. منذ إنشائھا في عام    اً تطورت  فعرالتي  والتغیر المناخي، و  الخاصة 
  لمشتقات المالیة الخاصة بالطقس لالأوّل صدار  منذ الإكبیراً  نمواً  المشتقات المالیة الخاصة بالطقسعرفت 

تعرضت لمخاطر بعد ان  ،  ھي الأكثر اھتماماً بھذه المنتجات   كانت شركات الطاقةحیث  ،  1996في عام  
 .الطقس

. تم تنفیذ صفقة الطقس  1997و    1996بین عام    المشتقات المالیة الخاصة بالطقستمت أول صفقة في سوق  
ش قبل  (رمن  الطاقة  كخیار  Aquila Energyكة  كانت  الصفقة  معاملة  أول  أما  الطاقة.    علىطقس  )، 
عام   یةمیلووكي في ولایة ویسكنسن الأمریك  في) Enron(  و) Koch Energy( طقس تمت بینلمشتقات 

الصفقة تتعلق بمؤشر درجة الحرارة في كانت  .  غیر الجیدةمن أجل نقل مخاطر الأحوال الجویة    1997
الحین،  1998- 1997شتاء   ذلك  منذ  بالطقسسوق  ع  توسّ .  الخاصة  المالیة  كبیرة  المشتقات  في    بصورة 

التعامل  و،  الأخیرةالسنوات   العالم،تم  أماكن مختلفة على مستوى    وأسترالیا   ،وآسیا  ،وبافي أور  في عدة 
(Alexandridis & Zapranis, 2013).   

 ،) أول مشتقات طقس متداولة في البورصةCME، أطلقت بورصة شیكاغو التجاریة ( 1999في سبتمبر  
مشتقات جدیدة للطقس في   بورصة شیكاغوعرضت    ).Cao 2004(والتي تعتمد على درجات الحرارة  

الولایات   في  مختلفة  الأمریكیةمدن  عدد   ،المتحدة  السوق  المشاركین  وازداد  تم عرض  في  البدایة،  في   .
مدن تم اختیارھم بناءً على عدد السكان، والتباین في درجات    10في    المشتقات المالیة الخاصة بالطقس

في   مشاھدتھا  تتم  التي  والأنشطة  الموسمیة،  (خارج  الحرارة  شیكاغو  ).  OTCالأسواق  بورصة  قدمت 
ً نظامالتجاریة   الإعلان    حیث   زیادة الشفافیة على المعاملات من  ت تمو  ،والنمو  ساعد السوق على التطور  ا

  المشتقات المالیة الخاصة بالطقس سوق  ل  الجدد   دید المشاركینعجذب المما ساھم في    ،أسعار العقود عن  
(Alexandridis & Zapranis, 2013).   

القیمة  2004في عام   بلغت  بالطقس،  الخاصة  المالیة   ، أمریكي  ملیار دولار  2.2  التجاریةفي    المشتقات 
تداول    كما،  2005سبتمبر    فيأمریكي  ملیار دولار    22  بمبلغ  عشرة أضعافإلى  ونمت      300.000تم 
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لا    )OTC(   العملیات خارج البورصة  عقد تداول. ومع ذلك ، فإن سوق   630.000وحجم تجاوز  عقداً،  
 یزال أكثر نشاطًا من البورصة ، لذلك كانت فروق الأسعار بین العرض والطلب كبیرة جداً. 

المشتقات قیمة    ت بلغ)،  WRMA 2009ھ جمعیة إدارة مخاطر الطقس (تجرأوفقًا للمسح السنوي الذي  
بالطقس الخاصة  البورصة    المالیة  في  قیمتھ    ،2009  و  2008  بین عاميالمتداولة  دولار مل  15ما  یار 

- 2005  الفترة  فيأمریكي  ملیار دولار    45و    ،ملیار دولار أمریكي في العام السابق  32أمریكي، مقارنة بـ  
لـ Ceniceros 2006(  2004و    2005مقارنة بعامي    اً كبیرنمواً  . ومع ذلك، كان ھناك  2006 ). وفقاً 

)CME( من العقود الموسمیة إلى العقود الشھریة. تحولاً  شھد ، فإن الانخفاض الأخیر 

المشتقات ستمر سوق  افي الأسواق المالیة،  العام  تراجع  العلى الرغم من انخفاض العدد الإجمالي للعقود، بعد  
من حیث الجغرافیا وقاعدة العملاء والعلاقة المتبادلة   ،نطاقھفي  لطقس في التطور والتوسع  االمالیة الخاصة ب

 في المائة  250إلى    2009الأسواق المالیة والتأمین. في آسیا، ارتفع عدد العقود في عام    خاصةمع الآخرین  
مقارنة    2009- 2008  عامي   في  عقداً متداولاً   34068. في أوروبا ، كان ھناك  2008- 2007مقارنة بفترة  

 ).WRMA 2010في العام السابق ( 25290مع 

 750بقیمة اسمیة قدرھا    ،في المائة منذ بدایة العام  60بنسبة  ، زادت أحجام العقود الآجلة    2020في عام  
  480في المائة منذ بدایة العام بقیمة تبلغ    143، في حین زادت أحجام الخیارات بنسبة  أمركيملیون دولار  
حجم یومي أعلى نسبة تداول خلال أكثر من عامین، بمتوسط    2020. شھد سبتمبر  أمریكي  ملیون دولار

)ADV 29000 ما مقدراه  ، تجاوزت العقود المفتوحة 2020من دیسمبر  عقد. اعتباراً  1000عن ) یزید  
الخیارات والعقود الآجلة نمو  بالمائة على أساس سنوي. یتزامن ھذا الظھور في    175، بزیادة قدرھا  عقداً 

، بما  الطقسالمالیة الخاصة بمخاطر  منتجات  اللإدراج جمیع    ھذه الأخیرةمع تحرك  )  CME(لمجموعة  
  لبورصة. في التداول الإلكتروني  لمنصة  ) التي تمثل  CME Globex(لتداول على  وافي ذلك الخیارات،  

    والخیارات ببورصة شیكاغو التجاریة.  ،نعرض الشكل التالي الذي یبرز تطور حجم العقود المستقبلیة

للفترة  والمستقبلیات في بورصة شیكاغو التجاریةحجم عقود الخیارات الشھري لتطور ال : )10( الشكل
2019-2020 

 

-risk-climate-eports/managingr-and-https://www.cmegroup.com/education/articlesSource: 
(09/06/2022) options.html-and-futures-weather-group-cme-with 

سوق   تنظیم  بالطقسیتم  الخاصة  المالیة  آخر  المشتقات  مالي  سوق  أي  یدخلمثل  حیث  طون  المتحوّ   ، 
في السوق    فیما بینھم فیتم، أما التدول  في السوق الأولیةھما  صفقة بینال  ، وتتم في المعاملات   والمضاربون 

 الثانویة.  
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 المشاركون في السوق  .2.5.4
، كما ھو الحال في  المناخفي    ات تغیرّاللطقس ول  المالیة  مشتقات الھناك فئتین أساسیتین في أسواق  یوجد  

في المتحوطین والمضاربین. تتكون فئة المتحوطین من شركات   الفئتین  تتمثل  الأسواق المالیة الأخرى،  
، بینما تتكون فئة  ابغرض التحوط من مخاطر الطقس في أعمالھ  المشتقات المالیة الخاصة بالطقستشتري  

وصنادیق التحوط. یشارك المضاربون   ،وشركات إعادة التأمین ،المضاربین من البنوك، وشركات التأمین
تداول   بالطقسفي  الخاصة  المالیة  تحقیق ربح  المشتقات  أجل  ً من  التحوّ لتحملھم    مقابل  ا ط. وفي  مخاطر 

تقریبًا،  لتغطیة أي متغیر الطقس    المشتقات المالیة الخاصة بالطقسالوقت الحالي، أصبح من الممكن ھیكلة  
 عدة سنوات. لفترات مختلفة تتراوح من أسبوع إلىو

تریلیون دولار من الاقتصاد الأمریكي معرض بشكل   1) ، فإن ما یقرب من  Challis, 1999(  دراسةوفقًا ل
  ، من الاقتصاد الأمریكي  في المائة  30تشیر التقدیرات إلى أن ما یقرب من  كما  مباشر لمخاطر الطقس.  

 ). CME 2005الطقس (مخاطر من الشركات الأمریكیة تتأثر بفي المائة  70و

أھم عامل مناخي یفسر الطلب  ھذه الأخیرة تعُد اس بشكل خاص لدرجة الحرارة. قطاع الكھرباء حسّ یعتبر 
الكھرباء على    ،على  الطلب  من  كل  في  الحرارة  درجة  تأثیر  دراسة  تمت  المتحدة.  الولایات  في  والغاز 

الأوراق،   من  العدید  في  والسعر   ودراسة   ، (Gabbi and Zanotti, 2005)   دراسة   مثل:الكھرباء 
)2003 Zanotti,  et al(دراسة  ) وPirrong and Jermakyan, 2008  (  ،  ومن ثم، فمن المنطقي أن

،   2004. في عام  المشتقات المالیة الخاصة بالطقستكون شركات الطاقة ھي المستثمر الرئیس في سوق  
یتألف من شركات الطاقة. مع دخول المزید   ة بالطقسالمشتقات المالیة الخاص من سوق  في المائة  69كان 

المشتقات المالیة الخاصة    من سوق  في المائة  46  تمثل شركات الطاقة    أصبحت من المشاركین إلى السوق،  
، حتى وإن كانت الإحصائیات قدیمة نوعاً ما، إلى أن  ھذا التحوّلوالشكل التالي یبرز    .2005في    بالطقس

دخلت شركات القطاع الزراعي في   حیث الشركات الزراعیة تتأثر بشكل كبیر بالتغیرات المناخیة كذلك،  
 . المشتقات المالیة الخاصة بالطقسسوق 

 وفق القطاعات الاقتصادیة  المشتقات المالیة الخاصة بالطقسالمشاركون في السوق ): 11( الشكل

 
.2013, P7)(Alexandridis & Zapranis, Source:  

بالطقس، كانت أسواق  2005حتى عام  أنھ  )  11(  الشكلیوضح   الخاصة  المالیة  تھیمن علیھا    المشتقات 
  ، السوقإلى    المتعاملونشعبیة جدیدة دخل    المشتقات المالیة الخاصة بالطقسمع اكتساب    لكنشركات الطاقة.  

وخدمات    ،ومبیعات التجزئة  ،والمرافق العامة  ،أن قطاعات النقلخاصة من قطاعي الزراعة والتجزئة. كما  
في سوق    مشاركةقطاعات الال  لذلك أصبحت من  ،لطقس تغیرات اوالبناء شدیدة الحساسیة ل   ،التسلیة والترفیھ

 . المشتقات المالیة الخاصة بالطقس
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التغیرات إلى جذب أعضاء جدد لا تعتمد أرباحھم على    لخاصة بالطقسالمشتقات المالیة ار سوق  ییؤدي تطو
التأمینالمناخیة شركات  مثل  التأمین   ،،  إعادة  التحوّ   ،وشركات  وصنادیق  الاستثماریة  حیث   ط.والبنوك 

إمكانا الاستثماریة  البنوك  المالیة استخدام    یةأدركت  المخاطر  لإدارة  كمنتج  بالطقس  المتعلقة    ، المشتقات 
ً یمكن  و سعر الفائدة أو  مخاطر التقلب في  للتحوط من    ،إلى جنب مع المنتجات المالیة الأخرى  بیعھا جنبا

الأخرى  الزراعیة  السلع  أو  بالطاقة  المتعلقة  المراجحة  فرص  من  للاستفادة  أو  العملة،    مخاطر 
(Alexandridis & Zapranis, 2013). 

 )CMEفي ( والتوزیع الجغرافي لھا لطقس الخاصة با ةالمشتق المالیة منتجات واقع  .3.5.4
  وتتطور باستمرار   ،واسعة النطاق  المشتقات المالیة الخاصة بالطقسقائمة العقود المتداولة في سوق  تعتبر  
منتجات  رات، وتمثل ھذه الأخیرة العدید من العقود الآجلة وعقود الخی بورصة شیكاغو التجاریة  قدمحیث ت

في    24  ، منھا  حول العالم  مدینة  46والشھري في    ،الطقس الموسميمتوسط  ب   تتعلق  مؤشرات قائمة على  
ن الشكل التالي یبیّ   .20في الیابان   3في أسترالیا ، و    3في كندا ، و    6في أوروبا ، و    10الولایات المتحدة ، و

التداول   لحجم  الجغرافي  بالطقسالتوزیع  الخاصة  المالیة  التجاریة  المشتقات  شیكاغو  بورصة  لعام    في 
2020.  

في بورصة شیكاغو   المشتقات المالیة الخاصة بالطقسالتوزیع الجغرافي لحجم التداول ): 12( الشكل
 2020لعام 

 
-risk-climate-reports/managing-and-https://www.cmegroup.com/education/articlesSource: 

(09/06/2022) ions.htmlopt-and-futures-weather-group-cme-with 

 95)، على أكثر من  )HDD) ، (CDD) ، (CAT(   القائمة على مؤشرات درجة الحرارة (العقود  تسیطر  
في بورصة شیكاغو وروبا ، تعتمد عقود الطقس  ، ففي أالمشتقات المالیة الخاصة بالطقسفي المائة من  

في الولایات المتحدة الأمریكیة وكندا وأسترالیا ، تعتمد   .  )CAT(لأشھر الصیف على مؤشر    التجاریة
عادة ما .  )HDD, CDD (  أو)  HDD(على مؤشر    تعتمد عقود الطقس في بورصة شیكاغو التجاریة

درجة مئویة في أوروبا    18درجة فھرنھایت في الولایات المتحدة و    65تكون درجة الحرارة الأساسیة  
 

ن ولندن  CME، تداولت (  2009في نھایة عام  20 لونة وبرلین وإیسـ تردام وبرشـ ر التالیة: أمسـ ) منتجات الطقس المحررة على المدن الأوروبیة العشـ
ــ   ا، بالتیمور ، بوســطن ، شــیكاغو ،  التالیة: أتلانت  24ومدرید وأوســلو وباریس وروما وســتوكھولم. في الولایات المتحدة ، ھناك عقود للمدن الـــــ

ــیتي ، لاس فیجاس ، لیتل روك ، لوس   ــاس س ــونفیل ، كانس ــتن ، جاكس ــبرینغز ، دالاس ، دي موین ، دیترویت ، ھیوس ــیناتي ، كولورادو س ــینس س
ا ،  شـارع. بول ونیویورك وفیلادلفیا وبورتلاند ورالي وسـاكرامنتو وسـالت لیك سـیتي وتوكسـون ووا-أنجلوس ، مینیابولیس   شـنطن العاصـمة أیضـً

ــیدني ؛ وأخیرًا ،   3مدن كندیة ، كالغاري ، إدمونتون ، مونتریال ، تورنتو وفانكوفر ووینیبیغ ؛   6ھناك   ــبان وملبورن وسـ ــترالیة ھي بریسـ مدن أسـ
 ھناك ثلاث مدن یابانیة ھي ھیروشیما وطوكیو وأوساكا.
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بالنسبة للمدن الیابانیة    للمدن الأوروبیة.)  HDD(كما تتداول بورصة شیكاغو التجاریة أیضًا عقود    .والیابان
)  HDD) ، (CDDعلى مؤشرات درجة الحرارة ( (على    المشتقات المالیة الخاصة بالطقس، تعتمد  ةالثلاث

) ،CAT(( . 

 

   نموذج مرجعيفي ظل غیاب ھ وتحدیات المشتقات المالیة الخاصة بالطقستسعیر  .5

تطوراَ سریعاَ، من حیث الأدوات وتنوعھا، ومشاركة المزید   المشتقات المالیة الخاصة بالطقسسوق  یشھد 
السوق بشكل أكبر، ومن  ھذا  لكن لا تزال ھناك بعض التحدیاّت التي تعیق تطوّر    ،المستثمرین والممتعاملین

التحدیات   أبرز  نموذج    غیّاب بین  مثل  عام،  بشكل  مقبول  تسعیر  لتسعیر  )  Black Scholes(نموذج 
ذات  دة، ومحدّ علیھا التعامل مع مخاطر مكانیة    یتحتمالمشتقات المالیة الأخرى. كما أن العدید من الشركات  

بالطقس لا یزال  د نوع محدّ  ً   قلیل السیولة . كما أن سوق المشتقات المالیة الخاصة   ، في الوقت الذي نسبیا
  . المعتمدة في التقییم  نماذجالوشركات إدارة المخاطر ببیانات سوق الطقس، ولا ینشرون    ،یحتفظ الممارسون

من خلال توسیع  ف.  السوق  سیولة  رفعیساھم في  مشاركین جدد في السوق، و  تجاوز ھذه التحدیّات یجذب  
الإیرادات،    مع تراجعتأثیرات الطقس    ربطالقائمة الحالیة لمؤشرات الطقس، ستكون الشركات قادرة على  

ل من  قلّ یبورصة شیكاغو س   تشملھا المشتقات المالیة الخاصة بالطقس في  توسیع قائمة المدن التي  كما أن
 المخاطر المكانیة. 

  ، درجات الحرارةل  المالیة  مشتقات العلى    المالیة الخاصة بالطقسالمشتقات    في مجال  ز الواقع العمليیركّ 
  مشتقات اللتسعیر  أو نموذج مرجعي  لا یوجد إطار عمل مقبول بشكل عام  ووھطول الأمطار.    ،والریاح

ن منھجیة یعام. یستخدم معظم المستثمر بشكل    المشتقات المالیة الخاصة بالطقسالحرارة أو    درجات ل  المالیة
حیث تمتاز بسھولة نوعا ما    ، والتي ستتم مناقشتھا في القسم الموالي،للتسعیر   (HBA)التاریخيتحلیل  ال

  عتبر تكما    ،(Dorfleitner and Wimmer 2010)  زة وغیر دقیقةمتحیّ ما تكون    لكنھا عادة  في التطبیق،
والأكثر عرضة لأخطاء التسعیر الكبیرة   ،من حیث التنفیذ في الممارسات العملیة  لتسعیر  ا  طرقأبسط  من  

)Jewson et al.2005.(    

تستخدم الدراسات الحدیثة النماذج الدینامیكیة التي تحاكي بشكل مباشر السلوك المستقبلي لدرجة الحرارة. 
درجات  ة لیالمالمشتقات  الوتسعیر    ،الرئیسةیمكن استخدام النماذج الدینامیكیة المقدرة لاشتقاق المؤشرات  

نماذج لدرجات الحرارة الیومیة، من حیث المبدأ، إلى تسعیر أكثر دقة  الالحرارة. یمكن أن یؤدي استخدام  
من البدائل الأخرى. غالبًا ما تظُھر النماذج الیومیة دقة كبیرة محتملة لأنھا تستخدم البیانات التاریخیة المتاحة 

اشتقاق نموذج دقیق لدرجة   لكن.  في عملیة التسعیر  من السھل دمج تنبؤات الأرصاد الجویة وبشكل كامل،  
  غیر الصائبة الحرارة الیومیة لیس عملیة مباشرة. تتمثل مخاطر النمذجة الیومیة في أن المواصفات الصغیرة  

العقود  كبیرة في تسعیر  أخطاء  إلى  تؤدي  أن  یمكن  النماذج  بدلاً في  المخاطرة  إلى زیادة  ثمة  من    ، ومن 
 . منھا التحوّط

ح  اختیار معادلة تفاضلیة عشوائیة توضّ في الزمن المستمر  ب بناء نموذج دینامیكي لدرجة الحرارة  یتطل
المتوسط   في  الموسمیة  الحرارة  لذلك  درجة  المھم   ات مكون التصمیم    ینبغيوالتباین،  بدقة. من  الموسمیة 

التباطوء  الاحتمالي،  توزیع الواختیار    ،الارتداد الحصول على تقدیر دقیق لسرعة متوسط   بشكل    ودرجة 
أنصحیح.   ینبغي    طول  كما  الزمنیة  ً مناسب  كونین  أالفترة  تقدیر  و  ،ا أجل  من  التاریخیة  البیانات  اختیار 

د السمات الأساسیة قد یؤدي بناء خوارزمیة تحدّ ف  المعلمات المختلفة للنسخة التقدیریة للنموذج العشوائي.
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، والمساھمة في تحسین  لمشتقات المالیة الخاصة بالطقسلدرجة الحرارة بشكل صحیح إلى تسعیر دقیق ل
 .لیة التحوّطافعّ 

  المشتقات المالیة الخاصة بالطقس علاوةالعوامل المحددة لقیمة  .1.5

 :  ھيبالعدید من المتغیرات،  المشتقات المالیة الخاصة بالطقسقیمة  تتحددّ 

o ،نوع العقد 
o  المستقبلیة، السعر المستقبلي أو قیمة المؤشر 
o  ،(الكمیة) حجم العقد 
o  ،الحد الأقصى للدفع 
o  ،مدة العقد 
o ) المؤشر المرجعيCDD  ،HDD إلخ...  ، ھطول الأمطار ، تساقط الثلوج،( 
o  ،محطة الطقس التي یتم منھا الحصول على البیانات المتغیرة الأساسیة 
o  ،(قابل للتفاوض) قسط یدفع من المشتري للبائع 
o  مخاطرة. معدل العائد بدون 

المتداولة داخل البورصة على كمیات معیاریة، كما تتمثل العقود و المشتقات المالیة الخاصة بالطقستعتمد  
الخیارات، المستقبلیات والمبادلات. تتم  عقود  في عدة أنواع، كما ھو الحال في المشتقات المالیة الكلاسیكیة ك

حیث   المقاصة،  غرف  طریق  عن  وضعی تالتسویة  تسویة  بناءً عتمد  العقود  ھذه  سعر    ة  بین  الفرق  على 
الممارسة والسعر السوقي، كما تتم إضافة حد أقصى للدفع من أجل حمایة الطرفین من الظروف الجویة  

د الفترة التي یتم خلالھا حساب القاسیة. تحتوي جمیع العقود على تاریخ بدء وتاریخ انتھاء محددین مما یقیّ 
تتراو  أن  یمكن  الأساسي.  شیكاغو  المؤشر  بورصة  في  سنوات.  عدة  إلى  واحد  أسبوع  من  العقد  فترة  ح 

، مثل ارتفاعات المؤشر التجاریة یتم تداول العقود الشھریة، والموسمیة. بعض العقود لھا فترات أكثر تحدیداً 
  ولیس في عطلات نھایة الأسبوع، كما یتم تحدید المؤشر  ،یتم النظر فیھا فقط في أیام العمل  التي الأساسي،

 المشاھدات الأساسي في العقد الذي یعتبر المتغیر الأساسي لحساب قیمة العقد. تستند جمیع عقود الطقس على  
ل  تعطّل ویتم استخدام محطة احتیاطیة في حالة    ،في محطة أرصاد جویة محددةمتغیرات الطقس  الفعلیة 

أن بعض العقود تستند إلى  المحطة الرئیسیة. تعتمد معظم المعاملات على محطة واحدة، على الرغم من  
متعددة  البیانات مجموعة مرجحة من   اختلاف    ،من محطات  الآخر على  بین  والبعض    محطتین البیانات 

 .مختلفتین

عائد بدون مخاطرة لخصم التدفقات  العلى معدل    المشتقات المالیة الخاصة بالطقس تستند عملیات تسعیر  
المشتق  النقدیة المتوقعة، وبالتالي یعتبر معدل العائد بدون مخاطرة من بین العوامل الأساسیة المحددة لقیمة  

  .  (Alexandridis & Zapranis, 2013)المالي الخاصة بالطقس

بالطقسیمتاز سوق   المالیة الخاصة  سیولة، وبالتالي یمكن  ال بانخفاض في    والتغیرات المناخیة  المشتقات 
تسعیرھا كعقود تأمین. وبالتالي علاوة المشتق في ھذه الحالة تنقسم إلى عنصرین: العلاوة الأصلیة وعلاوة  

 المخاطرة، ونكتب :  

     (09) 

 حیث:  
 علاوة المشتق. : 
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)P( .العلاوة الأصلیة : 
 )t(RP  :.علاوة المخاطرة  

عن المبلغ واجب السداد المتوقع في نھایة العقد، في حین علاوة المخاطرة ھي   تعبرّالعلاوة الأصلیة  
ط، یقوم المشتري  مبلغ یقابل المكافأة التي یطلبھا البائع لتحمل المخاطر ضمن محفظتھ، حیث من خلال التحوّ 

ط على  : المخاطر المرتبطة بالتحوّ ھي   لبتحویل المخاطر إلى البائع، وتعتمد علاوة المخاطر على عدة عوام
المنتج المتداول، ومخاطر السیولة ومخاطر النمذجة. تشمل المخاطر المرتبطة بالتحوّط على المنتج المتداول 
المخاطر التي یتعرض لھا البائع من خلال ممارسة الخیار أو تنفیذ العقد من قبل المشتري، وبالتالي إلزامھ 

وجود سیولة في السوق إلى حد ما، أي لا یمكن  بدفع مبلغ للمشتري. تتوافق مخاطر السیولة مع مخاطرعدم  
المشتقات  للمستثمر تسویة مركزه عن طریق إعادة شراء العقد. ھذا المخطر مرتفع للغایة حالیًا في سوق  

تم اختیاره لتحدید قسط التأمین یالنموذج الذي  ب  تتعلقّ. مخاطر النموذج ھي مخاطر  المالیة الخاصة بالطقس
 توقع. المبلغ المفي الحقیقة  لا یمثلّث أن القسط المحسوب على ھذا النحو وانحرافھ عن الواقع، حی

 الخاصة بالطقس  والتغیرات المناخیة  المالیة طرق تسعیر المشتقات  .2.5
المشتقات المالیة  إلى القیمة المناسبة لعقود    المشتقات المالیة الخاصة بالطقسیحتاج المشاركون في سوق  

بالطقس تحدّ ، حیث  الخاصة  وذو  معقّد  التسعیر  تسعیر  كثیرة  یات أن  استخدام طرق  إمكانیة  بسبب عدم   ،
 أصلاً التي تعتبر  و  ،من خصوصیة  المشتقات التقلیدیة، وما تمتاز بھ متغیرات ومؤشرات الأرصاد الجویة

في  محل التعاقد  الطقس غیر قابلة للتداول كبقیة الأصول    مؤشرات لمؤشرات الطقس. تعتبر    محل التعاقد 
 ،اتجاه طویل الأجل  باحتوائھا علىأسواق المشتقات المالیة، إضافة إلى أن سلسلة متغیرات الطقس تمتاز  

ً   مثالاً   المشتقات المالیة الخاصة بالطقس. لذلك یعُد سوق  وموسمیة  ومتوسط ارتداد  عن السوق غیر    نموذجیا
الحالیة    مالیة الخاصة بالطقس المشتقات الالمكتمل. من منظور النمذجة، یمكن تصنیف طرق تسعیر عقود  

)  2(  ،الذي یعتمد على تقییم احتمالات جمیع النتائج المستقبلیة للعقد   التسعیر الاكتواري)  1(إلى ثلاث فئات:  
الذي یعتمد على الأسعار الملاحظة في السوق،   التسعیر التاریخيو  ،التحلیل الإحصائي للبیانات التاریخیةو

التسعیر   یعتمد  ً قد  للعقد جنبا السوق  السوق على استخدام سعر  إلى  نموذج مناسب   المستند  إلى جنب مع 
  حیث لا ینطبق التقییم التقلیدي من خلال عدم المراجحة   ،عدم المراجحةالذي یحقق فرضیة  سعر  اللاشتقاق  

ً . ومع ذلك، إذا كان ھناك عقدان مختلفان محددان على نفس المؤشر، فالمحاید بناءً على المخطر     عندئذٍ، وفقا
مؤشرأو  التسعیر باستخدام نمذجة ال )3( تسعیر بالاعتماد على المراجحة ممكنًا. ال یكونلافتراضات معینة،  

  .  (Alexandridis & Zapranis, 2013)نمذجة متغیرات الطقس

لتسعیر   طرق  عدة  استخدام  بالطقسیتم  الخاصة  المالیة  أو  المشتقات  الاكتواریة  الطریقة  مثل  تحلیل ال، 
فعلیة  )، لاشتقاق سعر مشتق درجة الحرارة القائم على مؤشر درجة الحرارة دون نمذجة  HBAالتاریخي (

درجة الحرارة. تقیس كلتا الطریقتین كیفیة أداء مشتق درجة الحرارة في السنوات السابقة، حیث    لمتغیرّ
المالي الخاص ي تم اشتقاقھ من السنوات السابقة بمثابة علاوة للمشتق  العائد (المخصوم) الذ یعتبر متوسط  

 . بمخاطر الطقس والتغیرّ في المناخ

ً وبدلاً من ذلك، یمكن   )  HDD(للمؤشرمحل التعاقد، أي "نمذجة المؤشر"، مثل مؤشر    مباشراً   ضع نموذجا
. ینبغي تطویر  )AccDDDs( أو مؤشر ) AccHDDs( أو مؤشر ) CAT(أو مؤشر ) CDD(أو مؤشر 

، تشیر بعض الأوراق إلى أن نمذجة مؤشر درجة الحرارة  دراسات السابقةنموذج مختلف لكل مؤشر. في ال
)HDD    أوCDDومخاطر   تسعیر المشتق المالي الخاص بالطقس   بھدفنمذجة  لل   ) قد تكون أكثر ملاءمة

 ). ,Geman and Leonardi 2005  Jewson et al.2005( تغیرّالمناخ 

  ، وھي استخدام النماذج بناءً على درجات الحرارة الیومیة ،تقدیر درجة الحرارةلھناك طریقة أخرى توجد 
یمكن أن تؤدي النمذجة الیومیة، من حیث المبدأ، إلى تسعیر أكثر دقة من نمذجة مؤشرات درجة الحرارة،  
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)Jewson et al. 2005 حساب مؤشرات لبسبب الحدود الحالیة    الكثیر من المعلومات   ان) ، حیث یتم فقد
اشتقاق نموذج دقیق لدرجة الحرارة  ،  یحده صفر. من ناحیة أخرى)  HDD(  مؤشر  درجة الحرارة، لأن

، والتباین ، والتوزیع، موسمیة في المتوسط  الالیومیة لیس عملیة مباشرة. تظھر درجات الحرارة المرصودة  
والارتباط الذاتي، وھناك دلیل على وجود ذاكرة طویلة. تتمثل مخاطر النمذجة الیومیة في أن المواصفات  

درجة الحرارة  المشتقات المالیة الخاصة بي إلى سوء تسعیر كبیر لعقود  الصغیرة في النماذج یمكن أن تؤد 
)Jewson et al.2005 .( 

 ) HBAتحلیل التاریخي (ال .1.2.5

، وھو إجراء عملیات محاكاة  المشتقات المالیة الخاصة بالطقستمثلّ ھذه الطریقة نھجاً كلاسیكیاَ لتسعیر  
في السنوات   المشتقات المالیة الخاصة بالطقسعائد  بناءً على البیانات التاریخیة، حیث یتم حساب متوسط  

عطي  توھو أن المشاھدات التاریخیة لعلاوة عقد الطقس    ،الماضیة. تقوم ھذه الطریقة على افتراض رئیس
ً   وصفاً  وھ  دقیقا المحتملة،  المكاسب  بنفس  لتوزیع  نفسھ  سیعید  التاریخ  أن  تفترض  ي 

، حیث أن ھذا الافتراض قد لایكون دقیقا في مجال التغیرات المناخیة،  )Hamisultane, 2008الاحتمال( 
انتقاد لھذه الطریقة.   یتم حساب مخاطر الطقس بالاعتماد على الانحراف    مما یجعل ھذا الافتراض أھم 

 النموذج التالي:  ویكون التسعیر وفق  المعیاري للمكافآت،

    (10) 

 حیث:  

 P (t)  سعر العقد في التاریخ : )t(،  وT)  ،D (t  معامل الخصم من تاریخ استحقاق العقد    ھو)T  (  تاریخ إلى  
 )(ھو الانحراف المعیاري التاریخي للمكافآت ، و  )( و  العائد التاریخي،ھو متوسط  )  ( و  ،)t(  التسعیر

  رقم موجب یشیر إلى علاوة المخاطر. 

بصفة عامة، تتكون ھذه   المشتقات المالیة الخاصة بالطقسلتقییم    البسیطة  من بین الطرقتعتبر ھذه الطریقة  
دالة تابعة   ھذه الأخیرة  ، تكونةالطریقة من حساب مكاسب تجریبیة متوقعة، یضاف إلیھا علاوة مخاطر

یانات التاریخیة. لذلك من الضروري أن نحسب لكل سنة المبلغ الذي  البالمحسوب من  للانحراف المعیاري  
 .یمكن أن یكون الدفعة التي تم الحصول علیھا بموجب العقد الذي نسعى إلى تسعیره

حیث لا توجد   ، (Cao et al. 2004)عامًا  30و    10غالبًا ما یتم استخدام سلاسل زمنیة یتراوح طولھا بین  
  تعتبر طریقة   حاجة لملاءمة توزیع درجة الحرارة أو لحل أي معادلات تفاضلیة عشوائیة. علاوة على ذلك،

)ΗΒΑمستقرةأولاً ، یفُترض أن تكون السلسلة الزمنیة لدرجة الحرارة    على افتراضات قلیلة جداً.   ) قائمة .
یظھر الفحص   .(طبیعیاً)  تقلة وموزعة بشكل متماثلبعد ذلك ، یفُترض أن تكون بیانات السنوات المختلفة مس

أیّ  أن  الحرارة  لدرجة  الزمنیة  للسلسلة  ً الدقیق  غیر    ا الافتراضات  ھذه  الواقعمن  أرض  على  من محققة   .
على   تحتوي  الحرارة  لدرجة  الزمنیة  السلاسل  أن  موسمیةالواضح  واتجاهمشاھدات  وقفزات،   عام   ، 

)Zapranis and Alexandridis 2009 .(    الماضي یعكس أن  الطریقة ھو  لھذه  الافتراض الأساسي 
 ً تفترض الطریقة أن توزیع المكاسب السابقة یصور توزیع   في المتوسط. لكي نكون أكثر دقة،  المستقبل دائما

ھذه الطریقة ھي الأبسط من حیث التنفیذ، ونتیجة لذلك، ھي الأكثر تعتبر  المكاسب المستقبلیة بشكل صحیح.  
 . (Alexandridis & Zapranis, 2013) تسبب في أخطاء تسعیر كبیرةاحتمالیة لل
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 ) Actuarial(  الطریقة الاكتواریة .2.2.5

تسُتخدم الطریقة الاكتواریة على نطاق واسع في مجال التأمین، حیث تعتمد على مجموعات البیانات المناسبة  
توزیع الاحتمالي لجمیع النتائج المحتملة للمؤشر محل  اللبیانات وتوقعات الأرصاد الجویة من أجل اشتقاق  

العائد   لحساب  التاریخیة  البیانات  تسُتخدم  كما  خالٍ التعاقد،  بسعر  المتوقع  العائد  خصم  یتم  من    المتوقع. 
تعتمد ھذه الطریقة على التحلیل الإحصائي  كما  .  المالي قید التسعیر   المشتق  للحصول على سعر  ةالمخاطر

 ً   والتوزیعات الاحتمالیة، وھي أقل قابلیة للتطبیق في العقود ذات المتغیرات محل التعاقد التي تتبع أنماطا
، المشتقات المالیة الخاصة بالطقسمعظم عقود  تمتاز بھا  لأن ھذه خاصیة    ؤ بھا. ونظراً متكررة یمكن التنب 

 ً ً   من المرجح أن لا یعتبر التحلیل الاكتواري نھجا ما لم یكن العقد قائماً على أحداث جویة    ،للتسعیر  مناسبا
   نادرة مثل البرودة الشدیدة أو الحرارة الشدیدة. 

الطریقة    تستند  بالطقس  للمؤشرات   التوزیع الاحتمالي   تقدیر  علىھذه  إلخ)   HDD   ،CDD(  الخاصة   ،
ھي دالة كثافة احتمال المؤشر محل التعاقد. وكما   gواستخدامھ لحساب العائد المتوقع.  لنفترض أن (.)  

لاحظنا في الأقسام السابقة أن العائد ھو دالة تابعة لقیمة المؤشر عند الاستحقاق، فإذا كان المتغیر العشوائي  
)X  (  الذي یساوي قیمة المؤشر عند الاستحقاق. یمكن كتابة العائد كدالة تابعة لھذا المتغیر العشوائيf (X)   .

   . بالرجوع إلى نظریة التحویل: للعائد   المتوقعةالقیمة لتالي نسعى لحساب وبا
العشوائي المتغیر  كان  احتمالیة  )  X(  إذا  كثافة  دالة  وذو  معیّن،  لفضاء  والدالة ،  (.)gینتمنى 

 فیمكن أن نكتب:  قابلة للقیاس 
       (11) 

 فنكتب:   الدالة موجبةإذا كانت 

 (12) 
 وبصفة عامة: 

 
ال أن  على  المعادلة  ھذه  تدل  العشوائي  لتابعة  الدالة  حیث  اتنتمني    f (X)لمتغیر  الاحتمالي  إلى  لفضاء 

تنتمي  مكافئة   التي  العشوائي،  المتغیر  بدون  للدالة  الفضاء  ،  الاحتمالي  إلى 
 ).Xبدوره یحتوي على المتغیر العشوائي ( ، الذي  

 علاوة على ذلك ، عندما یتم استیفاء أحد ھذه الشروط ، یكون لدینا:  

        (13) 

 لمؤشر وفقًا لنظریة التحویل، كما یلي: لعائد ا المتوقعةالقیمة یمكننا كتابة صیغة حساب 

            (14) 

المخاطر  المعتمد، وبالتالي  الاحتمالي  بالتوزیع    ةمرتبط للعائد    المتوقعةالقیمة  ) أن  14یبرز من المعادلة (
المرتبطة بھذه الطریقة ھي مخاطر النمذجة، أي أن السعر الذي تم الحصول علیھ سیعتمد بشكل كبیر على 

أو   متحیزّ  بالضرورة إلى سعر التوزیع الاحتمالي  المستخدم. سیؤدي الخطأ في اختیار  الاحتمالي  التوزیع  
 . (Alexandridis & Zapranis, 2013) غیر صائب 
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   حالة النموذج ذو التوزیع الطبیعي 

یكون    عندماالمالي الخاص بالطقس والتغیرّ في المناخ    المشتقندرس بشكل أكثر تحدیداً تقییم علاوة    سوف
 تأخذ دالة الكثافة الإحتمالیة الصیغة التالیة:   في ھذه الحالة ،التوزیع الطبیعيیتبع التوزیع الاحتمالي 

            (15) 

كان   الطبیع متوسط  إذا  الصفر  يالتوزیع  الكثافة   يساویمعیاري  النحراف  الا و  ،یساوي  دالة  فإن  واحد، 
 للتوزیع الطبیعي المركّز والمختصر تكتب على الشكل التالي: 

              

                  (16) 
 

تصمیم نماذج مختلفة لمؤشرات درجات  )Agliardi, & Gagliardi,  2021(الدراسات  بعض  حاولت  
) الخصائص   ,2005Geman and Leonardiناقش (،  ))CAT( أو)  CDD( أو  )  HDD(مثل  (الحرارة  

الحرارة  مؤشرات لالإحصائیة   نتائج  ،درجات  ً   55  سلسة مكونة منالتي شملت  ھم  دراست  تشیر  من    عاما
شھر دیسمبر في باریس، تم رفض فرضیة التوزیع الطبیعي، بینما في  )  HDD( ھ في حالة  البیانات إلى أنّ 

لشھر دیسمبر، تم قبول فرضیة التوزیع الطبیعي. وخلصوا إلى أن النمذجة المباشرة  )  AccHDD( حالة  
    .(Alexandridis & Zapranis, 2013) غیر مناسبة)  HDD(لمؤشرات 

مخاطر الطقس، أو حتى المتغیرات لمؤشرات المرجعیة  الالدراسات السابقة أنھ یمكن نمذجة  بعض  تقترح  
أو سیرورات  الزمنیة  باستخدام سیرورات زمنیة منفصلة كتحلیل السلاسل  إما  الحرارة)،  ذاتھا (كدرجة 

في   ) processes(  للسیرورات مستمرة كالمعادلات التفاضلیة العشوائیة، نعرض فیما یلي تقدیم مختصر  
  الزمن المتقطع وفي الزمن المستمر.

 في الزمن المتقطع  أو للمتغیرات لمؤشرلنمذجة ال طریقة .3.2.5

الحرارة    تمتاز درجة  الزمن منفصل  الشكل  البقیم  استخدام  عبر  یمكن  وبالتالي  الزمن سیرورال؛  في  ات 
سابقة  في  تمت    .منفصلال ال  سیرورات مقارنة    )Carmona, 1999(دراسات  عائد الزمن  ذات  منفصل 

 ، نموذج الانحدار الذاتينمذجة درجة الحرارة من خلال   ت . تمAR (p)  نموذج الانحدار الذاتيو ،متوسط
تأخذ في الاعتبار موسمیة البیانات أو اتجاھھا. یمكن أخذ ھذه العناصر في الاعتبار    مالأسالیب المستخدمة لو

 . (Alexandridis & Zapranis, 2013) من خلال استخدام السلاسل الزمنیة

 السلاسل الزمنیة العشوائیة المستقرة وغیر المستقرة   .1.3.2.5

من خلال عملیة عشوائیة   )1x ,   :::nx(یھدف تحلیل السلاسل الزمنیة إلى نمذجة سلسلة من الملاحظات 
 .)P؛  F) من المتغیرات العشوائیة المحددة على مساحة الاحتمال (؛ Xnزمنیة منفصلة، أي تسلسل ( 

السلسلة الزمنیة،   تحتاج دراسة أي ظاھرة أو سلسلة زمنیة إلى دراسة الخصائص الإحصائیة لتحلیل سلوك
والتوزیع الاحتمالي الذي یعطي فكرة مبدئیة على   ،من بین ھذه الخصائص دراسة الاستقراریة أو السكون

 .)2020(بن الضب،  بفعالیة مما یساعدنا على النمذجة والتنبؤ ،وبنیة السلسلة الزمنیة المدروسة  ،طبیعة
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استقراریة   الخطیة  النماذج  من  العدید  مستقرة تشترط  زمنیة  سلاسل  بین  نمیز  حیث  الزمنیة،    السلاسل 
)Stationary(  ذات اتجاهو، وسلاسل زمنیة غیر مستقرة )Non stationary( . 

فیھا  نقصد بالسلسلة الزمنیة المستقرة تلك السلسلة الزمنیة التي تتغیر مستویاتھا مع الزمن دون أن یتغیر  
 ً ولا یوجد فیھا   ،، أي أن السلسلة تلتف حول متوسط ثابت المتوسط، وذلك خلال فترة زمنیة طویلة نسبیا

ولا نحو النقصان، أما السلسلة الزمنیة غیر المستقرة فإن المستوى المتوسط فیھا یتغیر    ،اتجاه لا نحو الزیادة
 Wide(  ضعیفال  معنىالمستقرة ب أنھا    نقول على سلسلة زمنیة ماباستمرار سواء نحو الزیادة أو النقصان.  

sense stationarity(زمن ونكتب:  وتباینھا وتبایناتھا المشتركة ثابتة عبر ال  ،، إذا كانت توقعھا 
   :تذبذبت حول متوسط حسابي ثابت عبر الزمن  -

           (17) 
   :ثبات التباین عبر الزمن  -

     (18) 
قیمتین لنفس المتغیر معتمدا على الفجوة  أن یكون التباین المشترك بین أي  ینبغي  :  ثبات التباین المشترك  -

الزمنیة بین القیمتین، ولیس على القیمة الفعلیة للزمن الذي یحسب عند التباین المشترك، أي على الفرق 
 ، ونكتب: بین فترتین زمنیتین

   (19) 
 

المستخدمة في تحلیل السلاسل الزمنیة، تحلیل الانحدار الذاتي، والمتوسطات المتحركة، من بین النماذج  
 . )2020(بن الضب،  والنماذج التي تمزج بینھما

   [Autoregressive Model AR(p)]نماذج الانحدار الذاتي  .2.3.2.5
، یطلق على  لھا  للتنبؤ بالقیم المستقبلیةالملاحظة  )  Yt( لسلسلة الزمنیة  للانحدار الذاتي  استخدم نموذج  یُ 

 ونكتب:  ،  AR (1)ھذا النموذج نموذج الانحدار الذاتي من الدرجة الأولى، وغالبًا ما یختصر 
   (20) 

“، حیث )Yt(لسلسلة زمنیة    AR (1)ھذا النموذج نموذج الانحدار الذاتي من الدرجة الأولى  یمثل  
النموذج و    ” العشوائي  ھي معلمات  الحد  ، وبصفة عامة یمكن كتابة نموذج الانحدار )IID(ھو 

   :  كما یلي  pدرجة الالذاتي إلى 
   

 ویمكن اعادة كتابة النموذج على النحو التالي : 
   (21) 

 

    MA)نماذج المتوسطات المتحركة ( .3.3.2.5
وفق  فئة أخرى من النماذج الخطیة،    Moving Average(   MA(q)(  تعتبر نماذج المتوسطات المتحركة

 ً   MA(1)، فمثلا نموذج  ھذه النماذج یتم كتابة المتغیر المدروس كدالة تابعة للحد العشوائي المبطأ زمنیا
 یكتب كما یلي :  

     (22) 
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المتحركة    المتوسطات  نموذج  النموذج ھو  “ ، حیث Ytلسلسلة زمنیة    MA (1)ھذا  ھي   ”
   . )IID( ھو الحد العشوائيمعلمات النموذج و  

 ویمكن اعادة كتابة النموذج على النحو التالي : 
   

 ARMA(p,q)النماذج المختلطة  .4.3.2.5
نماذج المتوسطات و   (AR) نماذج الانحدار الذاتيتتمثل النماذج المختلطة في مزیج بین النوعین السابقین؛  

كتابة النموذج المختلط من الدرجة الأولى     ، حیث یمكنARMA(p,q)، وتسمى بنماذج   MA)المتحركة (
ARMA(1,1)   : كما یلي 

 

 :   كما یلي qو   pبصفة عامة إلى درجة التباطؤ أو التأخیرARMA(p,q)  یمكن كتابة النموذج المختلط 
 

 یمكن اعادة كتابة النموذج على النحو التالي :  
      (24) 

 السیرورات في الزمن المستمر  ستخدامالنمذجة با .4.2.5

تعتمد النمذجة باستخدام السلاسل الزمنیة على الزمن المتقطع، في حین أن النمذجة في الزمن المستمر تقوم  
استخدام المعادلات التفاضلیة العشوائیة،  یتم  الزمن، وأن المتغیرات المدروسة لھا قیّم مستمرة عبر  على  

  التي   ،)MC(  مونتي كارلو  حاكاةاستخدام مإضافة إلى    .)Li, et al. 2020(   العشوائي  وحساب التكامل
نطوي عادة على تولید عدد كبیر من السیناریوھات لمحاكاة مؤشرات الطقس لتحدید المكاسب المحتملة  ت

. لقیمة الزمنیة للنقود وفق امخصومة    جمیع مكافآت المحاكاةمتوسط    ھيالمشتق  تكون قیمة    ،لمشتق الطقس
كارلو أھمیة طریقة مونتي  الصحیح    تعتمد كونھا    تكمن   الاختیار  الحرارة    لمؤشرعلى   باستخدام درجة 

، التاریخیة، إضافة إلى الحركة البراونیة التي تعتبر أھم السیرورات العشوائیة في الزمن المستمربیانات  ال
وینرو و)Agliardi, & Gagliardi, 2021( سیرورة    ) Ito(  إیتو"  Lemma"   سیرورة، 

2013)(Alexandridis & Zapranis, .    

   Wiener) (Processesسیرورة وینر  .1.4.2.5

أو    ،)Wiener(وینر  سیرورة  تتبع  كدالة  في الغالب    یتم تمثیل حركة أسعار الأصول أو مؤشرات الطقس
  ھذه الأخیرة تتمیز    .)Agliardi, & Gagliardi,  2021(   ما یعرف أیضًا باسم الحركة البراونیة الحسابیة

 خلال فترة زمنیة )W( متغیر الویمكن تقدیمھا فیما یتعلق بالتغییر في  ،الخصائص المثیرة للاھتمامببعض 
)t(  نضع .)W  (  و  وینرللتعبیر على متغیر یتبع سیرورة )ΔW  (  التغیر في قیمتھ خلال فترة زمنیة تعبرّ عن

   التالیة:المعادلة وفق ) Δt(و   )ΔW(العلاقة بین كتب تُ . )Δt( قصیرة جداً 

  (25) 

لھ متوسط صفر وانحراف    ، أيمتغیر عشوائي ذو توزیع طبیعي ممركز ومختصر  إلى)  ξ(یشیر  حیث  
تكون    )ΔW(فترتین قصیرتین من الوقت بشكل معقول، فإن قیم    كان التغیرّ بینمعیاري یساوي واحد، إذا  

لھا أیضا توزیع طبیعي بمتوسط صفر وانحراف    )ΔW(ھذه الخصائص، یكون من الواضح أن  عن  مستقلة  
 . )2020(بن الضب،  Δt، وتباین معیاري یساوي  
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طولھا   N] ، تتألف من فترات  T،    0خلال فترة زمنیة أطول [  )ΔW(إذا أخذنا بعین الاعتبار التغییر في  
Δt    أي ،T =  NΔt   ثم التغییر في ،W    من ،W(0)    إلىW(T)  أو ،W (T) − W(0)) خلال ھذه ، (

  كتب:نالفترة الزمنیة تساوي مجموع التغییرات على فترات أقصر. وبالتالي، یمكن أن  

      (25) 

) ، یتم توزیعھ  (W (T) − W(0)ستنتج من ھذه المعادلة الأخیرة أن التغیر  ن،  یة باستخدام خاصیة الاستقلال
)  Wiener(. ھذه ھي سیرورة  ، وانحراف معیاري یساوي   NΔt = Tو تباین   صفرعادة بمتوسط  

أو معدل انجراف صفر أن التغییر  الأساسیة بمعدل صفر أو معدل انحراف ومعدل تباین واحد. یعني متوسط  
  .T×   1ھو  Tل یساوي التغییر الحالي، معدل التباین واحد یعني أن التغییر في وقت في المستقب

 خاصیة مارتینجال والحركة البراونیة  .2.4.2.5
المالیة، على وجھ الخصوص عند تحلیل   ةفي النمذجللغایة  مفیدة  )  martingale(فكرة مارتینجال  تعتبر   

 :  مفھوم المراجحة، یمكن تعریف مارتینجال على النحو التالي

  موجبة   المتكیَّفة  الدالة  .  قیمة الموجبة  ) والΩ   ،F   ،Pمن خلال النظر في مساحة الاحتمال ( 
عندما  )  martingale(  ووالتي لھا معنى محدد ھ  ،من المتغیرات العشوائیة القابلة للتكامل  

   :المتغیرات ھذه الخاصیة  یكون لجمیع

E (Mt | Fs) = Ms         (26)   

 . )2020(بن الضب،  إلى التوقع الشرطي الریاضي Eحیث تشیر (.)  

فیما  ) sM(، ھي )Fs(، بالنظر إلى جمیع المعلومات المتاحة )Mt(فكرة مارتینجال تؤكد أن أفضل تقریب 
الأسعار   استخدام  ھي  الآجلة  العقود  بأسعار  للتنبؤ  أفضل طریقة  أن  یعني  وھذا  المالیة،  بالأسواق  یتعلق 
أن   حیث  التاریخیة،  المعلومات  جمیع  استخدام  یكافئ  الحالیة  المعلومات  استخدام  فإن  وبالتالي،  الحالیة. 

التقریب   كون واضحا أنھ عندما یكون. باستخدام ھذا التعریف یذات الأھمیةالمعلومات الحدیثة فقط ھي  
 ً عبارة عن   إذا كانت    .  0E (Mt) = E (M(مارتینجال، فإن  یشكّل      موجبا
 مارتینجال.  ھي   ،      لـ براونیة  معیاریةحركة 

الخصائص الأولى والثانیة تمیز بأنھا سیرورة براونیة. الخاصیة الثالثة مفیدة عند دراسة دینامیكیة أسعار  
 على النحو التالي:  الأصل محل التعاقد سعر غالبا ما یكتب الأصول المالیة. في الواقع، 

         (27) 

  سیرورة وینر المعممة    .3.4.2.5

للمتغیر التعبیر عن سیرورة  )X(   بالنسبة  یمكن   ،)Wiener  (  الھندسیة على براون  أو سیرورة  المعممة 
 النحو التالي: 

           (28) 

 ثوابت.   bو  aحیث 

المتغیر    السیرورةتظھر ھذه   یعني  )dW( و  الزمنمن حیث  )  X(دینامیكیة  الذي )adt(الأول    الجزء .   ،
 الجزء " لكل وحدة زمنیة. یظھر  aھو ")  X(یطلق علیھ مصطلح الحتمیة، أن معدل الانحراف المتوقع لـ  
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العشوائي  )bdW( الثاني   بالمكوّن  المسمى  دینامیكیات ل،  إلى  المضافة  التشویش الأبیض  أو  .  )X(  لتباین 
. عندما یكون المكون العشوائي صفراً، یكون  )Wiener(  وفق سیرورة )Noise(  وتعطى ھذه الضوضاء

dX = adt    أوdt = a /dXھذا یعادل .+ at   0X = X  وبالتالي ، یتم إعطاء قیمة ، )X  (  في أي وقت من
   مكن أن نكتب:یو بالإضافة إلى الانحراف مضروبا في طول الفترة الزمنیة.  )  0X(  ةالأولیقیمة قبل 

         (29) 

الانحراف  و،  )aΔt(لھا توزیع طبیعي، فإن متوسطھا ھو  )  ΔX(أن    وبمامن قبل،  لاحظنا  وبالتالي، كما  
 . tΔ2bھو    ا، وتباینھ ھو   لھا المعیاري

 ) Ito(حركة أسعار الأصول وفق سیرورة  .4.4.2.5

 على النحو التالي: ) X( لمتغیر ) Ito( سیرورة یمكن كتابة 

    (30) 

معدّ  بین  المتوقعالفرق  الانحراف  على    ،ل  التباین  عملیة  tوالوقت    Xومعدل  عن  الرئیسي  الفرق  ھو   ،
)Wiener  (  ھذه استخدمت  وقد  لنمذجة  المعممة.  وخاصة  المالي،  الأدب  في  واسع  نطاق  على  العملیة 

   .)Black & Schools( دینامیكیات أسعار الأسھم، وتقییم الخیارات من قبل بلاك سكولز

 ) مع الترشیح  Ω   ،Ftt≥0   ،P. بالنظر إلى مساحة الاحتمال ()Ito(  نقدم الآن التعریف الریاضي لعملیة
(Mt)t≥T   البراونیةوالحركة (F)t .   

 : t ≤ Tلكل  (R) مجموعة الأعداد الحقیقیة لھا قیمھا في 0≤ t ≤T (Mt)ھي سیرورة  ) Ito(سیرورة 

    (31) 

تتكیف)  Ht( و)  Kt(حیث   أعلاه ھو  )Ft(  مع   ھي سیرورات عشوائیة  الثاني  الجزء  أن  . سیظھر لاحقا 
، ومعدل  μSبمعدل الانحراف  )  Ito(سیرورة   من خلال    S  الأصلمارتینجال. یتم تمثیل دینامیكیة سعر  

   : على النحو التالي  2S2σالتباین 

dS = Sdt + σSdW        (32) 

ھذه   كتابة  الأ   السیرورةیمكن  بأسعار  الھندسیة   صولالخاصة  البراونیة  الحركة  باسم  أیضا  والمعروفة   ،
)Geometric Brownian Motion(   على النحو التالي:  المتقطع الزمنفي 

        (33) 

صفر وانحراف معیاري واحد. عندما یكون معدل ھي عینة عشوائیة من توزیع طبیعي بمتوسط  ) ξ(حیث 
   ھو: Δt في الفترة S ـل، یكون الانحراف المتوقع سعر السھم صفراً التباین لعائد 

أو       (34) 

ھو التباین في التغییر الفعلي في )  tΔ2S2S(و    معدوم. عندما یكون معدل التباین غیر  tμe0S = Sبحیث  
)S  (  خلال)Δt(  من خلال الزیادة الفوریة المتوقعة في    یمكن الحصول علیھا  الأصل، دینامیكیة سعر)S  (

الذي   الفوري  التباین  إلى  دالة    یضُرب بالإضافة  الأبیض في  الحصول على.  )dW(  التشویش  العائد   یتم 
 وعائد عشوائي)  μΔt( ، من خلال عائد متوقع  زمن ، على مدى فترة قصیرة من ال)S(  صلالتناسبي للأ
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 ) النحو  على  وبالتالي  )2020الضب،  (بن  )  یكتب   . )ΔS/S  (  ،طبیعي توزیع  متوسط    ذووذو 
μΔt،   ونكتب ،  وانحراف معیاري  :  

  (35) 

 ) MC(طریقة محاكاة مونتي كارلو  .5.4.2.5

محاكاة مونت كارلو لنمذجة احتمالیة النتائج المختلفة في عملیة لا یمكن التنبؤ بھا بسھولة طریقة  تسُتخدم  
وعدم الیقین في    ،تقنیة تستخدم لفھم تأثیر المخاطرھذه الطریقة    تعتبربسبب تدخل المتغیرات العشوائیة.  

التجدیّات وفي مجالات  مكن استخدام محاكاة مونت كارلو لمعالجة مجموعة من  ، ویؤوالتنب   التوقعنماذج  
  باسم محاكاة الاحتمالات المتعددة.وسلسلة التورید والعلوم. یشار إلیھا أیضًا    ،والھندسة  ،مثل التمویل  مختلفة

 تمت المقارنةلتسعیر المشتقات المالیة،  في المجال المالي  استخدمت العدید من الدراسات ھذه الطریقة  كما  
في    رات التسعیر الخی  محاكاة مونتي كارلوطریقة  و  ،الزمن المتقطعنماذج  و  ،بین نماذج الزمن المستمر

 .  )Bendob & Bentouir,  2019( دراسة

عشوائیة، فإن محاكاة مونت كارلو بال  تمتازوالتمویل    ،الأعمالالعدید من المتغیرات في مجال  لأن    نظراً 
تجاوز    توفر، احتمالیة  لتقدیر  استخدامھا  یتم  المجالات.  ھذه  المحتملة في  التطبیقات  واسعة من  مجموعة 

محاكاة مونت كارلو    تقومكما    ك سعر الأصل بطریقة معینة.واحتمال تحرّ   ،التكلفة في المشاریع الكبیرة 
لذلك تركز محاكاة    ات،تغیرأنھ لا یمكن تحدید احتمالیة النتائج المتغیرة بسبب التداخل العشوائي المعلى  

 مونت كارلو على تكرار العینات العشوائیة باستمرار لتحقیق نتائج معینة. 

ص لھ قیمة عشوائیة. ثم یتم تشغیل  یقین وتخصّ التأخذ محاكاة مونت كارلو المتغیر الذي یحتوي على عدم  
ویتم   العملیة مراراً الحصول على  النموذج  ھذه  تتكرر  المعني   وتكراراً   النتیجة.  المتغیر  أثناء تخصیص 

قیمة المتغیر   النتائج لتقدیم تقدیرجمیع  بالعدید من القیم المختلفة. بمجرد اكتمال المحاكاة، یتم حساب متوسط  
 .21العشوائي 

 المشتقات المالیة الخاصة بالطقسوحدود للتسعیر  استخدام البیانات التاریخیة تحدیاّت .3.5

، وتطور نماذج التسعیر واختلافھا، المشتقات المالیة الخاصة بالطقسسوق  في ظل النمو الكبیر الذي یشھده  
تواجھ عملیة   الاستخدام.  أو  التسعیر  الناجمة عن  المخاطر  بسبب  الاستخدام  المنتجات محدودة  ھذه  تبقى 

والتغیر في المناخ، العدید من التحدیات أھمھا البیانات الخاصة    المشتقات المالیة الخاصة بالطقستسعیر  
 بالمتغیرات المناخیة والطقس.  

 تحدیاّت استخدام البیانات التاریخیة  .1.3.5

ً للمشتقات المالیة الخاصة بالطقس والتغیرّ في المناخ، والمختلفة  تعتمد طرق التقییم   على    المستخدمة حالیا
  وجودة ،  ر، أھمھا توافر البیانات، وتكلفة التوافالتحدیات الكبیرةمن    البیانات التاریخیة، والتي تطرح عدداً 

یؤدي إلى تحمیل جزء كبیر من بیانات الأرصاد الجویة، مما    ھذه البیانات. في العدید من الدول لا یمكن
بالإضافة إلى ذلك، یمكن التشكیك في جودة ھذه    .زیادة تكالیف الشركة التي ترغب في إدارة مخاطر المناخ

 
)، عالم الریاضـیات الذي عمل في مشـروع مانھاتن، Stanislaw Ulamسـتانیسـلاف أولام (تم تطویر ھذه التقنیة لأول مرة من قبل   21

)، أصـبح أولام مھتماً بالتخطیط لنتائج كل لعبة من ھذه الألعاب من أجل  solitaireمن خلال لعب عدد لا یحصـى من ألعاب السـولیتیر(
)، تعاون الاثنان لتطویر John Von Neumannن فون نیومان (مراقبة توزیعھا وتحدید احتمالیة الفوز. بعد أن شـارك فكرتھ مع جو

 محاكاة مونت كارلو.
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 ً یة أو بالقرب من المطارات، وبالتالي  ما توجد محطات الطقس في المناطق الحضر  البیانات. في الواقع، غالبا
. یمكن أیضًا أن تتأثر جودة البیانات من خلال معالجة الأخطاء ھذه البیانات لنشاط البشري على قراءة  ا  یؤثر

 ً   أو حتى التخریب. بالإضافة إلى ذلك، یمكن أن یكون للأطراف المقابلة في العقد الذي یكون أساسھ مشتقا
 ً ت  متعلقا في  مصلحة  ً بالطقس  یدویا المسجلة  البیانات  أخرى    .عدیل  جھة  لتغطیة  من  تسعى  التي  الشركة 

تسعى شركة إذا كانت إضافة لذلك، لن تجد بالضرورة محطة أرصاد جویة بالقرب من موقعھا.  مخاطرھا
،  في سوق منظمة  للتغطیة  ،  لمنطقة محددّة  المالیة الخاصة بالطقس والتغیرّ في المناخ  المشتقات إلى شراء  

في حین أنھ من  .  بھا المناطق الرغوب فیھا  وجد تلا  قد  و،  المواقع الجغرافیة المرجعیة  والتي تشمل بعض 
 ً في الفضاء،   الممكن الرجوع إلى المحطات القریبة من موقع الشركة للحصول على بیانات متجانسة نسبیا

الحرارة،   للبیانات   غیر ممكنھذا    لكنمثل درجة  وسرعة    ،مثل عمق ھطول الأمطار  ،خرىالأ  بالنسبة 
ً ھكما یوجد    .غیر متجانسة للغایة في الفضاء  التي تعتبر بیانات   ،الریاح بیانات مفقودة في السجلات   ناك أحیانا
یمكن أن تتراوح ھذه الفجوات من یوم واحد إلى عدة سنوات. من الناحیة العملیة، لإكمال البیانات  و   ،المتاحة

یكون من   (عندما  القریبة  الطقس  المسترجعة من محطات  البیانات  باستخدام  تقریب  إجراء  یتم  المفقودة، 
العثور على أي منھا).   المت  في الأخیرالممكن  للبیانات  الطریقة مبررة  جانسة مكانیًا مثل درجة تعُد ھذه 

أو تساقط    ،الحرارة، ولكنھا تصبح أكثر إثارة للجدل بالنسبة للبیانات غیر المتجانسة مكانیًا مثل عمق الثلج
 . الأمطار، وسرعة الریاح

 قات التطور  ومعوّ  المشتقات المالیة الخاصة بالطقسحدود  .2.3.5

أمام تطویر   العقبة الأولى  بالطقسكانت  الخاصة  المالیة  في عام  )  Enron(ھي إفلاس شركة    المشتقات 
الكھرباء،  2001 المضاربة في سوق  الناجمة عن عملیات  الخسائر  إخفاءھا من خلال    ،بسبب  تم  والتي 

ً   التجاوزات  ، الخاصة بالطقس  المشتقات المالیةفي سوق    المحاسبیة. كانت إنرون آنذاك ھي الأكثر نشاطا
المشاركین في   العدید من  توقع  بعد ھذا الإفلاس،  التداول "إنرون أون لاین".  بوابة  ولا سیما من خلال 

نھایة   بالطقسالسوق  الخاصة  المالیة  موظفي  المشتقات  من  العدید  فإن  ذلك،  ومع   .)Enron  ( ،السابقین
، مما  المشتقات المالیة الخاصة بالطقسق  المنتشرین في مجموعات مختلفة، قد بعثوا حیاة جدیدة في سوو

إلى خفض تصنیف جمیع الشركات العاملة )  Enron(. كما أدى إفلاس شركة  جعل ھذا السوق أقل تركیزاً 
 في قطاع الطاقة.

تطویر  توجد   أمام  أخرى  بالطقسعقبة  الخاصة  المالیة  أي    المشتقات  الأساسیة،  المخاطر  خطر موھي 
ً   الضرر الفعلي.انحراف التعویض عن   ً   تتمثل المخاطر في أن المؤشر المستخدم غیر مرتبط ارتباطا   وثیقا

بنشاط الشركة. في قطاعات معینة، یعطي المتغیر التوضیحي ترجمة جیدة من حیث المبیعات. ولكن في 
إنشاء   بین النشاط ومؤشر المناخ، الأمر الذي یتطلب   ةخطی  العلاقةكون  تما    معظم القطاعات الأخرى، نادراً 

 ً خصیصا "مصممة  مناخیة  محددة  "مؤشرات  ما  لأنشطة  وعادة  أو    یقوم.  المصرفیین  الدراسات  بھذه 
لأن تكلفة ھذه الدراسات عالیة،    في إدارة المخاطر. نظراً   التأمین أو الشركات المتخصصةالمختصین في  

ً   المشتقات المالیة الخاصة بالطقسط باستخدام  ط، فإن التحوّ والتي تضاف إلى تكلفة التحوّ    غالبًا ما یبدو مكلفا
النماذج   واختلافالتحدي الأكبر، غیاب طرق مرجعیة للتسعیر، في ظل تعدد النماذج یعتبر ، أخیراً  للغایة.

   . رة بدلا من التقلیل من آثارھاإلى زیادة المخاط قد یؤدي

  وسبل إداراتھا لدول العربیة  مخاطر التغیرات المناخیة في ا .6

یؤثر تغیرّ المناخ على اقتصادات الدوّل العربیة بصفة كبیرة (مع بعض الاختلاف بین الدوّل). حیث یؤدي  
المناطق صعبة للعیش، وتشھد  تغیرّ المناخ إلى الاحتباس الحراري  لفترات زمنیة أطول، مما یجعل بعض  

المحاصیل  على  شدیدة  ضغوط  إلى  الحرارة  درجات  ارتفاع  یؤدي  كما  الزراعیة.  المناطق  في    تراجعاً 
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الاستقرار الاقتصادي والمالي.   ضعف، والسكان زیادة ھجرة یساھم فيوالموارد المائیة، مما قد  الزراعیة
من  والتخفیف    ،مع مخاطر تغیرّ المناخة جھود التكیفّ  العدید من الجھود لتعزیز أھمیبذلت الدول العربیة  

 .  آثارھا

 وانعكاساتھا الاقتصادیة   الدوّل العربیةیة في تغیرّات المناخالمخاطر  واقع .1.6

إمكانات    الدولتمتلك   كطاقة  الالعربیة  الشمسیة  المتجددة  والطاقة  أعلى  الریاح    المستوى   منبمستویات 
تمكینھا من  في  للطاقة من شأنھ أن یساعد الدول العربیة    المتجددّةن استغلال ھذه المصادر  أكما  ،  يالعالم

إنتاج   التأثر بأنظمتھا الحالیة للطاقة، كما سیؤدي استخدام طاقة الریاح والطاقة الشمسیة إلى زیادة  تقلیل 
ة البلدان بشكل كبیر في  في غالبیعلى الطاقة  حیث من المتوقع أن یزداد الطلب    ،الكھرباء، وھو أمر مھم

مواجھة ظاھرة الاحتباس لالعقود القادمة، بسبب التطور الدیموغرافي والاقتصادي، وكذلك الحاجة المتزایدة  
 .الحراري

شھدت المنطقة بالفعل تداعیات في شكل   ؛العربیة من بین المناطق الأكثر عرضة لتغیر المناخ  تعتبر الدول
وموجات حر مناخیة شدیدة  الزراعة  أحداث  على  آثار  من  لذلك  وما  الغذائي  ،مرتفعة،  وجمیع    ،والأمن 

القطاعات الاقتصادیة ذات الأثر المباشر أو غیر المباشر. على الرغم من الجھود المبذولة في ھذا المجال، 
المزید من الدعم  إلى  بل الدول العربیة لمكافحة تغیر المناخ تحتاج  من ق ف  والتكیّ لازالت جھود التخفیف  

والتطویر. تلتزم الدول العربیة بمواجھة تحدیاّت تغیر المناخ، حیث صادقت أغلب الدول العربیة على اتفاقیة  
لعام   (المناخ)  وأطراً 2015باریس  ھیئات،  العربیة  الدول  أنشأت  نفسھ،  الوقت  في  و.  مبادرات  أطلقت  ، 

كما    والزراعة.  ،والنقل  ،المناخ عبر قطاعات متعددة، بما في ذلك قطاع الطاقة  ات عددة للتكیف مع تغیرمت
  ، نقص حاد في المیاه بسبب تدھور إمدادات المیاهواجھ  إلى أن معظم الدول العربیة ت تشیر بعض الدراسات  

جماعي، اتفاقیة باریس وتنخرط في التدابیر اللازمة    وأو/ الدول العربیة، بشكل فردي  تتبنى    .الطلب   زیادةو
الدول العربیة على قدم المساواة مع بقیة    فإنالمناخ. علاوة على ذلك،  تغیر  مخاطر  التكیف مع  واجھة وملل

 . Djoundourian), (2021العالم عند التعامل مع قضایا تغیر المناخ 

    یةتغیّرات المناخالالمبادرات العربیة بخصوص  .2.6

توجد العدید من المبادرات في مجال مخاطر التغیرات المناخیة على مستوى دولنا العربیة، ونوجز أھمھا  
   في ما یلي: على سبیل الذكر لا الحصر

 (السعودیة)  مبادرة الشرق الأوسط الأخضر .1.2.6
أطلقتھا المملكة العربیة السعودیة في ،  جدیدة من نوعھامبادرة  ،  "الأخضر مبادرة الشرق الأوسط  "  تعتبر

البیئةب،  2021  مارس والحد من    ،ھدف توحید، وتنسیق جھود مختلف دول المنطقة لتحقیق الحفاظ على 
المملكة  تداعیات   المناخ، حیث عملت  من أجل تحقیق    عملیةعلى تطویر منھجیة  العربیة السعودیة  تغیرّ 

الأھداف المرجوة من ھذه المبادرة،  إضافة إلى اتخاذ الإجراءات الممكنة لمكافحة تغیر المناخ الناجم عن  
والتدابیر   ،والعمل على اتخاذ الإجراءات   ،من خلال العمل على زیادة الغطاء النباتي  ،الاحتباس الحراري

التلوث  من  للحد  وكذلك  ،اللازمة  الكربون،  البحریة  وانبعاثات  الحیاة  على  الحفاظ  على  ووضع    ،العمل 
 والحد من التدھور الزراعي في منطقة الشرق الأوسط.   ،لذلكاستراتیجیات 

من التغیرات التي تسببت  الأرض  إلى حمایة كوكب  بصفة عامة   "مبادرة الشرق الأوسط الأخضر"تھدف  
جودة البیئة، وجودة الحیاة، تراجع في  في أضرار جسیمة، والتي بدأت عواقبھا تتجلى في المناخ، وبالتالي  لھ  
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ضمان مستقبل آمن للأجیال المستقبلیة، إذا لم یتم اتخاذ إجراءات مما یھددّ  التوازن البیئي  اختلال  إضافة إلى  
وسیھدد مستقبل الحیاة علیھ،    ،لھا  لمخاطر بیئیة لا حصر  كوكب الأرض   ما سیتعرض كعاجلة لحمایتھ،  

 :وفیما یلي أھم أھداف المبادرة

o  ملیار شجرة في الشرق الأوسط 50زراعة. 
o  مبادرة السعودیة الخضراء"ملیارات شجرة في المملكة العربیة السعودیة وحدھا ضمن  10زراعة". 
o  ملیون ھكتار من الأراضي الزراعیة المتدھورة من خلال التشجیر 200استصلاح. 
o  في المائة من إجمالي انبعاثات الھواء 2.5العمل على تقلیل انبعاثات الكربون العالمیة بنسبة. 
o  بالمائة 60خفض انبعاثات الكربون من إنتاج النفط والغاز في الشرق الأوسط بأكثر من. 
o  المناخ المستقبلیة لتحدیّات المساھمة في تطویر حلول مبتكرة. 

أكتوبر   25في العاصمة السعودیة الریاض یوم الاثنین   "الشرق الأوسط الأخضر  "مبادرةفعالیّات انطلقت 
والمنظمات    ،الطاقة  ة، بحضور قادة دول من مختلف أنحاء العالم، فضلاً عن أولئك المھتمین بصناع  2021
البیئي والمناخي، والعمل على تحقیق ا،  البیئیة لإجراءات بھدف دعم الجھود الدولیة في مجال الإصلاح 

رت المتفق علیھا التي ستتخذھا الدول المشاركة للوفاء بالتزاماتھا المشتركة المتعلقة بالحفاظ على البیئة. قرّ 
النظیفة   الطاقة  في  الاستثمار  وتحفیز  المنطقة،  في  المناخ  تغیر  لمواجھة  للدول  تحالف  أول  تشكیل  القمة 

نحو مصادر   المتجددة  والتحوّل  المصاالطاقة  التقلیدیة  بدلا عن  الكربوندر  انبعاثات  تزید من  كما    .التي 
والطاقة وغیرھا. ومن أبرز الدول   ،والشباب   ،والمستقبل  ،العدید من القضایا المتعلقة بالمناخناقشت المبادرة  

الشرق الأوسط الأخضر السعودیة ھي  المشاركة في قمة  العربیة  المملكة  إلى  الیونان،   :إضافة  الكویت، 
 .  22ن، تونس، الأردن، العراق، قطر، جیبوتي، مصر، والجزائر المغرب، باكستا

  الإمارات العربیة المتحّدةدولة مبادرة  .2.2.6
الإمارات  دولة  حكومة  وضعت   ،2015  لعام  باریس  اتفاقیة  على  المتحدة  العربیة  الإمارات   دولة  مصادقة  منذ 

  المناخي   للتغیرّ  الوطنیة  والخطة  ،  2030  -  2015  الخضراء  الأجندة  الإمارات   وفق رؤیة  العربیة المتحدة
 وتحدیداً   .العمل  قطاعات   في  الأخرى  والسیاسات   الاستراتیجیات   من  مجموعةإلى    بالإضافة  ،  -20172050

لإطا  والبیئة  المناخي  التغیرّ  وزارة  أصدرت   المالي،  القطاع  في   الإمارات للفترة   لدولة  المستدام  لتمویلراً 
كما2031  -  2021   إرشادیة   مبادئ  بوضع  الإمارات   دولة  في  المستدام  التمویل  عمل  مجموعة  قامت   ، 
،  2021 عام في المستدام التمویل حول المستوى رفیع  بیان إلى بالإضافة  ،2020 عام في المستدام للتمویل

 :یلي  ما الرئیسیة على سبیل الذكر لا الحصر والملامح  المحاور حیث تشمل
 .الإمارات  بدولة الخاصة المناخیة والبرامج ،الأھداف بتحقیق الإمارات  دولة  في المالي القطاع یلتزم -
المالي،    النظام  استقرار  لضمان  المستدام،  للتمویل  ازدھاراً   تحقق  بیئة   لدعم  استثماریة  فرص   توفیر -

 البعید. المدى على المستدامة للتنمیة منافع وتحقیق الشفافیة، وتعزیز
  المخاطر. إدارة في متزن نھج اعتماد  -
المنتجات   مجالات   في  وأسواقھا  ،محافظھا  أو  ،منتجاتھا  نطاق  توسیع  على  المالیة  المؤسسات   تشجیع -

 والمستدامة. الخضراء

 
22 https://www.saudigreeninitiative.org/ar/ (22/06/2022)  
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المالیة   للكیانات   طریق  خارطة  على  2020  عام  في  الصادرة  المستدام  للتمویل  الإرشادیة  المبادئ  اشتملت 
صنع    عملیة  وعلى  عملھا،  أنشطة  في  مستدامة  ممارسات   على  تشتمل  استراتیجیات   وضع  بھدف  الإماراتیة،

 .المخاطر وإدارة القرار،
 الأخضر، ھي:   التمویل دعم في المركزي الإمارتي  المصرف بھا قام التي الجھود  أبرز

 .2020 عام في المستدام التمویل حول إرشادیة مبادئإعداد  -
 . 2021 عام في المستدام التمویل حول  المستوى رفیع بیانإصدار  -
من    استثمار -  البیئیة   المعاییر   تستوفي  التي  المالیة  الأصول  في  المركزي  المصرف  احتیاطیات جزء 

 الحوكمة. والاجتماعیة ومعاییر
  المخاطر   واستبیان  المالیة،  للمؤسسات   الحوكمة  ومعاییر  والاجتماعیة  البیئیة  المعاییر  تقییم  عملیات  -

 المناخیة. 

 (السعودیة)  لاقتصاد الدائري للكربونالوطني ل البرنامج .3.2.6

المملكة  أ السعودیة  طلقت  العشرینالعربیة  لمجموعة  رئاستھا  الدائري    )G20(   خلال  الاقتصاد  مفھوم 
والذي تمت الموافقة علیھ من مجموعة العشرین كإطار متكامل وشامل لمعالجة التحدیات المترتبة    ،للكربون

على انبعاثات الغازات الدفیئة وإدارتھا بشتى التقنیات المتاحة، ویمثل ھذا النھج طریقة مستدامة اقتصادیاً  
استراتیجیات   أربعة  باستخدام  الانبعاثات  بالرّ لإدارة  ( اءات  تعرف  :  4Rالأربعة  وھي    التخفیض ) 

)Reduce(و الاستخدام،  و)Reuse(  إعادة  و)Recycle( التدویر،  ھذا )Remove(   الإزالة،  یھدف   .
إلى   الأسسالبرنامج  تتضمن  شاملة  طریق  خارطة  التقنیات    ،رسم  وتوطین  لإحلال  الرئیسیة  والمبادئ 

البرنامج ثمرة  ھذا  یعد  كما   المتقدمة في مجال إدارة الكربون عبر تطبیق مفھوم الاقتصاد الدائري للكربون،
الفنیة النواحي  جمیع  تشمل  مشتركة  تنفیذ  آلیات  صیاغة  في  العلاقة  ذات  الجھات  مع  مشتركة    ، جھود 

الاستراتیجیةوالمع  ،والھندسیة  ،والإداریة الأھداف  تحقیق  أجل  من  في    یاریة  النمو  المتمثلة  تحقیق 
والاقتصادي بطرق مستدامة، وتعزیز الحلول المتكاملة لمواجھة ظاھرة تغیر المناخ، وضمان    ،الاجتماعي

عبر    ،2030مع رؤیة المملكة    . یتماشى ھذا البرنامجالقیادة عالمیا ً في مجال الاقتصاد الدائري للكربون
تحوّ بر تحقیق  إلى  الھادفة  كافة  امجھا  مع  والعمل  بالمواءمة  اقتصادیاً،  استدامة  أكثر  ونمو  اجتماعي  ل 

  القطاعات التنمویة بالمملكة مثل الطاقة، والصناعة، والمیاه، والزراعة، والسیاحة، وغیرھا من القطاعات. 

   (الإمارات العربیة المتحدة) بورصة أبوظبي لتداول الكربونمبادرة  .4.2.6

لى  عیعمل    ، كما202223الإطار التنظیمي لتداول الكربون في مارس    العالمي  المالي  سوق أبوظبيأطلق  
وغرفة المقاصة الخاصة بھ في العاصمة    ،أول بورصة إلكترونیة في العالم لتداول أرصدة الكربون  إطلاق

تنظم أرصدة الكربون كسلع لتجارة أرصدة الكربون  حیث  ي،  العالمالمالي  أبوظبي من خلال سوق أبوظبي  
الدفع فوریة  السلع  أسواق  لتشغیل  التداول  تراخیص  وإصدار  الانبعاثات،  السلع  ،وتعویضات   .ومشتقات 

كما ھو الحال مع تداول الأصول المالیة    ،بتداول وتمویل تجارة الكربونوسیتیح الإطار التنظیمي للشركات  
إنشاء ھذه  سیتم    .والاستثمار في برامج الحد من الكربون وتعویضھ  ،التقلیدیة، وبالتالي زیادة نسبة المشاركة

مشاركین  ھدف تقدیم تداول فعّال للب  ،2022عام    خلالویتوقع إطلاقھا    ،المنصة الأولى من نوعھا في العالم

 
23  https://www.adgm.com/documents/announcements/2022/20220329-abudhabi-aims-to-establish-world-1st-
carbon-trading-exc-n-clearing-house-ar.pdf  
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التسویة  عملیات  مخاطر  وتخفیف  السوق،  في  التسعیر   ،والعملاء  خدمات  على  الحصول  من  وتمكینھم 
 .24بشفافیة 

   )یةغرب ملكة الم% (الم 45خفض الانبعاثات بنسبة مبادرة  .5.2.6

د الأھداف ذات ، والتي تحدّ 2017وضعت  المملكة المغربیة استراتیجیة وطنیة للتنمیة المستدامة في عام  
، بما في ذلك، تعزیز الحوكمة من أجل التنمیة المستدامة، وضمان  2030-2017  الأولویة الوطنیة لفترة

تحسین إدارة الموارد الطبیعیة، والحفاظ على الموارد البیولوجیة،  و نجاح الانتقال إلى الاقتصاد الأخضر،  
 .ضة للتدھور البیئيالجھود على المناطق المعرّ تركیز    المناخ، معر  وتسریع تنفیذ سیاسة وطنیة لمكافحة تغی

بما في    ،25كما تم إرساء استراتیجیات وطنیة أیضا للتعامل مع الآثار المناخیة والبیئیة للقطاعات الرئیسیة 
 :كذل
   2030استراتیجیة وطنیة للانتقال الطاقي لتحقیق مزیج طاقي في أفق  المملكة المغربیة    ت وضع  الطاقة: -

الحراري بنسبة    حتباسمع الالتزام بتخفیف غازات الا   ،في المائة  52الطاقات المتجددة بنسبة  یزاوج بین  
 . في المائة 42

استراتیجیة وطنیة لوجستیة تحت   2016  في عامالمملكة المغربیة    ت وضع  :الخدمات اللوجستیة/النقل  -
وانبعاثات الغازات المترتبة عن    ،مسمى (اللوجیسیك الأخضر) " تھدف إلى تخفیض استھلاك الطاقة

في المائة. كما    5نسبة  وتكالیف النقل ب  ،2030  في عام   في المائة  35  نسبة ب   البرّي عبر الطرقات النقل  
ً ث یل إلى وسائل نقل أقل تلو إلى التحوّ المبادرة تھدف   .ةئ للبی  ا

المغربیة    ت أطلق  لزراعة:ا - عام  المملكة  بالجیل   تھااستراتیجی  2020في  المعروفة  الجدیدة  الزراعیة 
الرامي إلى تعزیز قدرة القطاع    ،مع الاعتماد على مخطط المغرب الأخضر،  2030- 2020الأخضر  

وتخفیض الأنشطة الفلاحیة المعتمدة على تساقط    ،الزراعي على مواجھة تحدیات التغیرات المناخیة
 . رامطالأ

بتنفیذ برنامج وطني لتوفیر میاه الري    2009في عام  المملكة المغربیة    ت قام   ترشید استعمال المیاه: -
وارتفاع تكلفة الطاقة    ،من أجل استعمل عقلاني/إیجابي لھذه الفئة من الموارد في ظرفیة تتسم بالندرة

 .المستعملة في الري
تخفیض ھدف إلى  ، التي تتسمى "النجاعة الطاقیة"استراتیجیة وطنیة  المملكة المغربیة    ت أطلق  لبناء:ا -

  كما بما في ذلك قطاع البناء.    ،في القطاعات الرئیسة  2030  آفاق  في المائة  20نسبة  استھلاك الطاقة ب
الوكالة الوطنیة  "تعاون مع وزارة البیئة وال، ب2014أدرجت وزارة السكن وسیاسة المدینة خلال سنة  

الطاقة  ترشید استھلاك قواعد  د تحدّ والتي   ،نظم عامة للبناء "لتنمیة الطاقات المتجددة والنجاعة الطاقیة
الطاقة فاتورة  خفض  في  المساھمة  أجل  من  انبعاث   ،للبنایات  للاحتباس  المسببّ   ات الغاز  ات وخفض  ة 

 الحراري.
 
 
 

 
24  https://www.adgm.com/media/announcements/abu-dhabi-to-launch-first-regulated-carbon-credit-trading-
exchange-and-clearing-house-in-the-world  
25 https://www.cese.ma/media/2020/11/Av-transitionEnergetique-a-1.pdf  
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 یة وآثارھا على القطاع المالي تغیرات المناخال في مجالصندوق النقد العربي   جھود .3.6

والتمویل الأخضر    ،التغیرات المناخیةمخاطر  فیما یخص قضایا    جھوداً معتبرةً صندوق النقد العربي    بذلی
 . الاستقرار المالي في الدول العربیةالتنمیة المستدامة وبھدف المساھمة في دعم جھود تحقیق  والمستدام،  

ودورات  في   المستوى،  عالیة  الورش  من  العدید  الصندوق  نظّم  الصدد  أصدر    تدریبیة،ھذا  مبادئ كما 
   . دراسات وبحوث منشورة في ھذا المجالإعداد إلى إضافة  إرشادیة،

 2022 فبرایر  16- 14 دورة حول "المخاطر المالیة المرتبطة بالمناخ" خلال الفترة .1.3.6

نظم صندوق النقد    ،والمالي نظراً للأھمیة البالغة للتغیرات المناخیة وآثارھا على الاستقرار الاقتصادي،  
 . بنك التسویات الدولیة بالتعاون مع  دورة حول "المخاطر المالیة المرتبطة بالمناخ  2022  العربي في فبرایر

 دورة تدریبیة حول التمویل الأخضر والمستدام  .2.3.6

دعم الجھود الرامیة إلى دعم السلطات النقدیة    ھدفب،    2022  ومای في  دورة تدریبیة    كما نظّم الصندوق
والتوجھ نحو    ،والمالیة في الدول العربیة في موضوع المسؤولیة تجاه القضایا المتعلقة بالتغیرات المناخیة

بالمستجدات  دائم  إطلاع  متخصصة وعلى  بشریة  وكوادر  إطارات  تدریب  الأخضر، من خلال  التمویل 
 ویل الأخضر وتمویل المناخ.الدولیة والجھویة في مجال التم

 تقریر الاستقرار المالي  .3.3.6

 ً   المتعلقة الجوانب    حول  یتضمن فصلاً   الذي،  في الدول العربیة  تقریرالاستقرار المالي  یصدر الصندوق سنویا
 في ھذا المجال.   الرائدةإبراز تجارب الدول العربیة    معالمناخ،  ات بمخاطر تغیر

 تداعیات تغیر المناخ والكوارث الطبیعیة على الاستقرار المالي .4.3.6

والكوارث الطبیعیة على الاستقرار المالي    ،حول تداعیات تغیر المناخ  أصدر صندوق النقد العربي دراسةً 
الكوارث  الناجمة عن  المخاطر  أثر  الضوء على  تسلیط  تم  التونسي، حیث  المركزي  البنك  مع  بالشراكة 

 .  )2021(صندوق النقد العربي،  الطبیعیة وتغیرات المناخ على الاستقرار المالي

مع   .5.3.6 المركزیة  المصارف  تعامل  النظام كیفیة  على  المناخ  وتغیرات  الطبیعیة  الكوارث  تداعیات 
 ستقرار المالي المصرفي والا

بما یساھم    ،عضاء في مجال تطویر القطاع الماليلأ لدولھ اوالمعونة الفنیة    ،صندوق النقد العربي الدعم  یقدمّ
رشادیة إتم إعداد مبادئ  حیث  والوصول للخدمات المالیة في المنطقة العربیة،    ، ستقرار الماليفي تعزیز الا

وتغیرات   ،حول كیفیة تعامل المصارف المركزیة ومؤسسات النقد العربیة مع تداعیات الكوارث الطبیعیة
 .26)2020((صندوق النقد العربي،  ستقرار المالي في الدول العربیةوالإ ،المناخ على النظام المصرفي 

 

 
26 https://www.amf.org.ae/sites/default/files/publications/2022-01/general-guiding-principles-
on-how-central-banks-should-deal-with-the-repercussions-of-natural-disasters-and-climate-
changes-on-the-banking-system-and-financial-stability.pdf  
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 الخلاصة والتوصیات  .7

ابتكارات   الأخیرة  السنوات  ب المالیة  الأدوات    فيشھدت  المتعلقة  والمجتمعیة  مخاطر  الالمشتقة  البیئیة 
لكربون، وكذلك ل  المالیة  مشتقات الو  ،والحوكمة  ،والمجتمعیة  ،الآجلة للحوكمة البیئیة  ، مثل العقود والحوكمة

توفیر   تھدف ھذه الابتكارات إلى .درجة الحرارةمالیة خاصة بإضافة إلى مشتقات لمیاه، ل المالیة مشتقات ال
ھناك حاجة إلى مزید من البحث حول  حیث لا تزال في أسواق مختلفة. من ھذه المخاطر ط تحوّ للإمكانیات 

، بشكل أفضللمخاطر  ا  إدارةفھم دورھا في    ، بغیةالمخاطر المناخیةمن  ط  التحوّ في  منتجات  ھذه الالیة  فعّ 
أو   ،بعیدة عن الممارسات غیر المسؤولة للتمویل الأخضرھذه الأدوات  تبقى  كي  ووضع إطار عمل لھا، ل

 . )Greenwashing( الغسل الأخضرما یعرف ب

ناقش ھذه الورقة موضوع إدارة مخاطر التغیرات المناخیة باستخدام المشتقات المالیة الخاصة بالطقس ت
في   التركیزوالتغیر  البدایة  في  تم  نلى  ع  المناخ، حیث  المناخظفھم  المسببة للاحتباس    ،ام  الغازات  وأھم 
و المخاطرالحراري،  المناخیة  أھم  التغیرات  عن  الناجمة  بالطقالمشتقات  و،  المالیة  الخاصة    س المالیة 

وطرق   ،الدول العربیة، مع الوقوف على واقع المخاطر المناخیة في  ھاوطرق تسعیر  ،والتغیرات المناخیة
ما    نخلص إلى  ةسارد في الدرو  على ما  بناءً   .مع التركیز على المبادرات العربیة في ھذا المجال  إدارتھا

   : یلي

ً   تؤثرمخاطر التغیرات المناخیة   - ً على النشاط الاقتصادي عموما ، من  ، وعلى القطاع المالي خصوصا
الجدید   بل  بالجدید،  لیس  المادیة، وھذا  المخاطر  تعلّ ھو  ناحیة  التحوّلما  بمخاطر  تعلقّ   ق  خاصة ما 

 . ، وسلوك المتعاملین إضافة للتطورات التقنیةبالسیاسات الخاصة بانبعاثات غاز الكربون
التوجھ نحو التقاضي  یة، في ظل  د ن المخاطر المالا تقلّ أھمیة ع تعتبر مخاطر التحوّل ذات تداعیات   -

 . ةالعالی ةالكربونی ات عاثنبالمناخي وما لھ من تداعیات كبیرة خاصة للدول العربیة ذات الا
  تواجھ   ھاتساھم المشتقات المالیة الخاصة بالتغیرات المناخیة في إدارة مخاطر التغیرات المناخیة، لكن -

 ایا إلى مخاطر. تحدیات كبیرة، لاسیما بخصوص طرق التسعیر، مما قد یحوّل المز
الإفصاح عن آثار مخاطر التغیرات المناخیة، من شأنھ أن یساھم في تعزیز إدارة مخاطر التغیرّات  -

 المناخیة.  
، أمراً بالغ الأھمیة في  في الدول العربیة  وقاعدة بیانات خاصة بالتغیرات المناخیة  ،یعُد بناء مؤشرات  -

 .  التغیرات المناخیةإدارة مخاطر 
 التغیرات المناخیة. الطقس و المشتقات المالیة الخاصة بواضحة المعالم لتسعیر  مرجعیة  لا توجد طریقة   -
التغیرات المناخیة من شأنھ أن یزید من المخاطر  الطقس والتسعیر غیر العادل للمشتقات المالیة الخاصة ب -

 من إدارتھا.  بدلاً 
 محدودیة البحث في آثار مخاطر التغیرات المناخیة على القطاع المالي في الدول العربیة.  -
، حیث یمكن اعتبار  2022في عام    لجوء العدید من المنظمات إلى المحاكم بخصوص القضایا البیئیة -

 .  بدایة عصر التقاضي المناخي 2022عام  
ھمیة للدول العربیة لا سیما النفطیة منھا، مواضیع بالغة الأ  نسوق الكربون وقضایا تسعیر الكربوتمثلّ   -

 في مجال إدارة مخاطر التغیرات المناخیة. 

 على ھذه النتائج توصي الدراسة بما یلي:   وبناءً 
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بناء قاعدة بیانات للتغیرات المناخیة في الدول العربیة، على مستوى كل دولة، وعلى مستوى المنطقة   -
 ككل، وتوفیر مؤشرات للتغیرات المناخیة.  العربیة 

ب - التأمین  شركات  اھتمام  المناخیةضرورة  بالتغیرات  الخاصة  المالیة  تحدیأ    ،المشتقات  تمثلّ  كونھا 
 لصناعة التأمین في المستقبل. 

 . في مجال المشتقات المالیة الخاصة بالتغیرات المناخیةالعلمي تشجیع البجث  -
 ن المخاطر المادیة.لا تقلّ أھمیة ع الاھتمام بآثار مخاطر التحول على القطاع المالي بصورة  -
 . البورصةإطار خارج المناخیة التغیرات الطقس ووضع إطار عام لتداول المشقات المالیة الخاصة ب -
 . البنوك والقطاعات وتشجیع الإفصاح عن التغیرات المناخیة وآثارھا على الشركات،  -
التغیرات المناخیة، لا سیما ما یتعلق  مخاطر  الاستفادة من فرص التقنیات المالیة الحدیثة في مجال إدارة   -

الاصطناعي، الضخمة  بالذكاء  البیانات  وتوظیف  البیانات،  في  والتنقیب  الآلة،  الآني   تعلّم  والتنبؤ 
)Nowcasting.(   

 .والتغیرات المناخیة في الدول العربیة ،رالعمل على إنشاء مؤشرات للتمویل الأخض -
 الدولیة.بناء منظومة قانونیة متكاملة في مجال التقاضي المناخي، مع الاستفادة من التجارب   -
 التركیز على قضایا تسعیر الكربون، وتمویل اقتصاد الكربون الدائري، وما لھ من أھمیة للدول العربیة. -
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