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استراتيجيات إعادة التمويل لمشاريع البنية التحتية في دول مجلس التعاون الخليجي:  

 الاتجاهات، المحفزات، والأدوات 

 

 ديراج قوبتا  

 2025  يونيو   04 

 

( ومنطقـة مجلس التعـاون الخليجي بشــــكـل KSAالعربيـة العــــعوديـة   المملكـةتمر 

ة   ةع ومع ر يـ ة التحتيـ بقوة دافعـة، تشــــهـ     2030عـا  لتحول ببير في قطـاا البنيـ

ــرابـات بيع القطـاعيع العـا  والخـا    (، إلى جـانـن نمو PPPsالمنطقـة ييـادة في الشــ

ع د المشـاريع البنية التحتية التي تنتقل مع مرللة البنا  إلى مرللة التشـليلع ومع 

ــتراتيجية هامة للمطوريع وال ــبا إعادة التمويل اســ ــاريع،  إــ ع رعاةتق   هذه المشــ

ــاع هى على تقليل تكاليت التمويل، وتحرير ر م المال، وموا مة هيابل  فهي تعــ

 ال يون بشكل  فضل مع واقع الأإول التشليليةع

 

ع   مع تحعـيع هيابل ال يون،   رعاةالتعـتعر  هذه المقالة الاتجاهات الرييعـية، المحفزات، الأدوات، ووروا العـول التي تمك 

ــكـل    التشــــليليـةالعوامـل  ، ووتقليـل التكـاليت، وتحرير ر م المـال، مع مراعـاة الاعتبـارات التن،يميـة، والمقر ــــيع التي تشــ

 استراتيجيات إعادة التمويل في مشه  البنية التحتية في دول مجلس التعاون الخليجيع

 

 ؟   لماذا إعادة التمويل       

إعادة التمويل، في ســـيال تمويل المشـــاريع، تشـــير إلى اســـتب ال ال يون الحالية ب يون ج ي ة بشـــروح  فضـــل بع   ن تحق   

 :وتصل إلى مرللة التشليل المعتقرع تشمل الأه اا الرييعية (COD) التجاريالمشروا تاريخ ب   التشليل 

 

 عتقليل تكلفة ر م المال بع  انتها  مخاطر البنا ، وتحعع ملفات الايتمان، وانخفا   سعار الفاي ة في العول •

 .لإعادة استثماره في الفر  الج ي ة رعاةتحرير ر م المال المعتثمر لل •

 .تم ي  فترات ال يون لتتناسن مع العمر التشليلي للأإول •

وموا مة ج اول العـــ اد مع ت ف  النق  لتعزيز   (DSCR) تحعـــيع الماتـــرات المالية مثل نعـــن تلطية ن مة ال يع •

 .قيمة المشروا

تعـهيل الانتقال مع تمويل البنا  قصـير الأجل إلى ديون معـتقرة طويلة الأجل مع نال اسـتب ال القرو  ذات التكلفة   •

 عبتمويل دايى بع  تاريخ ب   التشليل التجاري (Mini-perm loans) المرتفعة

 

في دول مجلس التعـاون الخليجي، هـذه الأهـ اا ذات إــــلـة بـالن،ر إلى ييـادة عـ د مشــــاريع البنيـة التحتيـة التشــــليليـة في 

ــاريع بيع عامي  والبنيـة التحتيـة الاجتمـاعيـةمجـالات الميـاه والطـاقة   ، والتي  2020و  2015التي تى تمويلهـا بن،ـا  تمويل المشــ

 . إبحت الآن جاهزة لإعادة التمويل

 

ــــقــــ   هــــذه  ومــــع ت

المشــــاريع،  إــــبا إعادة 

ستراتيجية هامة  التمويل ا

 عرعاةللمطوريع وال
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 ؟   ما الذي ي فع اتجاه إعادة التمويل         

 :هناك ع ة عوامل ت فع المطوريع والعلطات للبحث النشط عع إعادة التمويل في المنطقة

 

 التشليلالانتقال مع البنا  إلى  ع1

ا ليث لا  بمجرد  ن يحق  المشـروا تاريخ ب   التشـليل التجاري ا ايتمانيا وي،هر تولي  إيرادات معـتقرة، يصـبا المشـروا  قل نطرا

ا مع الأإــول التشــليلية للمشــرواع هذا يتيا  ــا اســتب ال ال يون ذات   رعاةللتوج  مخاطر بنا  بع  الآن وتحعــع ملت الأمان  يض

 .الهامش المرتفع في مرللة البنا  ب يون منخفضة التكلفة وطويلة الأجل

 ال،روا العوقية المواتية ع2

ــتثمريع على الأورال المالية الم عومة بالبنية التحتية تجعل إعادة التمويل   ــعار الفاي ة والطلن القوي مع المعـ انخفا   سـ

 .جذابة

 إعادة ت وير ر م المال ع3

يعـعى المعـتثمرون في البنية التحتية، وناإـة الاعبيع العالمييع في الشـرابات بيع القطاعيع العا  والخا  عبر دول مجلس  

التعاون الخليجي، إلى تحرير ر م المال لتمويل مشـاريع ج ي ة  و تحقي   ه اا العواي  ال انليةع إعادة التمويل مع تحعـيع  

 .جزيي لر م المال دون بيع الأإول الخاإة بالمشروااست امة ال يون يمكع  ن يتيا سحن 

 ال عى التن،يمي ع4

، والهيئات القطاعية مثل الشـربة العـعودية  (NCP)  ، والمربز الوطني للتخصـي (MoF)   الجهات التن،يمية مثل ويارة المالية

ا على إعادة التمويل، تــريطة  لا يالر ذل   (SEC) والشــربة العــعودية للكهربا  (SWPC) لشــرابات المياه  إــبحت  بثر انفتالا

ا على   .هيكل التعريفات  و الضمانات العامةسلبا

 

 ؟   نيارات إعادة التمويل: ما الهيابل المعتخ مة       ا 

 :الرعاةتتى هيكلة معامات إعادة التمويل عادةا بإل ى الطرل التالية، بنا ا على مرللة المشروا، الملت الايتماني، و ه اا 

 

ا  ع1 ا ما تق   تــــروطا إعادة التمويل مع بن  إلى بن  يعــــتب ل القرو  الحالية بقرو  ج ي ة مع بنوك إقرا   نرى، وًالبا

 التجاريع فضل بع  تاريخ ب   التشليل 

 ( بإعادة تمويل عبر بنوك محلية وإقليميةعIWPsقامت مشاريع المياه المعتقلة في الععودية   :مثال

 تنفيذ  بعط، مرونة في الولاي ، وإًال  سراع :الإيجابيات

 ًرامات س اد مبكر، مخاطر  سعار الفاي ة، ون رة التنويع في المعتثمريعع :العلبيات

 

الإإـــ ارات الخاإـــة للعـــن ات تناســـن الأإـــول المعـــتقرة والمشـــاريع المتطورةع تجذس الإإـــ ارات الخاإـــة المعـــتثمريع   ع2

 الماسعييع الذيع يق مون تموياا طويل الأجل بمع ل لابتع

 استخ مت إل ى تربات التبري  في دول مجلس التعاون الخليجي إكوك ناإة لإعادة التمويلع :مثال

 لا لاجة لتصنيت عا  وتمويل طويل الأجلع :الإيجابيات

 ويمكع  ن تالر وروا العول على الطلنع معق ةتتطلن ولاي   :العلبيات
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الشـريعةع يضـمع إعادة تمويل  التمويل الإسـامي والصـكوك للمشـاريع التي تى تمويلها في الب اية ب يون متوافقة مع  ع3

 هذه المشاريع عبر إكوك مرابحة  و إجارة استمرارية المشروا وجذس المعتثمريع الإسامييعع

استخ    ل  محطات الطاقة الععودية الصكوك لإعادة التمويل، مما جذس معتثمريع مع الإمارات العربية المتح ة    مثال: 

 والبحريعع

 جذس ر م المال الإسامي وتوفير هيكلة مرنةع الإيجابيات:

 هيكلة معق ة وتتطلن موافقات مع لجنة الشريعةع العلبيات:

 

إعادة التمويل "مينيبير " يعــــتب ل ال يون قصــــيرة إلى متوســــطة الأجل مع نوا "مينيبير " بقرو  طويلة الأجل قابلة   ع4

التحتية العامة والقطاعات الناتــئة مثل  للتعــ ي   و الوإــول إلى العــولع هذه الهيكلة مناســبة للمشــاريع في البنية  

ا بتكـاليت  على  الـا مشـــــاريع البنيـة التحتيـة الاجتمـاعيـة، ليـث بـان التمويـل طويـل الأجـل ًير متـا  في البـ ايـة  و بـان متـ

 ومخاطر إعادة التمويلع

ســنوات إلى ديون طويلة الأجل لم ة    6انتقلت محطة للطاقة الشــمعــية في الإمارات مع تمويل "مينيبير " لم ة   ال: مث

 سنةع 20

 مرونة إعادة التمويل بع  تاريخ ب   التشليل التجاري وتروح  فضلع :الإيجابيات

 مخاطر س اد ال يون بشكل ببير في نهاية الم ة، هوامش  على في الب ايةع :العلبيات

 

ــمع  إعـادة التمويـل المـ عو  مع وبـالات الايتمـان المتعـ دة ووبـالات الايتمـان التصــــ ير   ع5 مفيـ  في المشــــاريع التي تتضــ

ا ميعرة و مانات للمخاطرع  مشتريات نارجية، ليث تق   وبالات الايتمان التص ير قرو ا

 تى إعادة تمويل مشروا تحلية المياه العماني عبر قرو  م عومة مع وبالات الايتمان التص يرع مثال:

 مع لات فاي ة منخفضة، م د طويلة، ولماية ايتمانية إ افيةع الإيجابيات:

 عملية موافقة معق ة وطويلة، التعر  للعملة والمخاطر العياسية العلبيات: 

 

 الاعتبارات الرييعية والتح يات      ا 

ق  تقي   معــتن ات القرو  الحالية العــ اد المعــب   و إعادة التمويل،  موافقة المقر ــيع وقضــايا ال اينيع المتع ديع:   ع1

 .ع ة  طراا معنيةمما يتطلن موافقات معق ة مع 

 .إعادة التمويل الجزييفكرة التفاعل المبكر مع المعتشاريع، مناقشات استباقية مع المقر يع، واستكشاا  التخفيت:

 

ــتفيـ يع:   ع2 ــرابـة بيع القطـاعيع العـا  والخـا موافقـات الحكومـة والمعــ ن عقود الشــ ا مـا تتطلـ موافقـات   (PPP) ـًالبـا

 .لكومية لتلييرات التمويل

 .تحليل التأليرات بشكل دقي ، موا مة مع الأه اا العامة، تخصي  وقت بااٍ للموافقات التخفيت:

 

التليرات في  ســعار الفاي ة ق  تقلل مع مكاســن إعادة التمويل، وق  تحتاج الاتفاقات  مخاطر  ســعار الفاي ة والتحوح:   ع3

ا بتكلفة  .الق يمة للتحوح إلى إنها ،  ليانا

 .تحليل العيناريوهات، التحوح الجزيي، استراتيجيات توقيت العول التخفيت:
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ا في والتصــنيت:    فصــا  متطلبات الإ ع4 تتطلن  دوات العــول العامة التصــنيت الايتماني والشــفافية، مما ق  يعــبن تأنيرا

 .التنفيذ

تقييمات ما قبل التصنيت، استخ ا  الإإ ارات الخاإة، وبنا  الخبرات ال انلية  و الاستعانة بالمعتشاريع لضمان   التخفيت: 

 الامتثال العلسع

 

 الاتجاهات الح يثة في المنطقة      ا 

 الخليجيومحطات تحلية المياه في دول مجلس التعاون  (IWPs) قامت ع ة مشـــاريع مياه معـــتقلة  قطاا المياه:  •

 .بإعادة تمويل القرو  المصرفية عبر الإإ ارات الخاإة  و التكتات

 ـمع الأطر التن،يمية ل ول مجلس التعاون الخليجي   (IPPs) تعـتكشـت مشـاريع الطاقة المعـتقلة  مشـاريع الطاقة:  •

 .نيارات الصكوك

تعمل مشـــاريع الشـــرابة بيع القطاعيع العا  والخا  في مجالات الصـــحة والتعليى على    البنية التحتية الاجتماعية:  •

 دمج معارات إعادة التمويل منذ الب ايةع

 

 بذبا  الأفكار الختامية: تمهي  الطري  لتمويل بنية تحتية       ا 

 إــبا إعادة التمويل ســمة  ســاســية في مشــه  تمويل البنية التحتية المتطور  

، رعاةفي المملكة العربية العــعودية ودول مجلس التعاون الخليجيع بالنعــبة لل

ا لتقييى   ا لاسـما الخيارات وتحعـيع  يع  التخطيط المبكر والنصـايا المتخصـصـة  مرا

الهيـابـلع بـالنعــــبـة للحكومـات، فـإن تمكيع عمليـات إعـادة التمويـل القـابلـة للتنبا  

ــة   المــالي العــــول  الكفــا ة، ويعم   ــ   ــ ، ويزي الجــ ي المــال  يمكع  ن يفتا ر م 

 .الإقليمية

 

ا،   مع تحول دول مجلس التعـاون الخليجي نحو تمويـل البنيـة التحتيـة الأبثر تعقيـ ا

ســيعــاهى وجود بيئة نا ــجة لإعادة التمويل في دعى الاســتثمارات المعــتمرة 

 والتنمية المعت امة في المنطقةع

 

 

 

 

 

البري     ، عبرالماليةفي تربة إلاطة  معاع  م ير عا   ،  ديراج قوبتا  /لمزي  مع المعلومات، يرجى التواإل مع الأستاذ 

 هناع بما يمكنكى ييارة المقال على موقعنا بالنقر  Dheeraj.gupta@ehata.com.saالإلكتروني:

  

 

 

 

 إــــبا إعــادة التمويــل ســــمــة 

 ســــاســـية في مشــــه  تمويل 

ــة المتطور في  ــة التحتي البني

ــة  ــة العــــعودي المملكــة العربي

 ودول مجلس التعاون الخليجيع

mailto:Dheeraj.gupta@ehata.com.sa
https://ehata.com.sa/ar/refinancing-strategies-for-infrastructure-projects-in-the-gcc-trends-triggers-and-tools/
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 نبذة عع تربة إلاطة المالية 

إلاطة المالية هي تربة متخصصة في إدارة ال يع والمخاطر الماليةع ته ا ن ماتنا المتميزة إلى إل اث تليير في الطريقة التي  

تتعامل بها الماسعات في العالى المعق  لأسوال ال يع والمشتقات الماليةع إلاطة هي تربة مرنصة مع قبل هيئة العول المالية  

الترتين الم عومة بتقنياتنا الخاإةع يضى فري   (ع وتق20-17183 ترني  رقى      مجموعة واسعة مع ن مات المشورة ون مات 

عمل إلاطة نخبة مع المعتشاريع المعتقليع الذيع يمتلكون مجموعة مع المهارات الشاملة في مجالات  سوال ال يع والتمويل  

 الماليةع    الإسامي و سعار الفاي ة، والعمات الأجنبية، والعلع، والمشتقات

 إنا  المعئولية 

(ع يجوي لشربة إلاطة المالية فقط القيا  بأنشطة  20-17183إلاطة هي تربة مرنصة مع قبل هيئة العول المالية  ترني  رقى  

الععودية: طري    العربية  المملكة  الرييعي في  العمل  الماليةع مقر  العول  التي تقع  مع نطال ترني  هيئة  المالية  الخ مات 

ال الطاب   الريا   241106خامس  عسع  المل  فه ، مبنى  فينيو،  الواردة في هذا  11322،  المعلومات  المالية  ع  ع ت تربة إلاطة 

الواردة هنا مولوقة، فإن تربة إلاطة لا تُق    ي إقرار ب قتها  و ابتمالهاع   المعلومات  الرًى مع  نه يُعتق   ن  المقالع وعلى 

  معاملة مشتقات  و استثمار مع ع مهع إذا لى تكع تمتل  الخبرة في  ينبلي  لا تعتم  على هذه المقالة عن  اتخاذ قرار بشأن إبرا

ا على فهى الشروح والمخاطر المتعلقة بمعامات المشتقات، فيجن   المشتقات المالية والتحوح والاستثمار،  و إذا لى تكع قادرا

في القانون والضراين والمحاسبة فيما يتعل     علي  الامتناا عع ال نول في هذه المعاماتع ينبلي ل  استشارة الخبرا  الاستشارييع

بأي معاملةع ولا نتحمل، تحت  ي ورا مع ال،روا، نحع  و  ي مع ترباينا  و  ي مع الم يريع  و المعاوليع  و المووفيع  و  

 و ًير ذل ع لا ينبلي    الوبا  التابعيع لشرباينا المعاولية عع الخعاير المباترة، بما في ذل  ع   تحقي   ي  ربا   و مزايا  و فر 

إعادة إنتاج المعلومات الواردة في هذه المقالة بأي تكل مع الأتكال دون الحصول على موافقة إريحة مع تربة إلاطة الماليةع  

 لا تعتبر المعلومات الواردة في هذه المقالة مع المرسل نصيحة  و التمام لشرا   و بيع  ي  ورال ماليةع 

 
 


