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Islamic securitization as a mechanism for financing the housing sector in Algeria 

Abstract: 

Islamic financial engineering aims  to create mechanisms and tools represent creative solutions for financial 

management, combining economic efficiency, legitimacy and credibility. Among these mechanisms and tools 

created by the Islamic financial engineering through systematic simulation and innovation, we find that the 

Islamic securitization is a legitimate alternative to the securitization of Muharram and all methods used by 

financial institutions to finance their investment projects, including real 

الافريقي الجزائري الاقتصادي التكامل مخبر: مع بالتعاون التسيير وعلوم والتجارية الاقتصادية العلوم كلية/  أدرار جامعة  

 estate projects. 

This study was to shed light on the mechanism of Islamic securitization and its role in financing housing 

projects in Algeria and how they can take advantage of this mechanism to enhance the efficiency of real estate 

development projects in Algeria, especially the development of housing projects integrated The study found a 

range of results , including: working mechanism of securitization Islamic reduction cost housing projects and 

increase the competition of these projects that benefit the citizens through the promotion of the diversity of 

access to housing . Add to that the entry of the private sector party to address the increased need for housing 

may bring sustainability to address the problem of housing and be supportive , especially in periods that can 

be less than the chances of government support for any reason. 

Keywords: Islamic securitization, Islamic bonds, Islamic finance mode , Algerian Ministry of Housing 

 لي ة الإسلامي ة في الجزائرآفاق تطبيق الهندسة الما عنوان المداخلة: 
 ملخص

تهدف الهندسة الماليَّة الإسلاميَّة إلى إيجااد لليااو دأدداو ل ال حلاولاد إبداعياة لاادامو التمويلياةين اماف با  ال فاا و 
خالا  منجياي  الاقتصااديَّة دالمصاداقية الشارعية. دمان با  هايا اوليااو دالدداو الا  أدجادتها الهندساة الماليَّاة الإسالاميَّة مان

المحاكااااو دالابت اااام صاااد التصااا يي الإسااالامي الااايع يعتاااي الباااديل الشااارعي للتومياااس المحااارم  ميااااف أساليباااا  دالااايع   ساااتعمل  
 المؤسساو المالية لتمويل مشاميعجا الاست مامية دمنجا مشاميف القطاع العقامع.

دمها في لويل المشاميف الس نيَّة في الجزائر  جا و  هيا الدماسة لتُسلط الضو  على للية التص يي الإسلامي دد
خصوصا التطوير لمشاميف إس انية  في الجزائر ز كفا و مشاميف التطوير العقامعيعز دكيف يُُ ن الاستفادو من هيا اولية لت

المشاميف  فةض   ليفتخ  وصلت الدماسة إلى مجموعة من النتائج أهمُّجا:  عمل للية التص يي الإسلامي على ت املةين دقدمُ 
 .زيد من  نافس هيا المشاميف ال   عود بالنفف على المواطن من خلا   عزيز  نوع فرص الحصو  على مس ن د  الس نية
قس استدامة لمعالجة مش لة الإس ان دخو  القطاع الخاص طرفا في معالجة ازدياد الحاجة للس ن قد يُ  إلى أنَّ  إضافةد 

 .  يُ ن أن  قل فيجا فرص الدعم الح ومي لع سبب كاند  ون داعما خصوصا في الفتراو ال

 السوق العقامعين دزامو الإس ان الجزائرية.ين  صيف التمويل الإسلامي الص وك الإسلاميَّةين ين الهندسة المالية الإسلاميةالكلمات المفتاحية: 

 18خلة: ترميز المدا
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 :مقدمة

 أن يُ ن ال  مؤدس الموا  إلى ينالخرى دالاجتماعية الاقتصادية القطاعاو من كغيرا ينالس ن قطاع يتاج
 ماجف دهيا الخرى الاست ماماو باقي عن مختلفة لويل طرق  تطلب ال  الس ناو بنا  عملياو كافة لويل في  ستخدم
 المشاميف الس نية من أكي المشاميف صعوبة د عقيداد ال   واجججا ين حيث  عتيللس ن دالاجتماعية الاقتصادية للطبيعة

التنمية الاقتصادية لع بلدين دهيا لما  تميز ب  من استجلاكاو ضخمة للأموا  دالتعقيداو ال بيرو في مواضيعجاين كما أن 
يف القطاعاو الاقتصادية حل مش ل الس ن يعتي المحوم الساس اليع  نشأ حول  العوامل الساسية للسير الحسن لجم

 الخرى د طوم المجتمف في جميف المستوياو.
في الوقت الحالي أك ر قدمو دجاهزية للتعامل ب فا و مف تحدياو السوق  الإسلاميالتمويل  أدداودقد أصبحت 

لاست مام بدلا من ؤسساو التمويل الإسلامي  قوم بالتركيز على إدامو االعقامع د عقيدا   د طوما   المتسامعةين ذلي أن مُ 
إدامو الإقراضين دمن التركيز على الضماناو إلى التركيز على الجددى الاقتصادية للمشاميف محل التمويلين فيما ينصبّ 

بعيدا ليصل إلى  الإسلامياهتمامجا نحو  شييف الادخام دالاست مام بدلا من الحصو  على الفوائدين فيما يُتد التمويل 
 .ستشام الاقتصادع لعملائ  من الشركاو دالفراد خلا  فترو ما قبل التمويل دبعداالقيام بددم المست مر دالم

ين إلى جانب ةالإسلاميَّ التمويل العقامع يتاج إلى مفف مستوى المنافسة دإنشا  المزيد من قنواو التمويل  كما أنَّ 
ويل د سجيل عملية الحصو  على التمويل ين دمن شأن ذلي أن يصبّ في مصلحة طالبي التمةدالإسلاميَّ ة البنوك التقليديَّ 

ين في الجزائر في دعم موجة الانتعاش الحالية لدى القطاع العقامع الإسلاميالمطلوبين فيما سيساهم التمويل العقامع 
دزيادو دمجة المنافسة ب  الججاو التمويليةين المر اليع سيصبّ في مصلحة المقترض  من الفراد لتمويل شرا  الوحداو 

ين ييُكر هنا أن الزماو الإس انية لدى دد  المنطقة  زداد السعامنية الخاصة بهمين بالإضافة إلى الحد من ام فاع الس 
 عقيدا مف مردم الزمنين داليع يمل ام فاعاو دائمة على السعام دصعوباو ك يرو في الحصو  على التمويلين دما إلى 

مجديا لهيا  حلاد  ةالإسلاميَّ نا  المساكنين د ش ل أدداو التمويل ذلي من تحدياو  تعلس بتوافر الماضي المخصصة لب
 .ةالقطاع من خلا  مفف مستوياو التمويل الس ني دفس مبادئ الشريعة الإسلاميَّ 

  أهمية الموضوع:
 نظراد لهمية دم انة القطاع الس ني في الجزائرين دأبت الح ومة إلى  بني استرا ييياو دصيغ لويلية شاملة لاس ان
تهدف إلى  لبية الحاجة الس نية المتزايدو لمواطنيجاين دانيد الوسائل البشرية دالمادية الضردميةين حيث مخصت ل ل البنوك 
بتمويل قطاع الس نين دأنشأو شركاو تأمينية لضمان القردض العقامية بهدف  سيير دمعالجة الضماناو دهيئاو مالية 

ن دشركة إعادو التمويل الرهنيين دعملت على  سجيل دخو  القطاع الخاص لدعم هيا القطاع م ل الصنددق الوطني للس 
سوق الس ن د شييف الاست مام في  دإيجاد شراكة أجنبية لجلب الخياو د نويف مصادم التمويلين كما قامت بترخيص 

 د  ليف الصنددق الوطني للتوفير دالاحتياط ب افة النشطة المتعلقة بهيا القطاع ددن سواها.
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رغم من هيا التطوم اليع حقق  نظام التمويل الس ني في الجزائرين إلا أنَّ  لا يزا  يعاني من بعض الصعوباو في دبال
نشاط  دانخفاض العرض عن الطلبين دلازالت للياو التمويل دخاصة ددم البنوك في مجا  النشاط الس ني ضعيفة دلم 

لمساهمة  ةما زالت هناك فرصدفي هيا الصدد تلف فئاو المجتمف.  ستطف  وفير التمويل اللازم لتلبية الحاجة الس نية لمخ
في  القطاع الخاص بيامج لويلية لا تخدم لويل المواطن فقطين بل من المم ن أن  دعم مشاميف الإس ان بصومو عامة

من خلا  هي لة ال  يُ ن أن  نشأ عن است ماماو في القطاع العقامع ين دذلي  الإسلاميَّة ين فمن ذلي الص وكالجزائر 
لهيا الص وك لتمويل بنا  مشاميف لاس ان بصومو خاصةين دمن ثم بيعجا للمواطن  من خلا  التمويل ديستفيد هيا 
الاست مام من خلا  لويل المطوم العقامع دلويل الفراد أيضاين دهيا اولية تخدم مشاميف التطوير العقامع بصومو كبيرو 

 .ع من التمويلد دعم استدامة م ل هيا النوا 
 على ضو  ما  قدم فاإنَّ إش الية البحث  ددم حو  التساؤ  الرئيسي الموالي:: إشكالية الدراسة

كيف  -
كن الاستفادة من    ؟لتمويل المشاريع السكنية في الجزائر الهندسة المالي ة الإسلامي ةيُم

 :الية سعى الدماسة ال  ب  أيدينا إلى تحقيس الهداف الت: هدف الدراسةأ
 التعرف على داقف التمويل الس ني في الجزائر دإسترا ييية لويجا؛ 
 ؛دللية عملجا التعرف على التص يي الإسلامي 
  استعراض اربة شجاداو الإس ان التركية دمحادلة الاستفادو منجا؛ 
  .التعرف على كيفية استخدام للية التص يي الإسلامي في لويل قطاع الإس ان في الجزائر 

 مسح داميف المنجج الوصفي حيث يستجدفين دالمنجج الاستقرائي الوصفي لمنججا على البحث يعتمد :ج البحثمنه
  أمّا المنجج. دالوقوف على إم انية  عميمجا ثمَّ تحليل د فسير النتائج موضف الدماسة المعلوماو المر بطة بالمش لة
التص يي الإسلامي في لويل المشاميف الس نية في الجزائر من كيفية  طبيس للية   فينصرف إلى الاستقرائي في هيا البحث

 خلا  الاستفادو من التيربة التركية في هيا المجا .

 :لاجابة على إش الية البحث قسمنا الدماسة إلى أمبعة مباحث: ة البحثخط
 السوق الس نية في الجزائر دإسترا ييية لويلجا.المبحث الأول : 
 مويل الإسلامي النسب لتمويل المشاميف الس نية.: صيغ التالمبحث الثاني 
 التص يي الإسلامي مفجوم ين مراحل ين فوائدا.المبحث الثالث : 
 ددم التص يي الإسلامي في لويل القطاع العقامع بالجزائر.المبحث الرابع : 

 لسكنية في الجزائر وإستراتيجية تمويلها: السوق االمبحث الأول
  لجزائرالسوق السكنية في ا أولًا:

ير بط الطلب على الس ن بصفة مباشرو مف الحركة التنموية دالنمو الديُغرافيين ليلي صد أن ام فاع عدد الس ان 
دام فاع الدخل الشجرع يعمل على زيادو  الاقتصادع الازدهاميؤدع حتماد إلى ام فاع الطلب على الس نين كما أن 
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لعرض الوطنيين سنيد دجود فرق كبيرين دأن الإصازاو ال  تم تحقيقجا الطلب. دإذا ما قومن الطلب الوطني على الس ن با
 المطلوبة. الاحتياجاوإلى يومنا هيا لا  لبي 

ين فإن عملية  لبية الطلب على الس ن يُ ن أن الاقتصادعدإذا أمدنا تحليل السوق الس نية في الجزائر من المنظوم 
 يأخي الش ل الموالي:

 على الوحدات السكنية (: العرض والطلب01شكل رقم )

 
 من إعداد الباح  المصدر: 

 ثانياً: الطلب على السكن في الجزائر
 ين2013 أفريل غاية إلى كان الس نين من الوطني الطلب فإن حسب إحصائياو دزامو الس ن دالعمران دالمدينةين

 بنسبة الوطني الطلب نز  الطلباوين أصحاب دأسما  ملفاو لها خضعت قانونية  صفية بعد دل ن  3.200.000 يفوق
 اليين عدد ديوجد .مُلغى طلب 658.594 با نزد  أع طلبين 2.545.850 يعُاد  ما إلى أع بالمائةين 20.5

 شخص. 250.156عتبة  عند الوطنيةين البطاقية لرقابة أسماؤهم خضعت
 العمومي "الس ن ة تم ل في صيغ الجزائر في الاجتماعي الس ن بعد للطلباو استقطابا الك ر الصيغة عن أما

 السلطاو تحتاج الطلب هيا دلتلبية .طلب 1.667.419 عند يتوقف مبدئياد  من  الوطني الطلب فإن يجامع"ينالا
 هيا على الحاصل العيز يصر اليع العدد دهو الصيغةين بهيا س نية دحدو 728.947 عن يقل لا ما لاصاز العمومية
 .المستوى

 إذ الصعيدين هيا على الوطن دلاياو  تقدم  عد لم العاصمة أن الس ن لطلباو الجديد الرصد يظُجرا ما أهمّ  دمن
دلاية  دتأتي. بالعاصمة طلب 123.426 مقابل طلب 144.319  عد ل ونها المقدمةين عن سطيف دلاية زحزحتجا
 دائما شرقية يةدلا  ليجا طلب 99.464 با الرابعة المر بة في با نة دتأتي. طلب 106.143 با ال الث المركز  يامو في
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 با قسنطينة دالسابعة طلب 97935 با السادسة بالمر بة فالمسيلة طلبين 98239 عددها طلباو با س ي دو دهي
 .1نسمة المليون من قريبة أد مليونية الولاياو هيا أصبحت حيث الس نين لزمة الجديدو البؤم دهي طلبين 96282
 بالجنوب إيليزع دلاية ل ل إذ الولاياوين كامل في طلب للاف 10 عن الس ن على للطلباو الدنى الحد يقل دلا

 فتمنراست 12.117 با البيض ثم طلبين 10.315 با  نددف  ليجا طلب 5515 با للطلباو الدنى الحد الشرقي
 .طلب 14009 با بس رو ثم 14737د 14932 با دبشام

 :2هما عامل  إلى الجزائر في الس ن على الطلب في المستمر التزايد ديعزى
 الجزائر) مدن  الرئيسية د ؤدع البلد شما   قف ال " التلية المنطقة" في دامعجم 3الس ان نمو معد  ام فاع -

 ال  المنطقة هيا في يعيشون الس ان من 63% كان ين2008 عام ففي(. دعنابة دقسنطينة ددهران العاصمة
الجزائرين  أماضي من 9% أع العلياين الهضاب في 27% الوطنيةين مقابل الماضي من 4% سوى  ش ل لا
 .4البلد أماضي من 87% يغطي اليع( الصحرا ) ال بير الجنوب في 10%د

 التليةين دالفيضاناو المنطقة في المضية دالانهياماو الزلاز  دلاسيما الطبيعية ال وامث أمام الشديد ضعف البلد -
 .المناخ  غير جرا  من هيا الضعف زاد نوبين دقدالج في دالفيضاناو المياا مستوى دام فاع العلياين الهضاب في

 عروض السكني في السوق الجزائريةالم ثالثاً:
 النفطين أسعام ام فاع بفضل مالية هامة موامد على دحصلت دمؤسسياد  استقراماد سياسياد  الح ومة استعادو أن بعد

 للس ن الخاص الينامج أن إلى يةمسم مصادم د شير. مجا  العمران في بددمها جديد من اضطلعت ين1999 عام مني
 912.326مس نين بينما بُني  810.000ببنا   سمح قد 2004د  1999الممتدو ب  عامي  للفترو استُجل اليع

 2014-2010الخماسية للفترو  الخطة د سعى. 2009 د 2005 عامي ب  الممتدو برنامج الفترو إطام في مس ناد 
 .20175-2015مس ن في الفترو ما ب  عامي  800.000  بنا دلإكما  مس نين مليون 1.2 لإصاز

دعلى الرغم من الججود ال  قامت بها الددلة من أجل  نمية قطاع الس ن لإمتصاص الطلب المتزايدين إلا أن  
دبالمقابلين مازا  المجتمف الجزائرع يتخبط في مش لة أزمة الس نين دمازا  العديد من الطلباو على الس ناو لم يتم 

                                                           
على الموقف الإل تردني لصحيفة  08/06/2013ين مقا  منشوم بتاميخ رسمي وأول بطاقية لطلبات السكن منذ الاستقلالإحصاء عبد اللطيف بلقايمين  1

 الجزائر نيوز التالي: 
http://www.djazairnews.info/on-the-cover/122-on-the-cover/56691-2013-06-08-16-59-32.html  

ين تقرير المقررة الخاصة المعنية بالسكن اللائق كعنصر من عناصر الحق في مستوى معيشي مناسب وبالحق في عدم التمييز في هذا السياقماكيل مدلنيين  2
من جدد  العما  " عزيز دحماية جميف حقوق الإنسانين المدنية دالسياسية  3تاسعة عشروين البند الجمعية العامة للأمم المتحدوين مجلس حقوق الإنسانين الددمو ال

 .08-07ين ص 26/12/2011دال قافيةين بما في ذلي الحس في التنمية"ين إطام خاص بالجزائرين  دالاجتماعية دالاقتصادية
 Rapport National sur leالتقرير الوطني عن التنمية البشرية )تحدو الإنمائيين المم ين بالتعادن مف برنامج المدالاجتماعي الاقتصادعلس الوطني لميا 3

Développement humain) 71-70ين الجزائرين ص 2008ين. 
 Rapport sur la ville algérienne ou leتقرير عن المدن الجزائرية أو مستقبل البلد الحضري )ين دالاجتماعية الاقتصاديةاللينة الوطنية  4

devenir urbain du pays) ين متوفر على الموقف الإل تردني التالي:118ين الصفحة 6ين الددمو ال انية عشروين الجريدو الرسمية مقم 
http://www.cnes.dz/cnesdoc/cneshtm/ville.htm 

 .07-06ين ص 2011ين جانفي 06ين العدد مجلة السكندزامو الس ن دالعمرانين  5

http://www.djazairnews.info/on-the-cover/122-on-the-cover/56691-2013-06-08-16-59-32.html
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ما مقداما  2012تجا. دهيا ما أسفر في الخير إلى  فاقم العيز من سنة إلى أخرى داليع بلغ بنجاية سنة  لبي
 .60.15%س ن أع بنسبة عيز بلغت  1.014.332

 (:2012-2005ديعرض الجدد  الموالي حيم الس ن الموزع )المعردض الس ني( خلا  الفترو )
 (2012-2005) (: توزيع السكنات خلال الفترة01جدول رقم )

Total Rural S/Total 

Urbain 
Auto-

const 
Promotionn

el 
Loc 

vente 
LSP LPL Années 

132479 42907 89572 27574 8027 1235
0 

15787 25834 2005 

177776 76287 10148
9 

18630 8435 7128 23769 43527 2006 

179930 88336 91594 14671 5028 8491 19325 44079 2007 
220821 10496

8 
11585

3 
15176 4070 1827 37123 57657 2008 

217795 91492 12630
3 

18142 5644 9043 37924 55550 2009 

190873 76239 11463
4 

11761 4891 7777 28889 61316 2010 

212665 66521 14614
4 

30836 6061 6816 28114 74317 2011 

199179 85562 11361
7 

14750 5454 2422 24732 66259 2012 

153151
8 

63231
2 

89920
6 

15154
0 

47610 5585
4 

21566
3 

42853
9 

TOTA
L 

Source: Ministère de l'Habitat, de l'Urbanisme et de la Ville, LES LIVRAISONS DE LOGEMENTS 

DURANT LA PERIODE (2005-2012), sur le site: http://www.mhuv.gov.dz/fichier_stat/36.pdf  

 
دبتحليل لجانبي الطلب دالعرض في السوق الس نية الجزائرية صد أن الطلب على الس ناو مازا  يعرف عيزاد في 
 لبيت  دنلاحظ دجود هوو ب  الطلب دالعرضين ديد  ذلي على عدم قدمو الددلة في التح م أك ر في سياستجا الس نية 

http://www.mhuv.gov.dz/fichier_stat/36.pdf


 الملتقى الوطني الثاني بعنوان : واقع الهندسة المالية وآف اق تطبيقها في الجزائر

 

يا الوضعية  ع س ضعف السوق الس نية الجزائريةين دال  بما يلبي الطلب من ججةين ديزيد العرض من ججة أخرى. إن ه
 :6أضعفتجا عوامل عديدو نيكر أهمجا فيما يلي

 عدم  شييف قطاع الإيجام للمست مرين الخواص سوا  على الصعيد التشريعي أد على صعيد التمويل البن ي. -
التناز  من أجل الماضي التابعة  دالمتعلس بش ل 1998حواجز قانونية كتلي ال  جا  بها قانون المالية لسنة  -

 للددلة دالموججة لإصاز الممتل او الخاصة بالترقية العقامية.
عراقيل الحصو  على قردض عقامية بن ية من أجل الحصو  على مس ن ل  رو الضماناو دك رو الشردط بما في  -

 ذلي معد  الفائدو اليع لا يتناسب مف فئاو الدخل الضعيف دالمتوسط.
 الس ني. للادخاممو الشرائية بما يقلل من إم انية المواطن في تخصيص جز  من مدخول  ضعف القد -
ام فاع سعر الس ن بنسب خيالية حيث صد فئاو داسعة من ذدع الدخل الضعيف دالمتوسط لا  توفر لها  -

 القدمو على شرا  س ن لائس.
 النقص في الوعا  العقامع خاصة في المدن ال يى. -
و العقامية حتى في المساكن ال  أصزتها الددلةين بيعت بفضل نظام التناز  التملي ي للمستفيد المضامبا انتشام -

دبأسعام محددو إدامياد مما سمح بإم انية إعادو بيعجا في السوق العقامية الحرو نتج عنجا تحقيس فائض قيمة بما في 
يية هيا الوضعية أن جز اد كبيراد من ذلي المساكن الوظيفية ال  كانت موضوع م ل هيا العمليةين دكان نت

 المساكن العمومية ضاع في "فخ المضامبة" ددن أن يساعد ذلي على تحس  ظردف سوق الس ن.
 تراتيجية تمويل السكن في الجزائرإس رابعاً:

 نحم بهدف الججاو المخصصة من لها المرخص المالية المؤسساو  باشرا اليع النشاط يعُرّف التمويل الس ني بأن 
 مخصصة لعقاماو د البنا  بأعما  القيام أد إصلاح المساكنين أد صيانة أد اجيز أد للي أد إنشا  مجا  في الائتمان
 .7المعتدلة الإيجاماو ذاو المساكن مجا  في العاملة للشركاو منح قردض أد الفرادين قبل من لتمل جا

 يقوم حتى العقام حيازو بصي البني يتفظ حيث العقامين مهن مقابل يُنح الجل طويل قرض عن عبامو هو أد
 .8للعميل المل ية نقل يتم ثم من د العقامع القرض كامل بسداد العميل

 خامساً: أساليب تمويل السكن في الجزائر
 عرف الس ن في الجزائر نوع  من قنواو التمويل: 

فل ال امل بعملية التمويل لإصاز لويل عن طريس الخزينة العمومية  ت فل ب  الددلةين ديتم على ش ل الت  -
المشاميف الس نية أد على ش ل إعاناو مالية. دلقد جا  هيا المصدم من التمويل ضمن الإصلاحاو 

                                                           
 . 130-129ين ص 2011/2012ين مسالة دكتوماا في العلوم الإقتصاديةين جامعة  لمسانين ائر واستراتيجية تمويلهواقع السكن في الجز بن يي محمدين  6
 .10ين ص 2002ين دام الجامعة الجديدوين الإس ندميةين مصرين اتفاق التمويل العقاريثردو عبد الحميدين  7
 .312ين ص 2007طبعة الدلىين سومياين ين شعاع للنشر دالعلومين الشؤون النقود وأعمال البنوكعلي محمد شلجوبين  8
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ال   بنتجا الددلةين حيث جا و عدو إجرا او جديدو لتمويل الس ن قصد تحقيس الهداف  الاقتصادية
الوحيد  1997" اليع كان إلى غاية CNEP" حتياطدالاالمنشودو بدعم دائم من الصنددق الوطني للتوفير 

اليع أخي على عا ق  لويل الس ن إلى جانب الخزينة العموميةين ثم أتخيو حلولاد أخرى ل لت في إنشا  
 المدعمة. الاجتماعيةمؤسساو  عمل على لويل الس ن د غطية مختلف اليامج الس نية 

ن أجل بنا  أد شرا  س ناو. دقد بدأ  دخل البنوك في القطاع لويل عن طريس البنوكين ديتم عن طريس قردض م -
العقامع مف أدائل السبعيناو بتوكيل مجمة لويل الترقية العقامية دالس ن بصومو عامة إلى الصنددق الوطني 

كما لتتسف بعدها قائمة المتدخل  في لويل الس ن لتشمل البنوك التيامية العمومية دالخاصةين   دالاحتياطللتوفير 
اتخي شيئاد فشيئاد أش ا  متعددو د قنياو حدي ة  وازياد مف المتطلباو الس نية المتزايدو باستمرام دالهمية ال يى 
ال  أدلتجا البنوك لهيا المنتوج. حتى الإعتماداو المالية عرفت اهتماماد كبيرادين فم لاد صد أن الإعتماداو ال  

 1996مليام دينام سنة  14دى الطويل دالمتوسط لقطاع الس ن قدم با منحجا البني الخامجي الجزائرع على الم
ين إلا أن  دخل البنوك في مجا  لويل الس ن دالترقية العقامية الخاصة يتخلل  1997مليام دينام لسنة  22د 

ة ال  بعض العراقيل دالمشاكل منجا تخوف الخواص من الليو  إلى هيا المؤسساو المالية نتيية الضماناو الهام
 طلبجا دالمقيدو لحريت ين إلى جانب حرص هيا البنوك على  وفير الضماناو لحماية أموالها الخاصةين دتحقيس أك ر 

 أمان دمردددية في  عاملجا مف زبائنجا.
 اف البرامج السكنية وطرق تمويلهاأصن سادساً:

الفراد اليين لا ي في مصدمهم  هو الس ن المخصص لفئة من الاجتماعيالس ن  وتمويله: الاجتماعيالسكن  -أ
مس ن أد كرائ . دلقد مرو عملياو لويل هيا النوع من الس ناو بعدو مراحلين ف انت السنواو الدلى  لامتلاكالمالي 
من  ابتدا  دالاحتياطلو  من طرف الددلة ثم جا و مرحلة التمويل من طرف الصنددق الوطني للتوفير  الاستقلا بعد 
ين حيث شجدو هيا الفترو نقص في الموامد المالية للخزينة العامة للددلةين ثم  لتجا مرحلة 1995ية إلى غا 1990سنة 

من ميزانية  الاجتماعيعلى أموا  الددلةين ده يا تم إدماج لويل الس ن  الاعتمادالتمويل على نفس الطريقة الدلى في 
من ميزانية التيجيز للددلة لتمويل  25%ا يعاد  مليام دجين أع م 39الددلةين حيث خصص ل  غلاف مالي قدم بحوالي 

ين داستمرو عملية تخصيص الغلافاو المالية ال  عرفت ام فاعاد متزايداد حيث قدم 1998في سنة  الاجتماعيةاليامج 
 .20099د  2004مليام دج للفترو الممتدو ب   1.570ين د2002مليام دج في سنة  55بحوالي 

 للتوفير الوطني يقوم الصنددق هنا د ين1986 مامس 4 في الصادم 07-86 مقم رسومحددا الم الترقوي: السكن -ب
 م لفة لنها قليلة جدا الصيغة هيا حصة أن إلا لفائدتهمين د زبائن  مدخراو الصنف من هيا مشاميف بتمويل دالاحتياط

 .المحترم الدخل ليدع دموججة
-94 مقم التنفييع المرسوم على بنا دا 1995 سنة ا د منابتد ظجرو )التساهمية(: التطورية السكنات برنامج -ت

 ديتمتف المل يةين على الحصو  بغرض لفائدو العائلاو موج  الس ن من النوع دهيا ين1994 أكتوبر 4 في الصادم 308
                                                           

 .161ين مرجف سبس ذكراين ص: واقع السكن في الجزائر واستراتيجية تمويلهبن يي محمدين  9
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 عن لويل  عملية في بالتدخل (CNLالوطني للس ن ) الصنددق ديقوم للس نين الساسية المواصفاو النمط ب ل هيا
المستفيدو  الفئاو بعدد يتعلس فيما بعد فيما النظر أعيد دقد .دخل  حسب دذلي المستفيد لفائدو مالية  قديم إعانة سطري
 .10الام فاع نحو الإعانة دقيمة التقليص نحو
 دبموجب ين2001 أفريل 23 لا 105 -01 مقم المرسوم ظجرو بمقتضى الإيجار: طريق عن البيع سكنات برنامج -ث

 لهم  سجل أنها بما المواطن  إعياب الصيغة نالت هيا دلقد مس ن ين لويل في هام ددم للمستفيد أصبح هيا الصيغة
 25 قيمت  ما مراحل ستة على د هيا الصيغة في المستفيد يدفف معقولةين دبمبالغ قصيرو لجا  في من س ناو الاستفادو

 المستفيد يقوم للس نين الوطني بواسطة الصنددق دلةالد مساعداو من دل ونها الباقية%  75 الإصازين أما كلفة من% 
 .11أقصى بحد سنة 20 خلا  جد مرية بأقساط بدفعجا

 العموميةين شرعت الخزينة من مباشرو لو  كانت ال  الاشتراكيةالقرى  س ناو إصاز  وقف فبعد الريفي: السكن -ج
 مالية قدمو مساعداو  قديم في  واجدهمين بأماكن ستقرامالا الس ان على دتحفيز الريفية المناطس  نمية إطام دفي الددلة

 دج. 700.000دج ليصل حاليا إلى  200.000إلى  1993 بعد لير فف داحد مس ن لإصاز دج 120.000 باااااا
 ءات تذليل صعوبات التمويل السكنيإجرا سابعاً:

من أخطام اميد  للاحترازو سوا  في إطام إصلاح الجزائر لقطاع الس نين بادمو بإنشا  بعض الهياكل دالهيئا
 الديون أد لمواججة أخطام  سديدها. دفيما يلي  فصيل ليلي:

 ذاو شركة دهي ":Société de Refinancement Hypothécaire SRH إنشاء شركة إعادة تمويل الرهون العقارية " -أ
مخاطر اميد الديونين دمن أهدافجا  دالقرضين أنُشئت بهدف الإحتراز من النقد دلقانون الخاص للقانون تخضف أسجم

 الرئيسية ما يلي:
 .دالطويل المتوسط المدى على الس ن لويل نظام  رقية -
 .الس نية منح القردض أجل من المالية المؤسساو د البنوك ب  المنافسة  شييف -
 .الصلية للقردض دالمبالغ الفوائد باسترداد المتعلقة الاستحقاقاو لديد -

دهي مؤسسة ": Societe de Garantie de Credit Immobilier SGCIمن  القروض العقارية "إنشاء شركة تأ -ب
 لمواججة مخاطر  سديد الديونين دمن مجامجا الرئيسية: 1997عموميةين أنشأو سنة  اقتصادية
 .المقرضة المالية للمؤسساو ضماناو منح -
 .العقامع القرض شركة  سيير -
 .القرض عملية دمتابعة ليةدشمو  المقرضة المؤسساو سير مراقبة -
 .العقامية المالية العملياو كل عامة دبصفة للمقادل  الممنوحة القرض عملياو كل معالجة -

                                                           
 .09ص ين2011 ين جامعة الشلفين06العدد دالإنسانيةين  الاجتماعيةكاديُية  للدماساو ين الالتمويل السكني في الجزائر إستراتيجيةعمران محمدين  10
 .09 ص نفس المرجفين 11
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 الموا  ضمان الصنددق هيا من الهدف يتم ل العقارين : للمراقبن  التعاوني والكفالة صندوق الضمانتأسيس  -ت
 .المخطط على الشرا  عملياو إطام في العقامي  المرقب  إلى )نالمشتري( العادي  الشخاص طرف من مسبقاد  المقدمة

هو مؤسسة عمومية صناعية دااميةين أنشأ من طرف دزامو الس ن  ":CNLإنشاء الصندوق الوطني للسكن " -ث
دذلي من أجل المساعدو على الحصو  على مل ية س ن. دلقد أسندو للصنددق  1991مامس  12دالعمران في 

 :12المجام الرئيسية التالية الوطني للس ن
دالس ن الإيجامع  الاجتماعي سيير إعاناو دمساهماو الددلة في مجا  الإس ان خاصة الس ناو ذاو الطابف  -

 دامتصاص الس ن القصديرع دإعادو الهي لة العمرانية د رميم دصيانة البناياو.
من ين بتدبير د سخير موامد مالية غير  عيالاجتما رقية كل أش ا  التمويل المتعلقة بالس ن خاصة ذاو الطابف  -

 مر بطة بالميزانية.
 المساهمة في تحديد سياسة لويل الس ن. -
 إدامو السجم دالمساهماو ال   قدمجا الددلة لفائدو الس ن لاسيما المساعداو أد تخفيض نسبة الفائدو. -
 ر بطة بالميزانية دانيدها.عن طريس البحث عن موامد للتمويل غير م الاجتماعيالنجوض بتمويل الس ن  -
 .اجتماعيةالقيام بتدبير لويلاو متوسطة الجل عن طريس البنوك دالمؤسساو المالية الخرى ليامج بنا  مساكن  -

 بصفة يتدخل باعتباماين 1997تم ذلي سنة  إلى بنك للإسكان: والاحتياطتحويل الصندوق الوطني للتوفير  -ج
 السلطاو باشر   اليع الحيم الإصلاح مف لاشيدا دهيا الجزائر  عرفجا ال  الس نية نماطال جميف لويل في دمباشرو مطلقة

 اللازم المالي الحيم من 40% مستوى في البن ية المساهماو   ون التصومين هيا ضمن. د  1995 بداية مني العمومية
  20% المشترعين حصة 20% الترقيةين مؤسسة من كحصة 20% :كالتالي  قسم الخرى 60%  بقى لاصازاوين

 .الإصاز طوم في دهي الس ناوين بيف حاصل طريس عن  تأ ى

                                                           
12 Mahmoud Ben Farah et Autres, Rapport de mission , Objet : recensement, évaluation et 

recommandation relatifs au système de financement de l’habitat en Algérie, Juillet 2002. 
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 المبحث الثاني: التصكيك الإسلامي مفهومه، مراحله، فوائده

 أولا: مفهوم التصكيك الإسلامي 
  عددو مفاهيم الباح   للتص ييين دمنجا مايلي:

مالية قابلة للتاداد ين مبنياة علاى مشاردع اسات مامع  "يقصد بالتص يي إصدام أدماق تعريف مجمع الفقه الإسلامي: .1
 .13يدم دخلا"

 التصا يي يعاني إجارا او إصادام الصا وك د تضامن الخطاواو التالياة" تعريف مجلس الخدمات الماليةة الإسةلامية : .2
: 

  إنشاااا  موجااااوداو: في التمويااال التقلياااادع   اااون عااااادو عباااامو عاااان قاااردض أد ذماااام حقاااوق أخاااارىين بينمااااا في
لامي   ااون عبااامو عاان موجااوداو قابلاة للتصاا يي حسااب أح ااام الشااريعة الإساالامية دمبادئجااا  التمويال الإساا

 كالموجوداو موضوع الإجامو.
  نقاال مل يااة الموجااوداو إلى كيااان ذع غاارض خاااص يتصاارف بصاافة المصاادم دذلااي بوضااعجا في شاا ل أدماق

 مالية )ص وك(.
 14"إصدام الدماق المالية )الص وك( إلى المست مرين. 

" يقصد بالتص يي عملية تحويل جاز  أد مجموعاة مان الصاو  غاير الساائلة دالمادمو  عجيل جاسم النشمي:تعريف  .3
لدخل يُ ن التنبؤ با  الا  لتل جاا المؤسساة إلى أدماق مالياة قائماة علاى الشاراكة في مناافف هايا الصاو  خالا  فاترو معيناةين 

 .15فجو يعني تحويل أد  قسيم أصل أد أك ر إلى ص وك"

  المفاهيم السابقة يُ ن القو  أن التص يي هو للية مالية مستحدثة  قوم على قيام مؤسسة مالية من خلا
بتحويل موجوداو غير سائلة قابلة للتص يي حسب أح ام الشريعة الإسلامية إلى أدماق مالية )الص وك( يُ ن 

  دادلهاين  بهدف التقليل من المخاطر 

 دضمان التدفس المستمر للسيولة.
 : إجراءات التصكيكثانياً 

:   16 تم إجرا او التص يي دفس الخطواو الموالية
لمملُي المؤسسة البادئة للأصل محل التص ييين دهيا شرط أساسيين ثم تحولا  إلى شركة التص يي لتصادم عنجاا أدماق  .1

 مالية )الص وك(  طرحجا للاكتتاب العام.
                                                           

 .  2004مامس 11-6ها الموافس 1425 محرم19-14ين   (3/15) 137:ين القرام مقم صكوك الإجارةمجمف الفق  الإسلاميين  13
 .4ين ص2009ين جانفيمتطلبات كفاية رأس المال للصكوك، والتصكيك والاستثمارات العقاريةمجلس الخدماو المالية الإسلاميةين  14
 .3ص ين2009ربية المتحدوين ين الددمو التاسعة عشر لمنظمة المؤلر الإسلاميين ددلة الإماماو العالتوريق والتصكيك وتطبيقاتهاالنشميين  جاسم عييل 15

الاددمو التاساعة عشار لمنظماة الماؤلر الإسالاميين ددلاة الإمااماو العربياة ين "ين وتطبيقاتها المعاصرة وتةداولها( التوريق)الصكوك الإسلامية محمد عبد الحليم عمارين  16
 .8ين ص2009المتحدوين 



 الملتقى الوطني الثاني بعنوان : واقع الهندسة المالية وآف اق تطبيقها في الجزائر

 

معاادلاو العائااد دأجاال الاسااتحقاق حسااب الضااوابط عمليااة حشااد أمااوا  هاايا الصاال في حزمااة داحاادو  تشاااب  فيجااا  .2
 المتفس عليجا.

  قييم الصل محل التص يي لتحديد مدى  طابس القيمة الدفترية ل  مف القيمة ال  سيومق بها. .3

 التقييم بواسطة إحدى دكالاو التصنيف لتحديد الجدامو الائتمانية. .4

 مؤسساو ح ومية أد شركة تأم  أد ججة أخرى.إجرا او ا فاق التعزيز الائتماني بواسطة الضامن  سوا   .5

الا فااق مااف شااركة التوميااس علااى كيفيااة تحوياال الصاال لهاا حسااب أساااليب التوميااسين دتحديااد المبلااغ الاا  سااتدفع  مقاباال  .6
 هيا الصو .

أد مان  سداد شركة التوميس المستحس عليجا للمنشأو البادئةين إما باقتراضاجا المبلاغ مان إحادى المؤسسااو المالياة بفوائاد .7
 حصيلة الاكتتاب.

قيام شركة التوميس بإصدام الدماق المالية المم لة للأصل بالقيمة الاسمية زائد علادو الإصدام دطرحجاا للاكتتااب العاام  .8
 على المست مرين.

استلام شركة التوميس لحصيلة الاكتتاب في الدماق المالية المطردحة من مستشام الطارحين دساداد القارض الايع أخي ا   .9
 ن المؤسسة المالية أد دفف مستحقاو المنشأو البادئة.م

قيام الججة ال  تم اختيامها بتحصيل العوائد دالقساط المستحقة لمدين الصل د سليمجا لم  الحفاظ لتوزيعجاا علاى  .11
 حملة الدماق الماليةين ثم إطفا  قيمة الدماق  دميجياد برد جز  من قيمتجا لهم.

دماق المالية لمان يرغاب مانجم بياف هايا الدماق في الساوق ال انوياةين إماا بانفس الساعر الايع يُ ن للمست مرين حملة ال .11
 تم الشرا  ب  أد أك ر أد أقل حسب أسعامها في السواق المالية.

 في أجل الاستحقاق الدماق المالية   ون العملية قد انتجت. .12

حس عليجم مان أقسااط أد فوائاد أد عوائاد  قاوم الججاة في حالة تأخر أد  وقف الملتزم  بالصل المومق عن دفف المست .13
لاثة خطااواوين ا اافي المؤسساااو المالاااية الإساالامية بلاار عمليااة التصاا يي الضااامنة بالسااداد بتسااليمجا للمساات مرين. دعموماااد 

 17:دهي
 مرحلة إصدام الص وك  -أ

 مرحلة إدامو محفظة الص وك  -ب
 مرحلة إطفا  الص وك -جا

 د تم هيا المرحلة بالخطواو التالية:وك، مرحلة إصدار الصك -أ

                                                           
17 Adam, Nathif J. and Abdulkader Thomas, Islamic Bonds: Your Guide to Issuing, Structuring and 

Investing in Sukuk, (London: Euromoney Books), 2004, p56. 
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الشركة المنشئة  ع  الصو  ال  يراد  ص ي جا بحصر داميف ما لدي  من الصو  المتنوعة في  الخطوة الأولى:
دهي كيان مستقل تم تأسيسجا من قبل الشركة المنشئة  SPVدعا  است مامع داحد يعرف بمحفظة التص يي دنقلجا إلى 

 سوق الما  دفقا للشردط دالإجرا او الخاصة.  بقرام من هيئة
بإعادو  صنيف الصو  د قسيمجا إلى أجزا  أد  SPV:  ص يي الصو  ثم بيعجا.  قوم شركة الخطوة الثانية

 دحداو  ناسب د لبي حاجاو دمغباو المست مرينين ثم تحويلجا إلى ص وك دبيعجا إلى المست مرين. 
بإدامو هيا المحفظة نيابة  SPVد أن يتم بيف الص وك للمست مرين  قوم شركة بع :مرحلة إدارة محفظة الصكوك -ب

عن المست مرين طيلة مدو الإصدام بتيميف العائداو دالدخو  الددمية النااة من الصو  د وزيعجا للمست مرينين كما  قوم 
 بتوفير جميف الخدماو ال  تحتاججا المحفظة.

 الص وك الاسمية في التواميخ ال  تحددها نشرو الإصدام. بدفف قيمة ينمرحلة إطفاء الصكوك -جة
 أركان عملية التصكيك ثالثاً:

 التص يي بصفت  عقد ل  أمكان  تم ل في اوتي:
للتص يي أطراف ينشأ العقد لها حقوقاد ديتر ب عليجا التزاماوين ديوجد أطراف مئيسية في  :أطراف عملية التصكيك 

 ى  ساعد هيا العملية.هيا العقد إلى جانب أطراف أخر 
  :يده، الأطراف الرئيسية التي تشارك في هذه العملية مباشرة 
الججة مال ة المشردع المنوع إقامت  أد  وسيع ين دقد ي ون المنشئ شركةد أد فرداد أد ح ومة أد مؤسسة  :المنشئ -1

مولة تحددها نشرو الإصدامين ديقوم ماليةين دينوب عن  في  نظيم عملية الإصدام مؤسسة مالية دسيطة مقابل أجر أد ع
المنشئ باستخدام حصيلة الاكتتاب في مشردع معّ ين دقد يقوم المنشئ بإدامو المشردع بنفس ين أد أن يؤكل مدير است مام 

 .19دددما في عملية التص يي لل   للأصل ثم بيع  أد نقل  لشركاة التص يي .18بالقيام بيلي
. دهيا الشركة  عتي كوسيط في SPVو ذاو الغرض الخاص أأد المنش ص ييالججة المصدمو أد شركة الت المصدر: -2

 نقل مل ية الصو  من الشركة المنشئة إلى المست مرين. 

يجا بسداد قيمة الص وكين ديسترددا أصل قيمتجا بالإضافة إلى العائد عل نيقومو  ينأع حملة الص وكن: و المستثمر  -3
 فظة التص يي.من حصيلة مح

يتم تحصيل الحقوق المالية دالعائد عليجا دإيداع المتحصلاو بحساب خاص يستخدم من خلالها د  محفظة التصكيك: -4
 لسداد مستحقاو حملة الص وك في  واميخ استحقاقجا.

   الأطراف المساعدة في عملية التصكيكرابعاً: 

                                                           
مساااالة ماجساااتيرين كلياااة الشاااريعة دالدماسااااو الإسااالاميةين جامعاااة اليرماااوكين  ودوره في تطةةةوير سةةةوق ماليةةةة إسةةةلامية، التصةةةكيكزاهااارو علاااي محماااد باااني عاااامرين  18

 .84ين ص2008المدنين
 .8ين مرجف سبس ذكراين صوتطبيقاتها المعاصرة وتداولها( التوريق)الصكوك الإسلامية م عمرين محمد عبد الحلي 19
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أساسااي في  صاانيف الإصااداماو الماليااة الاا   طاارح في أسااواق  قااوم هاايا الوكااالاو بااددم  وكةةالات التصةةنيف الائتمةةاني: -
حيااث  شااترط القااوان  المنظمااة التصاا يي ضااردمو حصااو  ين 20مأس المااا ين دتحديااد السااعر العاااد  لاالأدماق الماليااة المصاادمو

 الصو  محل التص يي على شجادو التصنيف الائتماني لمحفظاة التصا يي الا   صادم الصا وك في مقابلجاااين دهايا عنصار
دمقرهااا  دأهاام دكااالاو التنصاايف الإساالامية الحاليااة صااد الوكالااة الإساالامية الددليااة للتصاانيفمجاام لحمايااة حملااة الصاا وك. 

 البحرينين دكيلي الوكالة الماليزية للتصنيفين د قدم هيا الوكالاو إلى جانب ذلي خدمة  صنيف الجودو الشرعية.

تنسيس ب  الطراف المختلفة لعملية التص يي دالمساعدو في مدير دمستشام الإصدام يقوم بالمدير الاستثمار:  -
 إعداد نشرو الاكتتاب. 

دهي الججة ال   تولى تحصيل الحقوق المالية دالمستحقاو اوجلة الدفف  :صكيكالجهة المسئولة عن تحصيل محفظة الت -
 دتحصيل العائد عليجا.  ص ييال  استخدمت كمحفظة  

اليع يناط ب  مجمة حماية مصالح حملة الص وكين دالرقابة على أعما  شركة الإدامو دمدى دهو الطرف  :أمن  الحفظ -
التزامجا بالشردط المنظمة لهيا العملية الاست مامية المبينة في نشرو الإصدامين دقد يترافس دجود الم  مني التر يباو الدلى 

علي . دالم  بوصف  دكيلاد عن حملة  فسامية دالعرف المتلعملية التص يي دقد يعُّ  لاحقادين دذلي دفقاد للقوان  الس
 . 21الص وك فإن إنها  خدما    تم بإمادتهم بصفتجم الموكِّل  ل 

 فوائد التصكيك بالنسبة للمصدر الأصليخامساً: 
جرا او  عتي عملية التص يي هي المناخ الك ر أمانا لل  ير من المؤسساو دجمجوم المتعامل   دذلي بسبب إ   .1

 .22الاحتياط دالرقابة المتشددو ال  لامسجا المؤسساو دالججزو المسئولة عن عملياو التص يي
 عتي التص يي دسيلة جيدو لإدامو المخاطر الائتمانية للبنوك دالمؤسساو المختلفة دذلي بسبب أن الصل محل  .1

ل إذا كان موجودا ضمن خامطة أصو  الشركة  التص يي مخاطرا محددو بينما   ون المخاطر أكي بالنسبة لنفس الص
 .23كلجا

 ساعد عملياو التص يي في الموا مة ب  مصادم الموا  داستخداماتها بما يسجم في  قليل مخاطر عدم التماثل ب   .2
 .24لجا  الموامد داستخداماتها

 التص يي عملياو لن الماليةين دذلي دمراكزها دالشركاو المالية المؤسساو مبحية تحس  في التص يي يساعد  .3

 .للمصدم المالية النسب تحس  إلى يؤدع ن أ دإدامتهاين كما في لويلجا كبيرو لت لفة تحتاج دلا الميزانية خامج عملياو  عتي

                                                           
 .5صين مرجف سبس ذكراين التوريق والتصكيك وتطبيقاتهاالنشميين  جاسم عييل 20

 .85مرجف سبس ذكراين ص ودوره في تطوير سوق مالية إسلامية، التصكيكزاهرو علي محمد بني عامرين  21
ين مؤلر المصامف الإسلامية ب  الواقف دالماأمو ين دائارو الشاؤدن الإسالامية دالعمال الصكوك الاستثمارية الإسلامية والتحديات المعاصرة بينكما   وفيس حطا  22

 .10ين ص 2009أفريل3-ماع31الخيرع بدبيين 

 .6ص ين2008ةين الجمجومية اللبنانيةين مف العربيين إتحاد المصادور الصكوك الإسلامية في تمويل المشروعات الاستثماريةفتح الرحمن علي محمد صالحين  23
 .7نفس المرجف السابسين ص 24
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لعاال الساابب الرئيسااي الاايع ياادفف المؤسساااو الماليااة للالتيااا  لعملياااو التصاا يي يتم اال في التحاارم ماان قيااود الميزانيااة  .4
قتضي القواعد المحاسبية دالمالية مراعاو مبدأ كفاية مأس الماا ين د  اوين مخصصااو للاديون المشا وك فيجااين العموميةين حيث  

  .25دهو ما يعرقل أنشطة التمويل بش ل عامين ديبطئ بالضردمو من ددمو مأس الما ين ديقلل بالتبعية من مبحية البني

 لمالية.زيادو حيم عدد الدماق المالية المتدادلة في سوق الدماق ا .5

 عتاااي باااديلاد لطااارق التمويااال الخااارى كاااالاقتراض أد زيادو مأس الماااا  بإصااادام أساااجم جديااادوين دماااا  صااا يي الصاااو   .6
 .ينطوع على كلاهما من قيود دمشاكل

 إم انية اشتراك أكي عدد مم ن من الفراد دالمؤسساو في العملية الاست مامية. .7

 سادساً: منتجات التصكيك الإسلامي

مجلس الخدمات المالية  :  عددو  عاميف الص وك في النظام المالي الإسلاميين فقد عرفجاكوك الإسلاميةتعريف الص.1
ين دهي شجاداوين ديُ ل كل صي حس مل ية (سنداو إسلاميةا )لها عادو ب مالص وك جمف صي ديشا" : ةالإسلامي  

لعينية دغيرهاين دقد   ون الموجوداو في مشردع مجموعة مختلطة من الموجوداو ا أدلنسبة مئوية شائعة في موجوداو عينية 
 دثائس أد شجاداو: "هي معبد علي الجارحي دعرفجا الباحث.26"نشاط است مامع مع  دفقا لح ام الشريعة أددد امح
 أد خدماو أد منافف أد أعيان أد أصو  في شائعة مل ية حقوق ل ل القيمةين متسادية لحاملجاين أد اسمية( مالية أدماق)

 بالاكتتاب حصيلتجا استخدام بعد أد إصدامها عند معينةين شردط حسب كلجاين أد بعضجا من خليط أد ماليةين قحقو 
 .محضا دينا أد نقدا ل ل لم ما للتداد ين قابلة دهي.  ل لجا ال  الموجوداو دخسائر أمباح في حملتجا ديشترك  فيجاين

 .27"أطرافجا دالتزاماو حقوق إصدامها رونش د فصل الشرعيةين العقود من عقد على إصدامها ديعتمد
 :28يلي الص وك الإسلامية مابها  تميز الخصائص ال   : أهمخصائص الصكوك. 2
 الصي دثيقة   بت لصاحبجا حس مل ية شائعة في موجوداو.  -
  صدم الص وك على ش ل أدماق مالية متسادية القيمة.  -
نصااايب  مااان العائاااد  ىمااان أماااوا  الصااايين فيحصااال علااا المشاااردع المماااو  أمباحصااااحب الصاااي يساااتحس المشاااامكة في  -

 .ديتحمل نصيب  من الخسامو في حددد ما يُ ل  الصي
 البياناو دالمعلوماو المطلوبة شرعا في التعاقد. ىشردط التعاقد تحددها دثيقة إصدام الصيين دهي  شتمل عل -
الا   عماال فيجااين أد مان حيااث  الصا وك الإسالامية متوافقاة مااف أح اام الشاريعة مان حيااث النشاطة دالاسات ماماو -

طبيعاااة العلاقاااة بااا  أطرافجااااين فااالا  تضااامن دفاااف فائااادو محاااددو مقابااال التمويااالين أد غاااير ذلاااي مااان المحظاااوماو الشااارعية في 
 .29المعاملاو

                                                           
 .10/10/2007ين 12343ين العدد36ين جريدو القبس ال ويتي ين السنة، التوريق الإسلاميعدنان مزان 25

 .3ين ص2009فيين جانمتطلبات كفاية رأس المال للصكوك، والتصكيك والاستثمارات العقاريةمجلس الخدماو المالية الإسلاميةين  26
الااددمو التاسااعة عشاار لمنظمااة المااؤلر الإساالاميين ددلااة الإماااماو العربيااة  الصةةكوك قضةةايا فقهيةةة واقتصةةادية،معبااد علااي الجااامحي دعبااد العظاايم جاالا  أبوزياادين  27

 .5ين ص2009المتحدوين 
28
 88ين ص2011منشوموين جامعة الشلفين الجزائرين ين ميكرو ماجيستير غير دور التصكيك في إدارة السيولة في البنوك الإسلاميةبراضية ح يم ين  
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 .ضامحِّ  دينا أد نقدا ل ل لم ماقابلية الص وك للتداد   -
 لجزائرباالقطاع العقاري تمويل في  التصكيك الإسلامي دور :المبحث الرابع

 أولا: تجربة شهادات الإسكان التركي ة
مم لة في )إدامو الإس ان الجماعي دالمشامكة الشعبية( بمنطقة )هال الي( في و الإس ان التركية ام لقد قامت دز 

استانبو  بإدخا  أداو مأسمالية جديدو خالية من عنصر الفائدو ُ سمى شجاداو الإس ان قابلة للتداد  دتهدف إلى 
امتلاك المناز  دتحدث في نفس الوقت مدخراو مالية بحيم أكي ُ سجم في زيادو نشاط السوق  الدلية دال انوية.  شييف 

بصفة عامة صُممت شجادو الإس ان كوسائل لمل ية المناز  دكأداو لاست مام المدخراوين دفيما يلي أهم الملامح د 
 : 30لشجاداو الإس ان التركية

" دلُ ل الشجادو الواحدو  شجاداو بواسطة " إدامو الإس ان الجماعي دالمشامكة الشعبية: أصدمو الإصدار الشهادات
 الحس في مل ية متر مربف داحد من شقة في المباني الس نية في منطقة هال الي ) ضواحي استانبو (؛

 الشجاداو مُصدمو ) لحاملجا( ديُ ن  دادلها في السواق ال انوية؛
امي (ين يتم إعادو حسابها على أساس ددمع شجرع بواسطة الإداموين د علن القيمة لليميف في  تمتف بقيمة مبدئية )إصد

العاشر من كل شجرين ديعُتي السعر المعلن سامع المفعو  من اليوم العاشر للشجر الجامع إلى اليوم العاشر من الشجر اليع 
الطلب ) الت لفة( السائدو في قطاع التشييد ) دليس  ديبُنى  قدير القيمة النقدية ) المستحقة( على ظردف العرض د يلي .

 على ظردف العرض دالطلب في السوق لسنداو الإس ان( ؛
 ديتم صرف الشجاداو إلى نقد بواسطة البنوك المصرح لها عند الطلب بمقتضى لخر سعر معلن  للسند؛

 ام الشجادو؛( سنواو عقب إصد5د تعجد الإدامو بإكما  بنا  الوحداو الس انية في غضون )
سند( مقابل   30الراغب  في شرا  شقة من هيا المباني ين أن يجعلوا عدداد كافياد من السنداو )دعلى حاملي السنداو 

لدفف مبدئيين دأن يدفعوا الحساب المتبقي نقداد أد بواسطة سنداو  عُاد  المبلغ المتبقي لُ ل السنداو ال  أصدمو للي 
ين  دفف إذا ما  %30ن شقة  قُدم بأدنى الثمان ) من حيث الواقف( دأ عاب إضافية  بلغ متر داحد مربف عن كل سند م

المقدمو بأدنى الثمان. دبالتالي فإنَّ  حاملي السنداو ين مني البداية لا يعرفون طلب حامل السنداو شقة بخلاف الشقة 
و بأدنى الثمانين دينبغي أن يدُفف فوقجا على دج  التحديد أع شقة سيشتردن دل نجم يعرفون أنهم سيشتردن شقة مقدم 

 أ عاب إضافية في حالة شرا  شقة أفضل؛
 ت فل الإدامو بتسليم الشقة في ظرف سنة من  قديم طلب الشرا ين ديُُ ن لحاملي السجم اليع لم يتقدموا بطلب الشرا  

 إمّا في نفس سنداتهم فيما بعدين علنت عنجا الإداموين أن يستخدموا في ظرف فترو البيف ال  أ

                                                                                                                                                                                                 
مااؤلر المصااامف الإساالامية باا  ين العمةةل بالصةةكوك الاسةةتثمارية الإسةةلامية علةةى المسةةتوى الرسمةةي والحاجةةة إلى تشةةريعات جيةةدةعبااد الملااي منصااوم المصااعبيين  29

 .11ين ص2009أفريل3-ماع31الواقف دالمأمو ين دائرو الشؤدن الإسلامية دالعمل الخيرع بدبيين 

30
 34ين ص2008يوليو  6-5مية مصر العربيةين ين ددمو الص وكين الإس ندميةين جمجو التطبيقات المصرفية لصكوك الاستثمارأحمد محي الدين أحمدين  

 دمابعدها.
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مشردع الإس ان الجماعيين أد في مشردع لخر ين شريطة أن يُساددا الفردقاو الناجمة في السعام. أمّا عن  لي السنداو 
ال  لم ُ ستخدم في شرا  شقة في نهاية فترو المشردع ) أع خمس سنواو(ين فإنّ الحصيلة ) القيمة النقدية ال  بلغجا السند 

ظ بها الإدامو دُ صرف لحامل السنداو عن  قديُ  لطلب  التاليين دفي نفس الوقت فإنَّ الحصيلة لا في نهاية الفترو( فتحتف
 ُ  سب عائداد؛

 الحاجة إلى إصدار شهادة الإسكان في الجزائرثانياً: 
ايد  عُاني الجزائر كغيرها من الدد  النامية من مش لة الإس ان خاصة بالنسبة للطبقاو ذاو الدخل المنخفض بسبب  ز 

معد  النمو الس اني بأك ر من حيم دمدى الخطط الإس انية ين دلقد  فاقم حيم المش لة بسبب نقص البنياو 
الساسية دندمو الموامد المالية دضعف الضماناو ال  يُُ ن أن  قُدمجا الطبقاو ال  هي في أمس الحاجة إلى لويل 

تعلقة بصحة البيئة دصحة الفراد الاجتماعية دالمش لاو الممساكنجا ين دلقد  ولد عن هيا الوضف ك ير من المش لاو 
 التف ير في معالجة الفيوو الس انية على أسس جديدو قوامجا المداخل التالية:دمن هيا المنطلس أصبح 

 استخدام موامد القطاع  العام دالخاص؛ 
 ؛الانتقا  من الام  از على الججد الفردع في بنا  المساكن إلى الججد الجماعي 
 إقامة الإس ان الجماعي على حسب مستوى دخل كل فئة ددضعجا الاجتماعي؛ 
  استغلا  الحاجة إلى للي المساكن بتصميم للياو لزيادو المدخراو الفردية دابت ام أدداو لويل قصيرو

 دمتوسطة الجل؛ 
 ثالثاً: خطوات إصدار شهادات الإسكان الجزائري ة

س ني محدد بعد إحصا  حيم الطلب على الس ناو سوا   لمشردع   اقتصادية   بدماسة   ئريةالجزا دزامو الس ن دالعمران  قوم
  لفةتال في  ب ِّّ  ُ  ينأد الس ن الإيجامع الطلب على الس ن الاجتماعي أد التساهمي أد بصيغة الس ن بصيغة عد 

صة   هيئة   عيحيث يُُ ن أن  قوم دزامو الس ن دالعمران  المتوقَّفين دالربح المتوقعة  بإصدامذاو غرض خاص  متخصِّّ
 عائد اقتسام للبنا  المموِّل  الص وك حاملي على د عرض للبنا ين المتوقعة للت لفة مسادية   الإجمالية قيمتُجا ص وك  
دزامو  لل   اليع العائد من جز    يخصص أن على ين للمشردع الاقتصادية الدماسة ضو  في هي دِّدهاتحُ  بنسبة   الإيجامين

 للبنا  ال املة المل ية الزمن من فترو بعد   عود حتى فشيئاد  شيئاد  حاملجا من شرائجا: أع الص وك لإطفا  لعمرانالس ن دا
 أيضاد  ضامنةد  الح ومة   ون دقد ين محددو   الزمن من بمدو   مر بط   السنداو هيا إطفا  أنَّ  لاحظةمُ  مف دزامو الس نين إلى

 الح ومة  دفع  ما ي ون أن على ين بيلي القيام عن دزامو الس ن عيزو اإذ ين أجلجا حلو  عند السنداو هيا لإطفا 
 . ديُُ ن أن  تبف هيا العملية الخطواو التالية: الوزامو ذمة في فائدو بددن ديناد 
 تحديد قيمة الموجوداو أد الصو  السائلة ال  تحتاج إليجا لتنفيي المشردع الس ني؛  قوم دزامو الس ن دالعمران بإنشا .1

شركة ذاو غرض خاص ين مجمتجا إصدام الص وك ) شجاداو الإس ان(ين دإدامو محفظة الص وك دالمشردع الس ني 
نيابة عن الوزامو د  ون في نفس الوقت دكيلاد عن المول  أد المست مرين دهم حملة شجاداو الإس ان ين كما  تولى إعداد 

 دأهدافجا  هيا الشجاداونشرو الإصدام ال   ضم دصفاد مفصلاد عن 
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 :: تحتوع نشرو الاكتتاب على البياناو التاليَّةشهادات الإسكان الجزائريةبيانات نشرة اكتتاب .2
 صدمو؛الحد الدنى لقيمة الص وك الم

 الحقوق المتعلقة بالص وك؛
 كيفية الاكتتاب في باقي مأس الما  إذا كان الاكتتاب جز  من مأس الما ؛

 أم  حفظ للص وك؛
 الموا ين دغرض  دجدداا دمد  ؛مجا   وظيف 

 أسما  مُراقبي الحساباو دعنوانهم؛
 كيفية الإفصاح الددمع عن المعلوماو؛

 طريقة  وزيف المباح دمجا   وظيفجا بالنسبة للص وك الاست مامية.
م لاد  عقامعلالمتسادية القيمة  عُاد  المبلغ المطلوب للاست مام ا الشجاداو قوم الشركة ذاو الغرض الخاص بإصدام .3

 د  ون قابلة للتداد  في السواق ال انوية؛

  بطرح الص وك في السوق الدلية للاكتتاب العامين د تسلم المبالغ النقدية قوم الشركة ذاو الغرض الخاص .4
  المست مرين.) حصيلة الاكتتاب في الص وك( من الم تتب  دهم 

الإس ان بصيغ لويل إسلامية مناسبة لتمويل  ديُ ن أن ُ صدم الشركة ذاو الغرض الخاص شجاداو  
مشاميف الس ن كما مرَّ معنا في المبحث ال اني من الدماسة ين فعلى سبيل الم ا  يُُ ن إصدام شجاداو الإس ان دفس 

ين حيث يصل كل طرف أد الاستصناع أد المشامكة المنتجية بالتمليي أد عقد الإجامو صيغة المرابحة للآمر بالشرا 
ين كما يُُ ن أن يدخل كل من بني اليكة الجزائرع ر على نسب معينة من الربح دفس ما يُتلي من ص وكدمست م

ش ل  وضيحي ل يفية لويل قطاع  ددمصرف السلام ضمن قائمة المست مرين لتمويل المشاميف الس نية في الجزائر. 
 الإس ان في الجزائر بآلية التص يي الإسلامي:

 
 
 
 
 
 
 
 

 

 مستثمرون في مشروع أ ) سكن اجتماعي( مشروع أ 
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ب ) سكن ترقوي أو مشروع 
 تساهمي (

ج ) سكنات البيع عن مشروع  
 طريق الإيجار(

 مستثمرون في مشروع ب
 

 مستثمرون في مشروع ج
 

 مدير الإصدار   

ت الغرض شركة ذا
 الخاص

 شراء الشقة      إعادة شراء للشهادات

بالقيمة السوقية عن طرق 
 .البنك

تحديد نوع الشقة المرغوب في 
 ؛شراءها

تسلم الدفعة الأولى في الحدود 
 الأدنى من الشهادات؛

دفع باقي الثمن نقداً أو بشراء 
 شهادات جديدة

  مشروع آخر تجديد الاستثمار في
تحديد نوع المشروع الجديد 

 المرغوب تجديد الاستثمار فيه؛

 تسوية فرق قيمة الشهادات.

 جديد انتظار مشروع  
الانتظار إلى حن  وجود 

 مشروع جديد ؛

عدم الحصول على أي 
 ائد.عو 
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 خاتمة:
لتمويل اصيغ  طرقنا لهمّ ين كما  دإسترا ييية لويلجافي الجزائر  داقف السوق العقامية  نادلنا من خلا  هيا الدماسة

للية عملجا دكيف يُُ ن الاستفادو التص يي الإسلامي د  فجوم طرقنا لمةين كما لتمويل المشاميف الس نيَّ  لائمةالإسلامي الم
يُُ ن لوزامو الس ن دالعمران الجزائرية أن فمن خلا  هيا اولية ين ل أزمة الس ن في الجزائر لح ديدوالج من هيا الداو

من  ةاداسع إسترا ييية لفاقاد  للوزاموعملياو التص يي الإسلامي  ين حيثُ  فتحالعقامية ااست ماماتهتمويل لجا  ستخدم
من خلا   قديُجا أصولا قابلاة  العقامية يليل العديد من العقباوين فجي  عمل على حل مش لة لويل الإست ماماو  شأنها

مُلائمة لتوظيف الفوائض  است ماميةللتسييل بسرعة دبت لفة قليلة دب فا و دفعاليةين دفي نفس الوقت ُ ش ل فرصاد 
 النقدياَّة.

في الجزائر ز كفا و مشاميف التطوير العقامع ي عز على مل بالإضافة إلى أنَّ هيا اوليَّة  ع   
ت املةين دقد يخفض الت لفة ديزيد من  نافس هيا المشاميف ال   عود بالنفف على خصوصا التطوير لمشاميف إس انية مُ 

ازدياد في معالجة  دخو  القطاع الخاص طرفاد  إضافة إلى أنَّ  .المواطن من خلا   عزيز  نوع فرص الحصو  على مس ن
الحاجة للس ن قد يقس استدامة لمعالجة مش لة الإس ان د  ون داعما خصوصا في الفتراو ال  يُ ن أن  قل فيجا 
فرص الدعم الح ومي لع سبب كانين إضافة إلى أن معد  النمو الس اني ال بير قد يُ ل تحديا كبيرا لليامج الح ومية 

 .لاس ان
 اجع:المر 

 أولا: الكتب
 .2009الم تبة العصرية للنشر دالتوزيفين الطبعة الدليين مصرين ين أسس التمويل المصرفي بن  المخاطرة والسيطرةين الم ادع محمد محمود .1
 .2002ين دام الجامعة الجديدوين الإس ندميةين مصرين اتفاق التمويل العقاريثردو عبد الحميدين  .2
 .2007ين الطبعة الدلىين سومياين ين شعاع للنشر دالعلومشؤون النقود وأعمال البنوكعلي محمد شلجوبين  .3

 ثانيا: المذكرات والأطروحات
 .2011/2012ين مسالة دكتوماا في العلوم الإقتصاديةين جامعة  لمسانين واقع السكن في الجزائر واستراتيجية تمويلهبن يي محمدين  .4
أطردحة دكتومااين  ، مقارنة( تطبيقية تحليلية دراسة) لاميةةالإس ارفةالتقليدية والمص المصارف لدى المطلوبات / الموجودات إدارة ع مانين عمر .5

 .2009الكاديُية العربية للعلوم المالية دالمصرفيةين جامعة دمشسين 
مسالة ماجستيرين كلية الشريعة دالدماساو الإسلاميةين جامعة اليرموكين  ودوره في تطوير سوق مالية إسلامية، التصكيكزاهرو علي محمد بني عامرين  .6

 .2008المدنين
ين مسالة ماجستيرين كلية الاقتصاد دالإداموين جامعة الملي عبد العزيزين الاستثمار قصير الأجل في البنوك الإسلاميةين عيد بن حس  بن علي المقرفيس .7

 .2005الممل ة العربية السعوديةين 
 .2011جامعة الشلفين الجزائرين ين ميكرو ماجيستير غير منشوموين دور التصكيك في إدارة السيولة في البنوك الإسلاميةبراضية ح يم ين  .8
ين مسالة ماجستيرين كلية العلوم الاجتماعية دالعلوم الإسلاميةين جامعة با نااةين مةعايير التمويل والاستثمار في البنوك الإسلاميةميلود بن مسعودوين  .9

 .2008الجزائرين 
 ثالثا: الندوات والمؤتمرات
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سلاميين جامعة الزهرين ين دمقة علمية مقدمة لمركز صالح عبدالله كامل للاقتصاد الإعتمويل المشروعات الصغيرة بالإستصنا ين أشرف محمد دداب  .10
 .2004مصرين  ينالقاهرو

 .2009ين الددمو التاسعة عشر لمنظمة المؤلر الإسلاميين ددلة الإماماو العربية المتحدوين التوريق والتصكيك وتطبيقاتهاالنشميين  جاسم عييل .11

الددمو التاسعة عشار لمنظماة الماؤلر الإسالاميين ددلاة الإمااماو ين "ين وتطبيقاتها المعاصرة وتداولها( التوريق)سلامية الصكوك الإمحمد عبد الحليم عمرين  .12
 .2009العربية المتحدوين 

لإسالامية ين مؤلر المصامف الإسلامية ب  الواقف دالمأمو ين دائرو الشؤدن االصكوك الاستثمارية الإسلامية والتحديات المعاصرة كما   وفيس حطابين .13
 .2009أفريل3-ماع31دالعمل الخيرع بدبيين 

 .2008ين إتحاد المصامف العربيةين الجمجومية اللبنانيةين دور الصكوك الإسلامية في تمويل المشروعات الاستثماريةفتح الرحمن علي محمد صالحين  .14
لتاسااعة عشاار لمنظمااة المااؤلر الإساالاميين ددلااة الإماااماو الااددمو ا الصةةكوك قضةةايا فقهيةةة واقتصةةادية،معبااد علااي الجااامحي دعبااد العظاايم جاالا  أبوزياادين  .15

 .2009العربية المتحدوين 

ماؤلر المصاامف الإسالامية ين العمل بالصكوك الاستثمارية الإسلامية على المستوى الرسمي والحاجة إلى تشريعات جيةدةعبد الملي منصوم المصعبيين  .61
 .2009أفريل3-ماع31يرع بدبيين ب  الواقف دالمأمو ين دائرو الشؤدن الإسلامية دالعمل الخ

 .2008يوليو  6-5مية مصر العربيةين ين ددمو الص وكين الإس ندميةين جمجو التطبيقات المصرفية لصكوك الاستثمارأحمد محي الدين أحمدين  .77
 رابعاً: المجلات

 .2011ين جانفي 06ين العدد مجلة السكندزامو الس ن دالعمرانين  .18
 .2011ين جامعة الشلفين 06دالإنسانيةين العدد  الاجتماعيةكاديُية  للدماساو ين ال في الجزائرالتمويل السكني إستراتيجيةعمران محمدين  .19
ين العدد ال انيين 25مجلة جامعة دمشس للعلوم الاقتصادية دالقانونية ين المجلد ين آلية التمويل العقاري في المصارف الإسلاميةمنى بيطام دمنى فرحاوين  .00

 .2009سومياين 
 الممل ة العربية السعودية. ينالم رمةم ة مجلة مجمف الفق  الإسلاميين العدد الخامسين الجز  ال انيين ين ابحة للأمر بالشراءبيع المر ين سامي حمود .07

المعجد ين (12)اضراو العلما  البامزين مقم ين سلسلة محعقد الاستصناع ومدي أهميته في الاستثمارات الإسلامية المعاصرةين مصطفى أحمد الزمقا .00
 .1999دالتدميبين البني الإسلامي للتنميةين جدوين الممل ة العربية السعوديةين  الإسلامي للبحوث

 خامساً: القرارات والتقارير
تقرير المقررة الخاصة المعنية بالسكن اللائق كعنصر من عناصر الحق في مستوى معيشي مناسب وبالحق في عدم التمييز في هذا ماكيل مدلنيين  .23

من جدد  العما  " عزيز دحماية جميف حقوق  3تحدوين مجلس حقوق الإنسانين الددمو التاسعة عشروين البند ين الجمعية العامة للأمم المالسياق
 .26/12/2011ين إطام خاص بالجزائرين دال قافيةين بما في ذلي الحس في التنمية" دالاجتماعية دالاقتصاديةالإنسانين المدنية دالسياسية 

 Rapportالتقرير الوطني عن التنمية البشرية )المتحدو الإنمائيين م تعادن مف برنامج المين بالدالاجتماعي الاقتصادعلس الوطني لميا .24
National sur le Développement humain) ين الجزائر2008ين. 

 Rapport sur la ville algérienneتقرير عن المدن الجزائرية أو مستقبل البلد الحضري )ين دالاجتماعية الاقتصاديةاللينة الوطنية  .25
ou le devenir urbain du pays) 6ين الددمو ال انية عشروين الجريدو الرسمية مقم. 

 .   2004مامس 11-6ها الموافس 1425محرم 19-14ين   (3/15) 137:ين القرام مقم صكوك الإجارةمجمف الفق  الإسلاميين  .26

 .3ين ص2009ين جانفيستثمارات العقاريةمتطلبات كفاية رأس المال للصكوك، والتصكيك والامجلس الخدماو المالية الإسلاميةين  .27
 .4ين ص2009ين جانفيمتطلبات كفاية رأس المال للصكوك، والتصكيك والاستثمارات العقاريةمجلس الخدماو المالية الإسلاميةين  .28

 سادساً: المواقع الالكترونية والجرائد
 .10/10/2007ين 12343ين العدد36ين جريدو القبس ال ويتي ين السنة، التوريق الإسلاميعدنان مزان .29

على الموقف الإل تردني  08/06/2013ين مقا  منشوم بتاميخ إحصاء رسمي وأول بطاقية لطلبات السكن منذ الاستقلالعبد اللطيف بلقايمين  .30
 لصحيفة الجزائر نيوز التالي: 

http://www.djazairnews.info/on-the-cover/122-on-the-cover/56691-2013-06-08-16-59-32.html  

 سابعاً: المراجع الأجنبية

http://www.djazairnews.info/on-the-cover/122-on-the-cover/56691-2013-06-08-16-59-32.html
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