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كمػدل دػدر ا  ،في الجزائػ  الإسلاميةاستكشاؼ مكانة صناعة الصكوؾ لى لزاكلة إيهدؼ هذا الدقاؿ 
الحكػوم  علػ  الدشػػ كعات  الإنفػػاؽالبػ  التتتيػػة تاعتبارهػا أداة وويليػة لؽكػػ  أف  ػ  لزػ  علػ  وويػ  

كهػذا اسػتلهاما  ،ك سػ  مػ  دػودة البػ  التتتيػة ،علػ  الخزينػة العموميػة الضػط كتعم  علػ  ففػي  
توادػػع عمليػػػة دػػػوؼ علػػ  أهػػػا التتػػديات الػػػ  الو  إلىكتبعػػا لػػػذلى نسػػع   ،مػػ  رػػػارب تعػػ  الػػػدكؿ

ناهيػػى عػػ   ،الدؤسسػػاو كالضػػ يي التشػػ يع ، الإطػػاركالدتمثلػػة في ايػػاب  ،في الجزائػػ كتػػداكلذا  هاإصػػدار 
هػػذا لتمويػػ  أسػػاليا اسػػتطلالذا الدمكنػػة نبتػػ  ك  ،علػػبه  ػػاتالدايػػاب الػػوع  اادتصػػادم كااسػػتثمارم 

 التش يع . الض يي، الدالي، كالدتعلقة تالقطاع الدص في، ،القطاع
   .سوؽ مالي ،حكوم  إنفاؽ، ت   تية ووي ، ،إسلاميةصكوؾ  :الكلمات المفتاحية

                                                                                     : Abstract 
The aim of this article is to explore the status of the Islamic 
sukuk industry in Algeria and its ability to finance infrastructure 
as a financing tool that can replace government spending on 
projects, and reduce pressure on the public treasury and 
improve the quality of infrastructure. Therefore, we seek to 
identify the most important challenges facing the issuance and 
circulation in Algeria:  absence of legislative, institutional and 
tax framework, the absence of economic and investment 
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awareness, and we look at the possible means of exploiting it to 
finance this sector related to the banking sector, financial sector, 
tax and legislative sector.                                                               
Key words :islamic sukuk ,finance,infrastructure,government   
expenditure , financial Market . 
_________________________________________________ 

 مقدمة 
 في أث  م  لذا لداكال   تا الدكؿ تتطوي ها مقومات الدكؿ الحديثة، م   مشاريع البنية التتتية دعت    

تطػوي  هياللهػا  إلىمنػذ اسػتقلالذا  الجزائػ  كفي ظػ  ذلػى سػع  عػاـ، تشػك  اادتصػاد أداء مػ  ال فػع
  اادتصػػادية كااسػػتاتيايات التنمويػػة السياسػػات إطػػار ذلػى مػػم  ك ، القاعديػة االبنيػػة التتتيػػة 

 مث  الأزمة ادتصادية تع مها لأزمات  لك  توسعية، نفادية إ سياسة تبنيكذلى م  خلاؿ  ،الدعتمدة
شػك  لى تإأدل  الدديونيػة كأزمػة التسػعينات مطلػع السياسػية في كالأزمػات ، 1986لسػنة البتكليػة
 .للخزينة العمومية عل  الدوارد العمومية مط  
ظهػ ت صػعوتات أمػاـ وويػ  مشػاريع البػ  التتتيػػة  ،2014أسػعار الػنف  في نهايػة   انهيػار ثػ إكعلػ  

كالػ  دػػد  التفكػ  في تػدائ  أخػػ ل للتمويػ ، إلىلشػػا دفػع  تعػد الضػطوط كالقيػود علػػ  الخزينػة العموميػة،
كمػػػ  أتػػػ ز هػػػذ   ،النظػػػاـ الضػػػ يي كالتشػػػ يع ....اخ توادػػػع ع اديػػػ  ك ػػػديات متعلقػػػة تالسػػػوؽ الدػػػالي،

 .الإسلاميةالأدكات الصكوؾ 
إدمػاج الصػكوؾ الإسػلامية في السػوؽ الدػالي الجزائػ م أمػاـ تتػديات المػا هػ  أهػا  :مشكلة الدراسـة

 لتموي  مشاريع الب  التتتية؟
 نعتمد في  لي  هذ  الدراسة عل  ف ميتين: :فرضية الدراسة

نقص الوع  الثقافي كاادتصادم كااستثمارم لدل الأعواف اادتصاديين أها عائبه أماـ  دعي  -
 في الجزائ . الإسلاميةالصكوؾ  إصدار

 الصكوؾ. إصدارالصكوؾ ثاني العوائبه أماـ  لإصدارالدالي كالتش يع  كالتنظيم   الإطاراياب  دعي  -
 لونها أداة الخصوصية ال  تتمتع  ا، إلىتعود هذ  الأداة التمويلية ألعية دراسة  إف :الدراسةأهمية 

 .كهذا تدلي  تطبيقها في عدة رارب نادتة وويلية فعالة لتموي  مشاريع التنمية اادتصادية،
مع دراسة  كمدل ألعيتها، الإسلاميةلزاكلة تسلي  الضوء عل  مفهوـ الصكوؾ  :الدراسة هدف
كاعتبارها أحد الحلوؿ الدساعدة في تططية عاز الديزانية الدائا  ،في الجزائ  إصدارها إمكانيةحدكد 
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القطاع الخاص  لإدتاـكلأداة  الحكوم  الدطلبه لك  الدشاريع العمومية م  دهة، الإنفاؽكالناتج عل  
 الدالي.كذلى ع  ط يبه السوؽ  ،م  دهة أخ لفي ااستثمار في الب  التتتية 

 عل  ك  ،القائا عل  الدفاهيا النظ ية عل  الدنهج الوصف  في هذ  الدراسة نعتمد :لدراسةمنهج ا
 التتليل  الد تب  أساسا تالأشكاؿ كالجداكؿ.الدنهج 
 تعة لزاكر:ر أ إلىدسمنا الدراسة  :الدراسةخطة 

  الإسلاميةالدفاهيم  للصكوؾ  الإطار المحور الأكؿ:
 ووي  الب  التتتية في الجزائ  المحور الثاني:
 رارب ووي  الب  التتتية ع  ط يبه الصكوؾ المحور الثال :
 في السوؽ الدالي الجزائ م الإسلاميةالصكوؾ  إدماج  دياتالمحور ال اتع :

 الاسلاميةللصكوك لمفاهيمي ا الإطار: المحور الأول
الصادر ع  هيئة المحاسبة  17 حسا الدعيار الش ع  ردا :الإسلاميةمفهوم الصكوك  – 1

فإف الصكوؾ ه  "كثائبه  ،كالد ادعة للمؤسسات الدالية الإسلامية    عنواف "صكوؾ ااستثمار"
متساكية القيمة وث  حصصا شائعة في ملكية أعياف أك منافع أك خدمات أك في مودودات مش كع 

تاب االتتاب كتدء  معين أك نشاط استثمارم خاص، كذلى تعد  صي  ديمة الصكوؾ كدف 
 1".استخدامها فيما أصدرت م  أدلع

اهتماـ علماء الش يعة تط ح صكوؾ استثمار ش عية لبدي  ع  السندات ال توية عندما ط ح   تدأ
بجامعة الدلى عبد العزيز بمكة  1976للبت  في الدؤو  العالد  الأكؿ للادتصاد الإسلام  في فيف م 

ض سام  حمود فك ة سندات الدقارمة عند كمع دانوف البنى ع   1977، كفي سبتمبر 2الدك مة
الإسلام  الأردني دصد اعتمادها لبدي  ع  سندات الق كض ال  تصدرها البنوؾ ال توية، فقام  

تإصدار مش كع دانوف البنى الإسلام  الأردني للتموي  كااستثمار الدؤد   1978الأردف في سنة 
عل  النتو التالي: في مادتين   لثانية منع تع يف سندات الدقارمةكالذم داء في الدادة ا ، 13ردا ا

  ليفية توزيع الحصص تين البنى 21الدادة ا عالج   ليفية إصدارها ك 14الدادة ا تين "
تالدضارتة لتنظيا  اخاص اأصدرت تالستاف دانون 1980، كتعدها مباش ة في عاـ 3"كالدستثم ي 

ع ض سام  حمود فك ة  1981، كفي عاـ 4أحكاـ تساي  ش لات الدضارتة كط ح سندا ا كإدار ا
كال  تدكرها  ،الدمتلكات الودفية عمارإ سندات الدقارمة عل  كزارة الأكداؼ الأردنية م  أد 

فية، لما ط ح فك ة اعتمد ا رسميا في نفس السنة لأسلوب مناسا كش ع  لإعمار الدمتلكات الود
، ثم دام  1984نوفمبر  7-4صكوؾ الد ابحة في ندكة البرلة الثانية ال  عقدت تتونس في الفتة 
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كالق ار الوزارم ردا  ،1983عدة دكؿ تإصدار دوانين منها دانوف ااستثمار الحكوم  في ماليزيا سنة 
كالذم استتدث  ،1988  في مص  سنة 146كالقانوف ردا ا ،1986  في البت ي  سنة 17ا

  5.كصكوؾ التموي  ذات العائد الدتط  ،صكوؾ ااستثمار :دديدة م  التموي  ه  اأنواع
 ،السنداتك  لؽك  وييز عدة ف كؽ تين الصكوؾ، والأسهم: ،السنداتو  الفرق بين الصكوك،-2

 6 :1كهذا ما يومتع الجدكؿ ردا  ،كالأسها

 : إصدارها تم ال  الإسلامية الصكوؾ أها كم  :الإسلامية الصكوك أنواع -3
دياـ  أساس عل  تع ض للتداكؿ داتلة مالية أكراؽه   )المقارضة(: المضاربة صكوك - 1-3
تينما  ،الداؿ رأس أصتاب الدلاؾ فيها الدضارتة، كلؽث  أساس عل  العم  تإدارة الدصدرة الش لة
عقد  ش كط فيها كتتواف  ال تح، م  شائعة نسبة عل  مالكوها كلػص  الدضارتة، عام  لؽث  الدستثم 
  7 .ال تح كنسبة الداؿ رأس كمعلومية كالقبوؿ، الإلغاب م  الدضارتة
 ،معينة سلعة تصنيع إصدارها ا ض القيمة متساكية كثائبه ه  : الاستصناع صكوك - 2-3

 8.الصكوؾ لحام  لشلولا كيصبح الدصنوع
 كالط ض السلا ماؿ رأس في شائعة ملكية وث  القيمة متساكية كثائبه كه  :السلم صكوك 3 -3-

 ال تح الناتجكيتمث  العائد في ، تيعها يتا ذلى كتعد ،الدستقب  في استلامها يتا سلع ش اء ووي  امنه
استلاـ  تعد ذلى يعني ،سلع إلى الداؿ رأس يتتوؿ أف تعد إا للتداكؿ داتلة ا  كه  البيع، ع 

 عكس كهو ، تعاد  آد  تيعاالدبيع فيع كيؤد  الثم  فيع يعا  تيع عقد فهو، تيعها كدب  السلعة
 9.مؤد  تثم  البيع
 عل  نشاط ووي  أك مش كع إنشاء تط ض الصكوؾ هذ  تصدر  :المشاركة صكوك4- -  3

 كالخسارة، ال تح كيتتملاف معينة بحصة كالدستثم  الدق ض م  ل  يتشارؾ حي  أساس الدشارلة،
 أساس عل  أك الش لة أساس عل  الصكوؾ هذ  كتدار الدش كع في ش يكا الصى كيصبح حام 

 تط ض أم يك  دكار مليوف 553 بمبلغ الإمارات ط اف صكوؾ صفقة ذلى أمثلة كم  ،الدضارتة
 10.للش لة مب  دديد إنشاء
كتصبح ، م ابحة سلعة ووي  لط ض تصدر القيمة متساكية صكوؾ كه   :المرابحة صكوك- 5-3
 11.الصكوؾ لحام  لشلولة الد ابحة سلعة

 ،أعياف إلغار عملية ووي  تط ض تصدر القيمة متساكية صكوؾ كه   :الإجارة صكوك - 3 -6
 صكوؾ كه  ،ملكيتها حصص حسا الدلاؾ عل  الإدارة عائد توزيع كيتا ،شائعة كه  حصص
  12.داتلة للتداكؿ
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كيصبح  ،زراع  مش كع ووي  تط ض تصدر القيمة متساكية كثائبه كه   :المزارعة صكوك- 3-7
 13 .الناتج المحصوؿ في حصة هايامللح

 الدثم ة الأشاار سق  إصدارها م  الط ض يكوف ال  تلى كه  :المساقاة صكوك-8-  3
 14.م  الثمار حصة عل  أصتا ا كيتتص  ،كرعايتها

 تالأشاار الأرض ا س د أ م  تصدر القيمة متساكية كثائبه كه   :المغارسة صكوك-9-  3
 15.كالط س الأرض في حصة كلأصتا ا ،مطارسة عقد عل  أساس

 :تطور حجم الصكوك في العالم - 4 
ت يليوف دكار أم يك  عاـ  1889حي  تلط   ،لقد تطور حاا الدعاملات الدالية الإسلامية عالديا

ت يليوف   3825،لما يتودع تلوغ ديمتها  2017ت يليوف دكار أم يك  في نهاية   286ك 2016
 .202016دكار أم يك  في نهاية 

كال  ددرت م  حي  حاا الدعاملات الدالية الإسلامية، في الصدارة منطقة آسيا حي  لان   
أف تلغ م  إجمالي هذ  الدعاملات في العالم، لما  %22847ما لؽث  نسبة  ،مليار دكار 42585ػت

لزتلا الد تبة  ،2016مليار دكار مع نهاية سنة  318إجمالي إصدارات الصكوؾ في العالم حوالي 
 17.دكار ت يليوف 1849الثانية تعد حاا الدص فية الإسلامية ال  تلط  

زاد التودع العالد  لضو استخداـ التموي  الإسلام  إلؽانا أنع ، 2008تعد حدكث الأزمة الدالية سنة 
ألث  للادتصاد، كمنذ ظهور منتج الصكوؾ الإسلامية لمنتج وويل  حاز عل  اهتماـ   الػقبه استق ار 

سلامية عل  ا ار ت يطانيا كهونغ لونغ كدنوب إف يقيا الإدكؿ ا  ال تع  لب  حتى م  دب 
 %5086في ريادة الدكؿ الدصدرة للصكوؾ الإسلامية تإصدارها لحوالي  كلولسمبورغ، كتبق  ماليزيا

 ..م  إجمالي إصدارات الصكوؾ في العالم
إلى  2001تزايد ديمة إصدارات الصكوؾ في العالم تداية م    1انلاحظ م  خلاؿ الشك  ردا 

تق يبا  %5184شهدت الطفاما تنسبة  2008في سنة لك   ،%6084تنسبة  2007ااية 
كيعزل ذلى لل لود اادتصادم الذم خلفتع الأزمة الدالية كاانكماش في النمو اادتصادم العالد ، 

تلط  ذرك ا تقيمة تقدر  حي  2012كمع ذلى لم تتأث  طويلا إذ عادت للارتفاع إلى ااية سنة 
سنة ه    2008تاعتبار سنة  %6584 مليوف دكار تنسبة زيادة تلط  تالتق يا  1378599تػ 

لنمو الذائ  الذم شهدتع الأسواؽ إلى اكت دع الزيادة في إصدارات الصكوؾ في هذ  الفتة الأساس، 
إذ أصبت  تؤدم دكرا  ،ال ئيسية للصكوؾ في ل  م  ماليزيا كالسعودية كالإمارات كت ليا كاندكنيسيا

 حي  2015شهدت ت ادعا طفيفا إلى ااية  2013تارزا في ووي  اادتصاد، كتداية م  سنة 
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ت ادع معدات النمو إلى ي دع ذلى ك ، %56شهدت ت ادعا لب ا تلط  نسبتع تالتق يا 
 2016، كفي سنة 2014البتكؿ تداية م  سنة  أسعار اادتصادم العالد  تفع  أزمة الطفاض

كهو مؤش  عل  تداية التعافي م  تداعيات أزمة الطفاض أسعار  %45845حقق   سنا تنسبة 
 .البتكؿ

نلاحظ تصدر ماليزيا ك قيقها لأعل  نسبة م  إجمالي إصدارات   2ام  خلاؿ الشك  ردا 
 %1281تليها اندكنيسيا تنسبة م  نسبة الإصدارات   %5086إذ وث  نسبة  ،الصكوؾ في العالم

ثم ت ليا كتالستاف كالبت ي   %787ثم السعودية تنسبة  %1085ثم الإمارات الع تية الدتتدة تنسبة 
كعماف كتاد  الدكؿ تنسا متقارتة، كي دع تقدـ ماليزيا كصدار ا في إصدار الصكوؾ الإسلامية إلى 

ؿ الحوافز الض يبية دهود الحكومة الداليزية كالجهات التنظيمية لتهيئة البيئة الدناسبة م  خلاتضاف  
كلذا كدود داعدة كاسعة م  الدستثم ي  المحليين  ،كالدالية فيما لؼص إصدار الأكراؽ الدالية الإسلامية

 . م  دهة أخ ل مسالعة إصدار الصكوؾ في  قيبه عوائد م ميةك م  دهة، 
 البنية التحتية في الجزائرتمويل  المحور الثاني:

 كامتا تباينا للازائ  كاادتماعية اادتصادية الظ كؼ عَكَسَ  التحتية:برامج تمويل البني  – 1 
 :م حلتين تذتذتا عبر شهد حي  ،كهذا عبر عدة ت امج ،التتتية الب  ووي  لحاا

  1990-2000 الاقتصادية الاختلالات مرحلة : الأولى المرحلة- 1-1 
 ااستعداد اتفاديات إث  عل  القطاعات لستلف في الطفاما التتتية للب  الحكوم  التموي  ع ؼ

 عل  آنذاؾ شهد ا ال  اادتصادية ااختلاات د اء ، 1995-   1990الفتة خلاؿ اائتماني
 19.82 %  ػت اادتصادية التتتية الب  عل  نفاؽالإ الطف  حي  البتكؿ، أسعار الطفاض كدع

 الش ء نفس ، 1995سنة دج ليوفم  285إلى 1990 سنة دج مليوف 767 مبلغ م  منتقلا
 متوس  عدؿبم االتعليمية الطفام التتتية الب  عل  الإنفاؽ ساّ  حي  ،القطاعات لباد  تالنسبة
سبا  كي دع ،9.3 %-ية الثقاف اادتماعية كلذا 7.57 %- الإدارية الب ، 15.95 %- ددر 

  .العمومية الدديونية كتسديد كالأدور ال كاتا عل  الإنفاؽ نسا تزايد إلى االطفاض
 حي  ،متذتذتا تزايدا إجماا التتتية الب  عل  الإنفاؽ ع ؼ فقد ،1995-2000 الفتة كع 
 عل  ف م  ال ك  ،الدكلي النقد صندكؽ دب  م  الددعومة اادتصادية الإصلاحات إلى ذلى ي دع
 القطاع أماـ المجاؿ كفتح ،ااستثمارم الإنفاؽ كاسيّما ،الإنفاؽ الحكوم  معدات تقليص الدكلة

 هذ  خلاؿ متوس  بمعدؿ اادتصادية الب  التتتية الضئي  لتموي  اارتفاع يفس  ما كهذا الخاص،
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 كالب  8.16 % التتتية التعليمية الب  ،17.96 %الإدارية  التتتية الب  ،% 8.49 واليبح الفتة
 .  5.16 %18   الثقافية-اادتماعية التتتية

  2001-2019التوسعية الإنفاقية المرحلة : الثانية المرحلة- 2-1 
 الب  ووي  لسصصات ارتفاع في رلّ  كالذم اادتصادم دكرها الدكلة استعادت الد حلة هذ  خلاؿ
 : الد حلة تلى خلاؿ الدسطّ ة التنموية البرامج لستلف عبر التتتية

 السلطات سخّ ت  2001-2004 : الاقتصادي الانعاش دعم برنامج ظل في -1- 2 -1
 لتدارؾ كهذا، التتتية الب  تأهي  كإعادة لتطوي  البرنامج لسصصات م %  54.82 نسبة العمومية
 فيها تكبّد ال  التسعينات أزمة  لسلفات راكز لزاكلة دصد هذا المجاؿ في الكب ي  كالعاز النقص
 حي  ،لذا لب ة مبالغ تف ض كال  ،للمشاريع الكب ة التكلفة إلى إمافة لب ة، خسائ  القطاع

 : 19التالية للقطاعات الدبالغ خصص 
 الدهني، التكوي  الوطنية، التتية دطاعات عل  موزعة دج مليار 67.78 التعليمية التتتية الب  -
اادتماعية  التتتية دج، الب  مليار 33.5 الإدارية التتتية ، الب العلم  العالي كالبت  علياتال

 الب  التتتية اادتصادية  كال يامة، الشبيبة كدطاع الصتية الدنشآت شمل  ،دج مليار 21.5 كالثقافية
 كالطادة. المحي  ال م، للنق ، التتتية الب  ممّ  دج مليار 147.4
 إطار في داء :  2009-  2005 يالاقتصاد النمو دعم برنامج ظل في -2 -  1 -2
 التكميليين البرنالرين إلى مافةإ التتتية، الب  مشاريع لتموي  التنموية البرامج دعا استاتياية مواصلة
 : 20 التالية الدخصصات البرنامج هذا حسا تر صِد حي  كالذضاب العليا الجنوب مناطبه لتنمية
 التتتية ، الب مافيينالإ للبرنالرين تالنسبة دج مليار 58.4 ك دج مليار 400 التعليمية التتتية الب 

 العليا الذضاب مناطبه تنمية لبرنامج دج مليار 11.3 ك العدالة لقطاعكده   دج مليار 34 الإدارية
 مناطبه تنمية لبرنامج تالنسبة دج مليار 24 دج، مليار 145 الثقافية-اادتماعية التتتية الب 

 .العليا الذضاب مناطبه لتنمية التكميل  للبرنامج دج مليار 34.9 ك الجنوب،
 دطاع عل  توزيعها تمّ  البرنامج الاؼ إجمالي م  38.52 %عل  حازت اادتصادية التتتية الب 
 65.5 كالطادة المحي  دج، مليار 16.3 ااتصاات دج، مليار 393 ال م دج، مليار 1300النق 
 .التكميليين للبرنالرين تالنسبة دج مليار 63.2 إلى إمافة دج، مليار

 هذا يندرج:   2010-2014 الاقتصادي النمو توطيد برنامج ظل في -3   1 - 2-
 دفع في للإسهاـ الكبرل الدشاريع كتطوي  استكماؿ كمواصلة إعادة الإعمار ديناميكية مم  البرنامج
 تعد النف  أسعار مستويات ع فتع الذم ااستق ار كدد أدّل النمو اادتصادم، معدؿ مستول
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 ذركة أعقب  كال  2009 سنة كأكائ  2008 لسنة الأخ ة في الأشه  الح دة للفتات راكزها
 في النفطية الفوائ  ستطلاؿاكمواصلة  الجزائ  في العمومية لساكؼ السلطات تبديد إلى العالدية الأزمة
 مقارنة البرنامج الدالية لذذا ااعتمادات ألبر فصيص تمّ  حي ، للادتصاد الوطني القوية الدفعة إعطاء
 21:تاليللا معتبرة فصيص نسا عل  التتتية الب  مشاريع نال  كدد الساتقة، البرامج مع
 عل  العالي التعليا دطاع ناؿ ،دج مليار 1998عل  مبلغ صل حكال   ،التعليمية التتتية لب ا

 دج مليار 178 التتية، دطاع لدنشآت دج مليار 852 ك ،في البرامج الساتقة لسصصاتع نصف
 الب  ،دج مليار 1274 الإدارية التتتية دج، الب  مليار 100العلم  كالبت  الدهني التكوي  لقطاع
 كال يامة الشباب الصتة، دطاعات عل  موزعة دج مليار  2009 الثقافية-اادتماعية التتتية

 106 لل م، دج مليار 2000 النق ، لقطاع دج مليار 3100 اادتصادية التتتية كالثقافة، الب 
 .للاتصاات للب  التتتية دج مليار
 انفاؽ الحكوم  عل  ووي  الب  التتتية ع ؼ ارتفاعم  خلاؿ  لي  هذ  البرامج أف الإيتضح كعليع 
يومتع الشك   كهذا ما ،كذلى كفقا للسياسة العامة للدكلة ،2014- 2000خلاؿ الفتة امستم  
  . (3ردا 
-2005لان  خلاؿ الدخط  التكميل  لدعا النمو   PIBإلى  زنفقات التاهينسبة أف لما 

ه  الأعل  م  جميع الدخططات الأخ ل، كتفس  ذلى هو إمافة الدكلة الجزائ ية لذذا  2009
آخ  يضاهيع في الألعية كيتمث  في ت امج تنمية الجنوب كالذضاب العليا  اتكميلي االدخط  لسطط

 2006لنفقات التاهيز خلاؿ دانوف الدالية لسنة  ، كهو ما دع  الدبلغ الدخصص 2006-2009
أعل  م  نفقات التاهيز للسنة نفسها، كذلى لأكؿ م ة منذ تاريخ الجزائ ، نتياة عزـ الدكلة عل  

، لسط  2004-2001مواصلة  قيبه لسططا ا التنموية الدختلفة السط  دعا اانعاش اادتصادم 
، الدخط  التكميل  2003  التتتية الدخ تة نتياة زلزاؿ التنمية الفلاحية، لسط  إعادة إعمار الب

   .(4الخاص تتطوي  كايات الجنوب االشك  ردا ، الدخط  التكميل 2009-2005لدعا النمو 
   2015-2019 :الخماسي البرنامج ظل في -  1-3

 2015 الخماس  مش كعللتبرلرتها  التتتية الب  مشاريع لصازإك  توسيع مواصلة عل  الحكومة عزم 
 التتتية الب  لراؿ فيع كحظ مليار دج  21000  ددر  مالي مبلغ لع ر صِد الذم  2019 

م اتا التنافسية  لتتسين هذا كداء ،22دج مليار 4300 عل هاتتخصيص تالغ اهتماـت اادتصادية
فيما حسا ت تيا الدكؿ الع تية  الأخ ةاحتل  الد الز كال   في الجزائ ،التتتية  لجودة البنيةالعالدية 

،كهذا لالآو:  2016-2015العالد   لؼص تنافسية دودة البنية التتتية كفقا للمنتدل اادتصادم
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ادودة البنية 65الد تبة  ادودة الط ؽ ، 105الد تبة ، دودة البنية الشاملةاحي  م   110الد تبة 
ة نيادودة الب123ادودة البنية التتتية للموانئ ،الد تبة 111التتتية للسكى الحديدية ،الد تبة 

 ااشتالات الذاتف المحموؿ .106دات الكه تاء ، الد تبة امدإانوعية 90التتتية للنق  الجوم ،الد تبة 

يتودف ووي  مشاريع البنية التتتية في الجزائ  عل   مشاكل تمويل البنية التحتية في الجزائر: - 2 
 ال  كالصعوتات، نذل ها لما يل :لرموعة م  الدش

التتتية م  خلاؿ ميزانية تعتمد الجزائ  في سياستها العامة عل  ووي  ل  الدشاريع الدتعلقة تالبنية  -
العاـ سواء م   الإنفاؽكهو ما يضع الجزائ  في مودف لز ج أماـ ت ادع إي ادات الدكلة كزيادة  الدكلة،

 .2018خلاؿ ميزانية التاهيز أك حتى ميزانية التسي  الخاصة تالسنوات القادمة تداية م  سنة 
كهذا نتياة للعقبات ال   عدـ استثمار القطاع الخاص في مشاريع البنية التتتية تشك  لب ؛-

لوف الدناخ العاـ في الجزائ    لىإمافة إ كالتنظيمية كالض يبية، الإداريةيوادهها هذا القطاع لالعقبات 
ناهيى ع  نقص الثقة تين الدكلة كالدستثم  الخاص الذم يتانا  عل  ااستثمارات،ا  مشاع 

 ااستثمار في القطاع الخاص راا أف الدكلة تضمنع دائما.
معف تقييا  إلىكهذا يعود ، ارتفاع تكلفة مشاريع البنية التتتية كصعوتة التخل  ع  الكث  منها-

 ،لزدكدية مكاتا الدراسات الخاصة إلىيعود سببع كالذم  ،الجدكل الخاصة بمشاريع الب  التتتية
كالذيئات العمومية،لما أف  الإداراتنقص الخبراء م  ذكم ااختصاص عل  مستول  إلى تالإمافة
دوائا ا  دديقة  إعطاء إلىكتنادضها تين لستلف الذيئات ال سمية يؤدم  الإحصائيةالدعلومات نقص 

تالدتط ات الخاردية لمتط ات  ذناهيى ع  عدـ الأخ د ارات ااستثمار، افاذليها في إيتا ااستناد 
كسع  تكلفة اليد العاملة  ،كأسعار الدواد كالتاهيزات الدستوردة في الأسواؽ الدكلية أسعار الص ؼ،

 لصاز الدش كع.إال  تدخ  مم  تكاليف 
 نقص الدؤسسات الددردة فيع.إلى كهذا يعود ، سوؽ الدالية الجزائ يةمعف نشاط ال-
 ،نظاـ ال داتة عل  حس  استطلاؿ الأمواؿ العمومية هو نظاـ ردابي تعدم عل  أساس الدستندات-

 في حالة سوء تسي ها. الدنفقة عل  الدشاريع استداع الأمواؿ م  لؽك الذم ا  الأم 
 ل شوة،ا الذم لػي  بجميع م اح  ووي  الدشاريع بمظاه   الدختلفة: كالإدارمالفساد الدالي -

الدساكمات ا عل  أساس أساس  عل لما يتا توزيع ااعتمادات تين الوزارات  الب كد اطية،
 .كالسياسة الدتبعة الأهداؼ
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  الصكوكعن طريق : تجارب تمويل البنية التحتية المحور الثالث
 في إصدار الصكوؾ الإسلامية لتموي  الب  التتتية: نذل  تع  التاارب الدكلية

حكومية متوافقة مع أحكاـ الش يعة  اأصدرت الحكومة الداليزية صكول التجربة الماليزية: -3
فقد تم  1990، أما في عاـ 1983كذلى عاـ  ،الاستثمار الحكوميالإسلامية تدع  شهادات 
تالإصدارات الإسلامية ع  ط يبه دهة رسمية، ، كدد تم التعام  محطة طاقةإصدار صكوؾ لإنشاء 

 .23أطلبه عليها سوؽ الداؿ الإسلامية الداليزية
 كت دع دكار، مليار 97.1 توادع 2012 في لذا ديمة أعل  الداليزية الصكوؾ إصدارات حقق 
 كدد ،التتتية البنية تطوي  مشاريع ووي  عل  الأكؿ الدقاـ في ماليزيا ت ليز إلى اارتفاع هذا أسباب

 لواالدبور، مطار ذلى في بما ،النطاؽ كاسعة الدشاريع م  تعزيز العديد في الأمواؿ تلى استثم ت
 إلى يهدؼ الذم الوطني اادتصادم التتوؿ إطار ت نامج في كذلى ،...الس يع كسينام الس يع مادو
صكوؾ  2004عاـ  حي  أصدرت ، 2020بحلوؿ  الد تفع الدخ  ذات دكلة إلى ماليزيا  وي 

نشاء مش كع إ دؼ  لى خمس سنوات،إكلددة تبدأ م  ثلاث  مليوف رلصي ، 425استصناع تقيمة 
لما أصدرت في  تدفع ل  ستة أشه ، % 5, 4كتنسبة عائد صت  سم  س كاؾ الصت  الدكلي 
نشاء ط ؽ س يعة وتد م  الشماؿ إمليار رلصي   دؼ  1.130نفس العاـ صكوؾ استصناع تقيمة 

لى عش ي  عاما كتعط  عائدا ثاتتا يعادؿ عدة نقاط إكلددة تص   وب في منطقة داهور تارك،لى الجنإ
 .24م  القيمة ااسمية للصكوؾ

  2438 إلى ارتفع ددصدار الصكوؾ لتموي  الب  التتتية في ماليزيا إأف  كالتقاري  أشارت الدراسات
 إصدارات تعدد دورف ما إذاكاسيّما  ،ردا لب  كهو ، 2013 سبتمبر خلاؿ كهذا،  إصدارا

 ماليزيا  ت  ذلىكإندكنيسيا، كت السعودية كالع تية الدتتدة الع تية لالإمارات أخ ل دكؿ في الصكوؾ
تقيمة  كذلى ،اادتصادية الدشاريع ووي  لط ض الصكوؾ إصدارات عدد في الأكؿ عالديا الد لز

 لإصدارات الكلية الإجمالية القيمة م  % 66.5 نسبتع ما أم دكار مليوف 324.576.9
 مليوف 488.472 تقدر كال  ،التنموية الدشاريع لتموي  العالم الدودهة الإسلامية في الصكوؾ
 .25دكار

مليوف دكار لتموي  تناء  200بمبلغ  اصكول 1984صدرت في ت ليا عاـ  التجربة التركية: -1
هذا الإصدار دبوا كاسعا، لما أنع   لقمليوف دكار أم يك ، كدد 200بمبلغ  دس  الديوسنور الثاني

حقبه دخلا ديدا لأصتاب الصكوؾ كتعد هذ  الصكوؾ م  الأدكات الدالية الدتداكلة في تورصة 
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الجس  البرم تين مص   كإنشاءووي  هو مش كع التا تة التلية مثاؿ ع  كأحس  ، 26اسطنبوؿ
 دية للبلدي .كالسعودية لدا لع م  آثار ادتصا

، كتنى دط  الإسلام  الدكلي تإدارة عملية HSBCداـ ل  م  تنى  التجربة القطرية: -3
كه  صكوؾ إدارة إسلامية ت اكح  Global Qatar Sukukإصدار صكوؾ دط  العالدية 
مليوف دكار أم يك ، لإنشاء مدينة حمد الطبية في  1000 -500حاا الإصدار فيها ما تين 

 .27الدكحة
 solidarity trust serviceصدارإدخل  السعودية عالم الصكوؾ ت التجربة السعودية: -4
لى مبدأ صكوؾ اادارة كااستصناع إمليوف دكار أم يك  استنادا  400بمبلغ  8/12/2003 في

 كأصدرت الذيئة العامة للط اف ،ع  ط يبه البنى ااسلام    12/ 2008/8كالد ابحة تم سداد  في
لتموي  مش كع تطوي  مطار الدلى  2012ط ح صكوؾ متوافقة مع أحكاـ الش يعة خلاؿ تالسعودية 

اأم   ريال مليار 27عبد العزيز الدكلي بجدة عل  الدستثم ي ، حي  تلط  تكاليف تطوي  الدطار 
 .28 ريال  مليار 15مليار دكار ، كدد حقبه االتتاب في الصكوؾ ما يقارب  782

عادة تناء ط يبه نافاب صكوؾ مشارلة لإ 1994أصدرت تلدية طه اف سنة  يرانية:بة الإالتجر  -5
نشاء العديد م  الط ؽ الح ة كالس يعة تين إااستفادة م  هذ  التا تة في   حي  و الس يع،

لسيارات النق  الدختلفة  ادباريإكيكوف  ،يكوف الد كر عليها ت سوـ كبمقات ال  ك  ،المحافظات الدختلفة
   .29ي ادات لحملة الصكوؾلزددة م  هذ  الإصص نسبة كف
 الصكوك في السوق المالي الجزائري تحديات إدماج المحور الرابع: 

أم م حلة انتقالية لإدماج أنواع معينة م  الأدكات الدالية في اادتصاد تظه  لرموعة م   أثناء
 ديات كهذا هو حاؿ الجزائ  ال  توادع الصعوتات كالتتديات القانونية كالتنظيمية كالدؤسساتية، 

 ألعها:سودها الدالي سلامية في إدماج الصكوؾ الإ
إف الدتتبع تارلؼيا لصناعة الصكوؾ لغد أف الدكؿ الع تية  :الإطار التشريعي والقانونيغياب -3

كالإسلامية كحتى الط تية في سباؽ دائا لإعداد أط  تش يعية كدانونية لإصدار الصكوؾ تط ض 
 كم  أها هذ  القوانين: ،تنظيمها كإعطائها صبطة ال سمية كالدصدادية

الإسلام  الأردني للتموي  أصدرت مش كع دانوف البنى  1978في سنة : الأردن -1-1
   14كالذم داء في الدادة الثانية منع تع يف سندات الدقارمة كفي الدادة ا 13كااستثمار الدؤد  ردا 

تم  2012  ليفية توزيع الحصص تين البنى كالدستثم ي ، كفي سنة 21ليفية إصدارها كفي الدادة ا
 .30نيدانوف صكوؾ التموي  الإسلام  الأرد 30نش  دانوف ردا 
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 30تشأف إصدار الصكوؾ، كفي  10أصدرت دانوف ردا  2013: في وتونس مصر -1-2
يتعلبه تالصكوؾ الإسلامية لأد  ووي   30دويلية م  السنة نفسها أصدرت تونس القانوف ردا 

 .31مشاريعها التنموية
أصدرت كزارة التاارة تالتنسيبه مع تنى الكوي  الد لزم د ارا كزاريا خاصا  :الكويت1- 3 -

م   13تعدي  عل  الدادة  إد اءيتضم   2017/06/17تتنظيا الصكوؾ الإسلامية تتاريخ 
في شأف تنظيا تداكؿ الأكراؽ الدالية   1990لسنة   31ية للم سوـ تالقانوف ردا ذاللائتة التنفي

صدار إتنص الق ار الصادر تاادتاض ع  ط يبه  6صناديبه ااستثمار كاستبداؿ نص البند ردا كإنشاء
لصازات هذ  التقنية مشارلة تي  التموي  الكوي  إكم   ،الصكوؾ تإصدارسندات أك الق ار الصادر 

يوف يورك لصالح كاية مل100لدكلة أكركتية لددة خمس سنوات تقيمة  إدارةأكؿ صكوؾ  صدرإفي 
 .32مليوف  يورك30لدانية بحصة للبنى تلط   سالسوني الأ

صدار شهادات إالذم سمح ت 1983بمودا دانوف ااستثمار الحكوم  لسنة ماليزيا:  -1-4
ذا لان  الشهادة إ تعائد ا  لزدد مسبقا، ااستثمار الحكوم  لبدي  لأذكنات كسندات الخزانة،

كفي  م  العاـ فتااكزت عدة تلايين م  الدكارات،لان  الشهادة لددة ألث  ذا  إك لددة عاـ، 
 .33مليار دكار أم يك  3سلامية تقيمة إدارة إأصدرت صكوؾ  2004ديسمبر

ا لصد ما  في الجزائ  الدتعلبه تالنقد كالق ض 2003أكت  26الدؤرخ في  11-03كتالنظ  إلى الأم   
أيضا تال دوع إلى التق ي  السنوم ك كا عل  الصكوؾ خاصة،  ،ينص عل  التموي  الإسلام  عامة

إدراج الصكوؾ الإسلامية  COSOBرفض  لجنة تنظيا كم ادبة عمليات البورصة  2010لسنة 
كذلى لعدـ  ،   مسم  السندات الإسلامية مم  القيا الدنقولة الدتداكلة في السوؽ الدالي الجزائ م

  ال  تقوـ عليها هذ  الأدكات.لعدـ كدود ش لة ذات الط ض الخاص ك  كدود سند دانوني لذلى،
ودد تلا فأيضا إذا نظ نا إلى الدؤسسات الدالية الإسلامية كعل  كدع الخصوص البنوؾ الإسلامية 

دوانين ص لػة تنظا إنشاء كعم  هذ  البنوؾ، ت  تعتبر دانونا تنولا رارية ك ظ  تتعام  لشاث  لتعام  
 .34 البنى الد لزم مع البنوؾ التقليدية

اياب الدؤسسات الدالية الإسلامية في الجزائ  م  أها يعتبر الإطار المؤسساتي اللازم:  غياب-1
 35التتديات، إذ لغا توف :

سوؽ مالي إسلام  يقوـ عل  مبادئ تتوافبه مع الش يعة الإسلامية كتتداكؿ فيع أدكات مالية  -
 سلام .الدالي الإط الى النشإأك توسيع نشاط السوؽ الدالية الجزائ ية  ،إسلامية



السوق المالي لتمويل البنى التحتية في الجزائرتحديات إدماج الصكوك الإسلامية في    

521 
 

ش لات ااستثمار الإسلامية تقوـ تإدارة صناديبه ااستثمار الإسلامية كالمحافظ ااستثمارية  -
 .SVPتولى هذا الدكر الش لة ذات الط ض الخاص تكدد  ،للمستثم ي 

كال  تقوـ تدكر الوساطة تين تائع  كمشتم الأكراؽ الدالية  ،ش لات السمس ة كالخدمات الدالية -
 .الإسلامية م  خلاؿ تنفيذ عمليات البيع كالش اء

كه  الحكومة، البنوؾ  ،الجهات الدصدرة للصكوؾ مباش ة أك م  خلاؿ ش لة ذات ا ض خاص -
كالش لات كالدؤسسات ال   ص  عل   ،الإسلامية، الش لات ال  تقدـ خدمات التموي  الإسلام 

 .موافقة السلطات
مهمتها م تبطة تعملية الإصدار كالتداكؿ  كال   :الهيئات الإشرافية والرقابية والشرعية غياب-3

تتولى رسا السياسة العامة لإصدار الصكوؾ كتقييا إصدارا ا كمتاتعتها، التألد م  االتزاـ تالق ارات 
 ار تداكؿ إتداء ال أم الش ع  تشأف صكوؾ التموي  الإسلام ، التتقبه م  استمك  الصادرة عنها،

 . 36الصكوؾ كفبه مبادئ الش يعة الإسلامية
راا الحدي  ع   عل  أرض الوادع،سياسية اعتماد التموي  الإسلام  كعزلؽة اياب إرادة   -4

 . 2018سنة كفي تق ي  تقديم دانوف الدالية ،ذلى في لسط  الحكومة
البش ية الدؤهلة للعم  في  طاراتافتقار اادتصاد الوطني لتا تة في التموي  الإسلام  كنقص الإ -5

منذ الثمانينات لبنى البرلة كتنى  الإسلاميةالبنوؾ  كدودال اا م  عل  كهذا  :هذ  الصناعة
 الصلة تنشاط ذات تالعلوـ مع فة عميقة توف  الإسلامية الصكوؾ إصدار يتطلاحي   ،السلاـ

 إنشاء إلىالأم  الذم دفع تبع  الدكؿ  كالفقع، كالدالية كالمحاسبة القانوف لراات في الصكوؾ
  .الإسلاميةمؤسسات التعليا العالي ال  تقدـ تكوينا في لراؿ الدالية 

 :ضعف مؤشر التداول في السوق المالي الجزائري في ظل غياب الوعي الاستثماري -6
فعدد أياـ  ،حسا النش ات الفصلية لصندكؽ النقد الع بي فإف أداء تورصة الجزائ  معيف ددا

أياـ في الشه  بمعدؿ يومين ل  أسبوع، كعدد الش لات الددردة حسا نش ة  08التداكؿ ا يتااكز 
 20383تلغ  2016ش لتين فق ، حاا التداكؿ في ال تع ال اتع م   2016ال تع الأخ  م  سنة 

هذا يؤدم ل   ألف دكار أم يك  كه  ديمة معيفة ددا، عدد الإصدارات في نفس الفتة منعدـ،
إلى صعوتة تسيي  الصكوؾ كنقص العوائد ما يشك   ديا أماـ لصاح إدمادها للتداكؿ، كفي هذا 

مارس  21الصدد أكص  خبراء ادتماع آليات كمتطلبات إصدار الصكوؾ الدقاـ في عماف تتاريخ 
سلام  تض كرة ااهتماـ تالثقافة الدص فية كالتوعية حوؿ الصكوؾ تشك  خاص كالتموي  الإ 2013

 .   37تشك  عاـ م  دب  جميع الذيئات كالدؤسسات الدعنية
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 خاتمة ال
سارع  لث  م  الدكؿ الإسلامية كا  الإسلامية إلى تبني الدالية الإسلامية كاعتماد أدكات التموي    

د علؽانا منها تقدر ا عل   قيبه ااستق ار اادتصادم كموادهة الأزمات الدالية، كت  إالإسلام  
 31885الصكوؾ م  أها الأدكات التمويلية ال  اد  ركادا كدبوا ليص  حاا إصدارا ا عالديا 

 .2016مليوف دكار أم يك  مع نهاية 
 عاز في ووي  مشاريع م  ثمك  ،2014تزاؿ الجزائ  تعاني م  أزمة ووي  عاز الديزانية منذ نهاية ما 

رد نفسها أماـ عدة  ديات في السوؽ الدالي  ةالإسلاميالصكوؾ  إدماجكتط ض  الب  التتتية،
 ألعها:

، كانعداـ خبرة اادتصاد الوطني في التموي  الإسلام  انعداـ الضب  القانوني -  .كالدؤسساو اللازـ
كاادتصادم كالثقافي الخاص تااستثمار في الصكوؾ لدل الدتعاملين  معف الوع  ااستثمارم -

 انعداـ الثقة تين الدكلة كتين الدستثم ي  اادتصاديين.ناهيى ع   ،اادتصاديين
 .ناهيى ع  اياب السوؽ الثانوية اسوؽ التداكؿ  ،معف حاا التداكؿ في البورصة - 

  التوصيات:
 علاـ ادتصادية.إتوعية شاملة للتع يف تالصكوؾ م  خلاؿ صتف ككسائ   إطلاؽ -
لى الفص  الدتعلبه إمافة فق ة إك  ،تند في دانوف النقد كالق ض يعتؼ تعقود التموي  ااسلامية إمافة-

بم ادبة البنوؾ كتكوف خاصة تالدؤسسات الدالية الدتعاملة تالصكوؾ ااسلامية تومع نظاـ متكام  
 لل داتة الش عية.

الدالي الجزائ م كالدذلورة في أحكاـ مافة الصكوؾ لنوع م  أنواع القيا الدنقولة الدتداكلة في السوؽ إ-
 صدار.اعتماد الصكوؾ السيادية لمنطلبه لعملية الإ مع ،القانوف التاارم كتداكلذا في تورصة الجزائ 

في  إدراجأف تستفيد الصكوؾ الدسع ة في البورصة أك الدتداكلة في السوؽ الدنظمة اتتداء م  أكؿ  -
كهذا تبعا للمادة  ،الإسلاميةالض ائا  دؼ تشايع التعام  تالصكوؾ  الإعفاء م  السوؽ الدالي م 

  كالدطبقة عل  الأسها كالسندات في تورصة الجزائ . 2009م  دانوف الدالية لسنة 46
لػدد الطبيعة القانونية  طار لام  للتش يعات القانونية للتعام  تالصكوؾ ااسلامية،إكمع -

صدار اش لة ذات الط ض لؽيز تين الدنشئ ككلي  الإ ،اللصكوؾ لأداة ملكية كليس دين
 حي  تكوف م دعيتع الش يعة ااسلامية. ، SPVالخاص

 إصدارإنشاء لزالا خاصة تفص  في الدنازعات كفي الدخالفات الش عية كالتنظيمية ال  تضب  -
 الصكوؾ.
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الدتعلبه تتوريبه الق كض ال هينة يتضم  التع يف  06/05إمافة تند في الدادة الثانية م  القانوف ردا -
 تالتصكيى الإسلام .

وكين الدؤسسات الدتعاملة تالصكوؾ م  تقييد عمليات تداكؿ السلع كالدنافع كالخدمات للصكوؾ -
 .AAOIFIطبقا للمعاي  المحاسبية لذيئة المحاسبة كالد ادعة  الإسلامية

مع فتح ف كع دديدة في  لستصين في التموي  ااسلام ، فنشاء م الز كمعاهد معتمدة لستصة تكوّ إ-
 ف تاحثين في هذا المجاؿ.الجامعات تكوّ 

 
 :قائمة الهوامش

"صكوؾ ااستثمار"،  17هيئة المحاسبة كالد ادعة للمؤسسات الدالية الإسلامية، الدعاي  الش عية، الدعيار الش ع  ردا  1
 .506، ص2010البت ي ، 

الإسلامية كدكرها في ووي  عاز الدوازنة العامة للدكلة، أط كحة دلتورا  في اادتصاد، للية شعيا يونس، الصكوؾ  2
 .12، ص2016-2015الش يعة كاادتصاد، دامعة الأم  عبد القادر للعلوـ الإسلامية، دسنطينة، 

ردني للتموي  ، دانوف البنى الإسلام  الأ01/04/1978الصادرة في  2773الج يدة ال سمية الأردنية ردا  3
 . 858 ، ص13كااستثمار ردا ا

 الإسلامية، كالدراسات الش يعة للية بح  منشور، التنمية، في كدكرها الودفية الصكوؾ حطاب، توفيبه لماؿ5 4
 12 ص ، 2006 الأردف، ال موؾ، دامعة

 الد لزم، السوداف،سوؽ الأكراؽ الدالية في السوداف، تنى السوداف  ت اهيا،إلزمود كمشاهد عثماف  يعقوب 6
 .22ص ،2011مام،

 ،2012الأردف، دار الثقافة للنش  كالتوزيع، سلامية كدكرها في التنمية اادتصادية،الصكوؾ الإ زياد دلاؿ الدماغ، 7
 .101ص

 كالتوزيع كالنش  للطباعة السلاـ دار ،الأكلى الطبعة كالتطبيبه، النظ ية تين الإسلامية الصكوؾ دكاتة، لزمد أش ؼ 8
 28.ص ـ، 2009 ق، 1430 مص ، القاه ة، ،كالتجمة

 .117ص زياد دلاؿ الدماغ ، الد دع الساتبه، 9
 في الدنتاات الدالية الألادلؽية العالدية للبتوث الش عية، الصكوؾ، أل ـ لزمد كنور الدي  ألصدموف، اؿ الدي ، 10
 .30ص ،2008  بور،لدسلامية كهيئة الأكراؽ الدالية الداليزية،لوااالإ
دار الجوه ة  سلامية كدكرها في ووي  التنمية اادتصادية،الصكوؾ كالأسواؽ الدالية الإ ت اهيا دلاؿ الدي ،إأدها 11

 .78ص ،2014الطبعة الأكلى، القاه ة، للنش  كالتوزيع،
 .108ص الد دع الساتبه، زياد دلاؿ الدماغ،12
 .80- 81ص ص الد دع الساتبه، ت اهيا دلاؿ الدي ،إأدها  14 13
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 اادتصاد لأبحاث العالد  الد لز ،"كالتطبيبه الذيك  :إسلام  كمالي نقدم نظاـ لضو "الجارح ، عل  معبد 15
 .51ص ،1981، السعودية الع تية الدملكة ،ةدد العزيز، عبد الدلى دامعة الإسلام ،

16 17 Stability report 2017, islamic financial services industry, malaysia, may 
2017, p7 .  

     للفتةدراسة دياسية  أث  ووي  الب  التتتية عل  النمو اادتصادم في الجزائ ، نسم  فطيمة، تاتا عبد القادر،  18
 .224ص ،2016سبتمبر العدد السادس، لرلة البشائ  اادتصادية،  ،2014-1990ا    

 . 03 ص لأكؿا الوزي  تواتة ، 2009 - 2005 النمو لدعا التكميل  البرنامج 19 

20Programme de développement quinquennal 2010-2014 /www.mae.dz 
/images/sce  /programme-quinquenal.pdf  cons 15 /2/2017  a 8 : 30 

              الدودع عل  11 ص  24 / 05 / 2010  الوزراء لرلس ادتماع تياف الخماس ، التنمية ت نامج 21
                 http://algerianembassy-saudi.com/PDF/quint.pdf  Cons   

11/01 /2017               .  a 11 :20                                                                      
           22, http://www.algeria-watch.org/fr/article/pol/administration/ Plan 

quinquennal 2015-2019،cons 22/11/2017a 14:20. 
ماليزيا لظوذدا، لرلة البشائ   –الع ابي مصطف  كآخ كف، دكر الصكوؾ الإسلامية في ووي  اادتصاد 23 24 

 .75، ص2017، دامعة تشار، مارس الأكؿاادتصادية، العدد 
 .80، م دع سببه ذل  ، صالع ابي مصطف  كآخ كف 25
العلوـ  لرلة دراسات، سلامية في التنمية اادتصاديةادراسة حالة ،دكر الصكوؾ الإ هلاؿ الحنيط ،هناء لزمد  26
 .558، ص2015 ، الأردف،الثانيال اتع العدد  المجلد دارية،الإ
الإسلامية في التموي  في ظ  الومع اادتصادم ال اه ، لرلة الدراسات هناء لزمد هلاؿ الحنيط ، دكر الصكوؾ  27

 .51، ص 2013الدالية كالدص فية، الألادلؽية الع تية للعلوـ الدالية كالدص فية، العدد الأكؿ، 
 العدد الثاني، المجلد السادس عش ، لرلة دراسات، أسامة لزمد حامد تدر، الصكوؾ لأداة فعالة للتموي ، 28

 .13ص ،2015أف ي 
 .15ص الد دع الساتبه، أسامة لزمد حامد تدر، 29
كاحد تاس  يوسف الشاع ، التش يعات الناظمة للصكوؾ الإسلامية، لرلة الدراسات الدالية كالدص فية، المجلد  30

  .7، ص2013الأردف، دانف   كالدص فية، الدالية للعلوـ الع تية الألادلؽية، العدد الأكؿ، كعش كف
بح   دراسة فقهية مقارنة، كمص ، ااستثمارية تين ماليزياالصكوؾ  حساـ الدي  الصيف ، أتو تك  توفيبه فتاح،31

 .30،ص2017،الأكؿ العدد ،الأكؿالمجلد  المجلة العالدية للدراسات الفقهية كالأصولية، منشور،
 .6ص الد دع الساتبه، أسامة لزمد حامد تدر،32 
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 للصناعة الثال  الدكلي الدلتق شافية لتاؼ كآخ كف، إد اءات كمتطلبات إنشاء كتفعي  السوؽ الدالية الإسلامية، 33
الددرسة العليا للتاارة، الجزائ ، ائ م، ز الج الدالي السوؽ في الإسلامية الدالية الدنتاات إدماج الإسلامية: إشكالية الدالية
 .7ص، 2016أف ي   13-12يوم  

ااستفادة منها في  إمكانيةكمدل  سلامية لأداة لتموي  التنمية اادتصاديةالصكوؾ الإ سليماف ناص  كآخ كف،34
دامعة  ،الإسلاميةحوؿ منتاات كتطبيقات ااتتكار كالذندسة الدالية التقليدية كالصناعة الدالية ملتق   الجزائ ،
 .28ص ،2014مام 6ك5 الجزائ ، سطيف،

د حالواخولة النوتاني، آليات كمتطلبات إصدار الصكوؾ في الأردف، لرلة الدراسات الدالية كالدص فية، المجلد  35 36
 .32-31، ص ص2013الأردف، دانف   كالدص فية، الدالية للعلوـ الع تية الألادلؽية، العدد الأكؿ، كالعش كف 

 .7، ص2016الع تية، نش ة فصلية لل تع ال اتع صندكؽ النقد الع بي، أداء أسواؽ الأكراؽ الدالية 37
 

 قائمة المراجع
 : غة العربيةلالكتب بال

دار الجوه ة  الصكوؾ كالأسواؽ الدالية الإسلامية كدكرها في ووي  التنمية اادتصادية،أدها ات اهيا دلاؿ الدي ، -
 . 2014للنش  كالتوزيع، الطبعة الأكلى، القاه ة ،

 كالتوزيع كالنش  للطباعة السلاـ دار ،الأكلى الطبعة ،كالتطبيبه النظ ية تين الإسلامية الصكوؾ ،دكاتة لزمد أش ؼ -
 . 2009مص ، القاه ة، كالتجمة،

 .2012 دار الثقافة للنش  كالتوزيع ،الأردف، ،الصكوؾ ااسلامية كدكرها في التنمية اادتصادية زياد دلاؿ الدماغ، -

 المقالات:

بح   ،دراسة فقهية مقارنة كمص ، ااستثمارية تين ماليزياالصكوؾ حساـ الدي  الصيف ،  فتاح،أتو تك  توفيبه - 
 .2017،الأكؿ العدد ،الأكؿالمجلة العالدية للدراسات الفقهية كالأصولية ،المجلد  منشور،

، لرلة البشائ  اادتصادية، ماليزيا لظوذدا –دكر الصكوؾ الإسلامية في ووي  اادتصاد الع ابي مصطف  كآخ كف،  -
 .2017دامعة تشار، مارس  ،الأكؿالعدد 

العدد الثاني، أف ي   المجلد السادس عش ، لرلة دراسات، ،الصكوؾ لأداة فعالة للتموي أسامة لزمد حامد تدر، -
2015. 

، دراسة دياسية أث  ووي  الب  التتتية عل  النمو اادتصادم في الجزائ  تاتا عبد القادر، نسم  فطيمة،-
 .2016سبتمبر العدد السادس، لرلة البشائ  اادتصادية،  ،2014- 1990اللفتة
الواحد ، لرلة الدراسات الدالية كالدص فية، المجلد التش يعات الناظمة للصكوؾ الإسلاميةتاس  يوسف الشاع ،  -

 . 2013الأردف، دانف   كالدص فية، الدالية للعلوـ الع تية الألادلؽية، العدد الأكؿ، كالعش كف
الواحد ، لرلة الدراسات الدالية كالدص فية، المجلد آليات كمتطلبات إصدار الصكوؾ في الأردفخولة النوتاني،  -

 .2013الأردف، دانف   كالدص فية، الدالية للعلوـ الع تية الألادلؽية، العدد الأكؿ، كالعش كف
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العلوـ  لرلة دراسات، ،ااسلامية في التنمية اادتصاديةادراسة حالة دكر الصكوؾ  هناء لزمد هلاؿ الحنيط ، - 
 .2015 ، الأردف،الثانيدد الع ،، المجلد ال اتعالإدارية

، لرلة الدراسات دكر الصكوؾ الإسلامية في التموي  في ظ  الومع اادتصادم ال اه هناء لزمد هلاؿ الحنيط ،   -
 .2013العدد الأكؿ،  تية للعلوـ الدالية كالدص فية، الدالية كالدص فية، الألادلؽية الع

 الملتقيات:

مكانية ااستفادة منها في إكمدل  الصكوؾ ااسلامية لأداة لتموي  التنمية اادتصادية سليماف ناص  كآخ كف،-
دامعة  ااسلامية،، ملتق  حوؿ منتاات كتطبيقات ااتتكار كالذندسة الدالية التقليدية كالصناعة الدالية الجزائ 

 .2014مام 6ك5الجزائ ، سطيف،
 للصناعة الثال  الدكلي الدلتق إد اءات كمتطلبات إنشاء كتفعي  السوؽ الدالية الإسلامية، شافية لتاؼ كآخ كف، -

الددرسة العليا للتاارة، الجزائ ، ائ م، ز الج الدالي السوؽ في الإسلامية الدالية الدنتاات إدماج : إشكاليةالإسلامية الدالية
 .2016أف ي   13-12يوم  

 أبحاث وتقارير:

 ،الإسلامية كالدراسات الش يعة للية بح  منشور، التنمية، في كدكرها الودفية الصكوؾ حطاب، توفيبه لماؿ-
 . 2006 الأردف، ال موؾ، دامعة

 ، تنى السوداف الد لزم، السوداف،السودافسوؽ الأكراؽ الدالية في  لزمود كمشاهد عثماف ات اهيا، يعقوب-
 .2011مام،

في الدنتاات الدالية  الألادلؽية العالدية للبتوث الش عية، ،الصكوؾ أل ـ لزمد كنور الدي  ألصدموف، اؿ الدي ،
 .2008 بور،لدسلامية كهيئة الأكراؽ الدالية الداليزية ،لوااالإ
 اادتصاد لأبحاث العالد  الد لز ،"كالتطبيبه الذيك  :إسلام  كمالي نقدم نظاـ لضو" ،الجارح  عل  معبد -

  .1981السعودية، الع تية الدملكة ،ةدد العزيز، عبد الدلى دامعة الإسلام ،
 .2016، نش ة فصلية لل تع ال اتع أداء أسواؽ الأكراؽ الدالية الع تيةصندكؽ النقد الع بي،  - 

 - Stability report 2017, islamic financial services industry and sukuk report 
, International Islamic Financial Market8 malaysia, may 2017. 

 أخرى:
 .لأكؿا الوزي  تواتة ، 2009 - 2005 النمو لدعا التكميل  البرنامج -
الأردني للتموي   ، دانوف البنى الإسلام 01/04/1978الصادرة في  2773الج يدة ال سمية الأردنية ردا -

 . 13كااستثمار ا
شعيا يونس، الصكوؾ الإسلامية كدكرها في ووي  عاز الدوازنة العامة للدكلة، أط كحة دلتورا  في اادتصاد، للية  -

 .2016-2015الش يعة كاادتصاد، دامعة الأم  عبد القادر للعلوـ الإسلامية، دسنطينة، 
"صكوؾ ااستثمار"،  17الدالية الإسلامية، الدعاي  الش عية، الدعيار الش ع  ردا هيئة المحاسبة كالد ادعة للمؤسسات -

 . 2010البت ي ، 
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 لكترونية :المواقع الإ
15 /2/2017  a 8 : 30 www.mae.dz /images/sce  /programme-quinquenal.pdf cons -      

Cons 11/01 /2017  a 11 :20          http://algerianembassy -
saudi.com/PDF/quint.pdf  -  

-http://www.algeria-watch.org/fr/article/pol/administration/ Plan             
quinquennal 2015-2019،cons 22/11/2017a 14:20 
 

 الملاحق :                                
 الأسهمو  السندات،و  الفرق بين الصكوك، : 1الجدول رقم                        

 السها السند الصى
كردة مالية تعتمد عل  عقود  كردة مالية عالية الدخاط 

 لزددة
 كردة مالية ذات لساط  عالية

كردة مالية تطنا كا تط ـ ك ص   أداة وليى خارج الديزانية
  مقاتلها عل  فائدة رتوية

 حصة مشاعة في رأس الداؿ

لؽك  لصاحبها ااختيار سواء تبيعها 
كتصفيتها أما صكوؾ الدشارلة الدؤدتة 
كصكوؾ السلا أك صكوؾ الدضارتة 

صدار إفلها تاريخ تصفية هيك  
الصكوؾ لغع  العائد عليها كثمنها في 

 السوؽ أد  تقلبا 

كردة مالية  وث  د ما حقيقيا كه  
 داتلة للتداكؿ

لؽتلى صاحبع نسبة م  ال تح في 
ش لة كال  تستم  حتى تصفية ال

 الش لة الدساها فيها 
 ليس للسها تاريخ استتقاؽ 

 .22ص ،2011مام ى السوداف الد لزم،تن سوؽ الأكراؽ الدالية في السوداف، ت اهيا،إيعقوب لزمود كمشاهد عثماف  الدصدر:
 

 1136 – 1113: إجمالي إصدارات الصكوك في العالم خلال 1الشكل رقم
  )الوحدة: مليون دولار(  

 
 
 
 
 
 

 
Source  : Sukuk Report, International Islamic Financial Market, A Comprehensive Study  

Of The Global Sukuk Market, 6th Edition, July 2017, P2. 
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 1136: الدول الرائدة في إصدار الصكوك في سنة  2الشكل رقم
 
 
 
 
 
 

Source : Stability Report 2017, Islamic Financial Services Industry, Malaysia, May 2017,         
P19 

 نفاق على البنية التحتية على مجموع مبلغ البرنامج التنموينسب الإ :3الشكل رقم               

 

 عداد الباحثين انطلادا م  تيانات كزارة الدالية كالخزينة العمومية إم   الدصدر:      
    

 ( خلال برامج التنمية%) PIBنسب نفقات التسيير والتجهيز من  :4الشكل رقم 

 
 .الباحثين انطلادا م  تيانات كزارة الدالية كالخزينة العمومية إعدادم   الدصدر:
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