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ي عبــد الحفيــظ صــد
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عائدات النفط ليست العامل الوحيد المكوّن للإيرادات في رغم الاعتراف بأن      

ل أهم موارد الميزانيات العامة بالنسبة للعديد من دول العالم الدول، إلا أنها لا تزال تشكّ 

ة زولي لأسعار هذه المادة الحيويّ المنتجة للبترول ومنها الجزائر، وفي ظل الاتجاه النّ 

ول في أخذت الد  والاعتماد شبه الكلي على عائداتها لتغطية مستلزمات الإنفاق العام، 

 بديل للحفاظ على التوازن في الموازنة العامة. نع التفكير و البحث

رَ 2016ففي سنة       مليار دينار، ممّا دفع  341,4 2بحوالي م حققّت الجزائر عجزًا قدُِّّ

، و الذي جمعت ة للخروج من هذه الأزمةالتقليديةّ كوسيلالسندات  بالحكومة إلى إصدار

أي ما يقارب نصف العجز، ممّا أدىّ إلى إلغاءها لعدم  مليار دولار 1170فيه ما يقارب 

 . المطلوبتمكنها من تحقيق الغرض 

كما عرفت هذه السندات جدلاً كبيرًا في الساحة، لتصادمها بنص من نصوص       

الحل الأمثل للخروج من  ، و من جهة أخرى قِّيل أنها ليست)الرّبا( الشريعة من جهة

و هذا  - اسوءً  إلّا  الاقتصادية الحالة ديتز نلو  بل لن تزيد المشكلة إلا تعقيداً، الأزمة

  .-مُشاهد في كثير من البلدان 

ففي ظل الجدل الكبير الذي صاحب السندات التقليدية و إثر نزول أسعار البترول،       

طُرح اليوم مشروع الصكوك الإسلاميةّ كبديل متماشي مع قواعد الشّريعة للحد من 

يةّ، والتي نأمل عجلة الاقتصادالولة الخارجة عن يُ العجز في الموازنة العامة ولجلب الس  

 فة الإسلاميةّ.رَ ي  أبواب الص  كون أول خطوة لفتح أن ت
 

 

 

الصكوك  الموازنة العامة، عجز الموازنة، ترشيد الإنفاق،               ح   :
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Abstract : 

    It is recognized that oil revenues are not the only income component in the counteries. 

However, these revenues still constitute the most important resources of the public budgets 



for many oil-producing states of the world, including Algeria, and in light of the downward 

trend of prices of this vital material and near total dependence on these revenues to cover 

public expenditure, States have been thinking about finding an alternative to maintaining 

balance in the state budget. 

    Algeria achieved a deficit estimated at about 2 341.4 billion dinars in 2016, which led the 

goverment to issue conventional bonds as a way out of this structural crisis, this solution 

raised nearly 1170 $ billion or nearly half of the shortfall, which led to its cancellation in the 

end due to the unablity to achieve the desired aim. 

   These bonds have also been widely debated, because it colides with a text of Sharia law on 

the one hand)Usury(, and on the other hand it has been said that it is not the optimal 

solution to emerge from the economic crisis, but will only increase the issue and the 

economic situation will only worsen - This is what is been observed  in many countries -. 

   In light of the highly controversial issue surrounding the conventional bonds and the 

decrease of oil prices, Islamic instruments were given today as a sharia-compliant alternative 

to reduce the budget deficit and bring liquidity out of the wheel. We hope it is the first step 

towards the opening of Islamic banking. 

Key Words : 

State budget , Budget deficit, Rationalizing public expenditure , Islamic instruments, 

Developmental project, Sovereign instruments, Economic development.
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ــــةــــــــالمقدمّــ  
 

 أ 
 

                                                            : 
 

الوضعي المبني على  الاقتصادة التي يعاني منها الحاليّ  ةالاقتصاديّ ا للأزمات نظرً     

ا أمينات، كان لزامً و الغرر بالنسبة للتّ  ،ةو الأسواق الماليّ بالنسبة للبنوك  أسعار الفائدة

                           خروج من الفجوة الهيكليةّ.لل لي إسلامي كبديلنظام ما البحث عن

                

ة، نذكر للخروج من العجز في الميزانيّ  طُرق  عدة تنتهج الدوّلة في النظام التقليدي   

 :منها

 .التمويل باستخدام السندات التقليدية -

 الاقتراض من البنك المركزي أو من البنوك التجاريةّ. -

 الدين الخارجي.  -

 الزيادة في الضرائب. -

 طبع النقّود. -

، السندات ت باءت بالفشل، فعلى سبيل المثالإلا أنّ هذه الأصناف من التمويلا    

التي أصدرتها الجزائر مؤخّرًا، لم تلقى تفاعل حيوياّ من طرف المستثمرين التقليديةّ 

، كما أن طبع الن قود يؤُديّ إلى ارتفاع الأسعار بحيث يزيد حتوائها على الربالا

المعروض النقدي دون أن يقُابله زيادة موازية في السلع و الخدمات، و قد تؤُدي إلى 

 انهيار الاقتصاد. م  ة ومن ثَ لة بالكليّ انهيار العم

في البحث عن البديل  ...(، السعوديةّول )ماليزيا، الأردنبعض الد   في حين أخذت    

سد حاجياتها لالصكوك الإسلامية كبديل شرعي  قتراحبا الاقتصادي الأفضل،  وانتهت

خاصة و  و تطويرها بها للاهتمامب الأمر تطلّ  لتلبية طلبات المستثمرين، ومن ثمّ  و

ة و أسواق ة الإسلاميّ ة المصرفيّ ة بهدف تنشيط حركيّ تكييفها مع أحكام الشريعة الإسلاميّ 

 ة على الربادات التقليدية المبنيّ ا للسنمناسبً  ة من جهة أخرى، وتكون بديلاً الأوراق الماليّ 

 .)ربا النسيئة(

سليط الضوء البحثية لتَ جاءت هذه الورقة ول للصكوك الإسلاميةّ إصدار الدّ في ظل     

مكن عليه يُ  ةَ ؤال الرئيسي الذي تحاول هذه الدراسة الإجابَ الس   فإنعليه  ويها، عل

 صياغته على النحو التالي: 

 

        ج             لا                                 ث       ى       ب      

  ن  ي؟     ي أ                    ه    ج           ،  ه            



ــــةــــــــالمقدمّــ  
 

 ب 
 

 :ة من التساؤلات نوردها في ما يليع جملتتفر   ا على السؤال الرئيسيبناءً 

 ؟ الحد منه فيوما دور الصكوك الإسلاميةّ  نقصد بالعجز في الموازنة العامة، ماذا -

تداولها في ة لإصدارها و وابط الشرعيّ ، و ما هي الض  ةالإسلاميّ  كوكماذا نقصد بالص   -

 ؟ ( سيرها)أنواعها و آلية ة سوق الأوراق الماليّ 

 ة ؟ز بالكفاءة تتميّ ما هي الشروط الواجب توافرها لقيام سوق أوراق ماليّ  -

ة تطبيقها ما مدى إمكانيّ  و ةة تنشيط سوق الأوراق الماليّ يّ كيف يمكن للصكوك الإسلام -

 ؟

 لتمويل عجز الموازنة العامة ؟المثالي  بديلال لمثّ تُ أن ة كوك الإسلاميّ ص  ليمكن ل هل -

 ة ؟ما هي أهم التحديات التي تواجهها الصكوك الإسلامية في سوق الأوراق الماليّ  -
 

:         

للإجابة على السؤال الرئيسي و ما يتضمنه من تساؤلات فرعية، ارتأينا طرح 

 : الفرضيات التالية و التي تكون منطلقا لدراستنا

         :           

 ة ذات عائد مرتفع. يولة يكون بإصدار سندات تقليدي  استقطاب الس   :         لأ   

ة الخارجة عن ة في استقطاب الثروة الماليّ كوك الإسلاميّ تساهم الصّ             ث    :

تتحكّم ، إضافةً إلى أنها تمثلّ سياسة نقديةّ ةصادية بتوافقها للمعايير الشرعيّ العجلة الاقت

 في المعروض النقدي.

 تهدف الصكوك الإسلامية إلى تمويل العجز العادي.            ث  ث :

 تهدف الصكوك الإسلامية إلى تمويل العجز التنموي.                 :
 

 

 

 

            ث      :

ة المتداولة، و تخضع في ت الصناعة الماليّ ة إحدى ابتكاراكوك الإسلاميّ تمثل الصّ  -

و تداولها في سوق الأوراق المالية إلى جملة من المعايير و الضوابط  إصدارها

 ة. مختصّ  ان  جّ ــالشرعية تقرها لُ 

يمكن لاختلاف الضوابط الشرعية أن تشكل أبرز التحديات التي تواجهها الصكوك  -

 ة في سوق الأوراق المالية.الإسلاميّ 

، فهي بمثابة و الاقتصادي المالي نتائج إيجابية على المستوى ةلاميّ كوك الإسللصّ  -

 .الخطوة الأولى لانتشار الصيرفة الإسلاميةّ في الجزائر

 :        لأه   

 :الوصول إليها من خلال هذا البحث هيى يتوخ   الأهداف التي



ــــةــــــــالمقدمّــ  
 

 ج 
 

الحد  تحديد أنواع العجز في الميزانيةّ التي يمكن للصكوك الإسلاميةّ معالجتها و -1

 منها.

 البحث عن مصادر التمويل الملائمة لطبيعة مشاريع الدولة. -2

طرق إلى ا، و التّ شرعي   ة باعتبارها بديلاً كوك الإسلاميّ التعرف على حقيقة الص   -3

ة مختلفة مع الوقوف على أهم الفروقات بينها و بين ي  ــــمختلف أنواعها وفق صيغ تمويل

التقليدي، مع بيان آلية إصدار وتداول هذه الصكوك الإسلامية  مويل الاستثمارأدوات الت  

ومختلف الضوابط الشرعية التي تحكم العمليتين، وكذا المخاطر التي يمكن أن تتعرض 

 إدارتها.  ط منها وللتحوّ لها و الآليات المختلفة 

لغياب ر نظرًا في الجزائ البحث عن الطريقة الملائمة لاستخدام الصكوك الإسلامية -4

 .ح لتداولهاالنص القانوني الصريح المبي

ة في تمويل عجز الموازنة العامة في ظل كوك الإسلاميّ مدى مساهمة الص   -5

 الانخفاض المستمر لسعر البترول.

إلقاء الضوء على النجاح الذي حققته صناعة الصكوك الإسلامية، و الوقوف على  -6

 ة.ميّ ول الإسلابعض التجارب التي مرت بها الد  

 

 :        أه    

ة باعتبارها بديلا شرعيا للسندات التقليدية في كوك الإسلاميّ تكمن في إبراز دور الص      

نتجات الصناعة المصرفية الإسلامية في برت من أبرز مُ تُ ـــالأسواق المالية، حيث اع  

كونها  2008الأزمة المالية سنة ظهور ع مل تزايد الاهتمام بالتمويل الإسلامي خاصة ظ

وتزداد أهمية البحث في ، قواعد الشريعة الإسلامية الغراءس ومبادئ و سمبنية على أُ 

وحتىّ الدول الغربيةّ التي  ةالإسلاميّ الاستفادة من التجارب التي مرت بها الدول 

 .استعملت صكوك الاستثمار مؤخّرًا

  :  ن          

وتفسير وتحصيل اعتماد المنهج الوصفي بجمع  راسة تمّ ومن أجل تحقيق أهداف الدّ     

ظري، أما ، هذا من الجانب النّ راسةالمعلومات اللازمة للاستفادة منها في موضوع الدّ 

المنهج التحليلي، حيث تم البحث عن  لىفي ما يخص الجانب التطبيقي فقد اعتمدنا فيه ع

 اختيارها كعينات ميدانية.ة تم آلية عمل الصكوك عبر تجارب عدد من الدول الإسلاميّ 

 

 



ــــةــــــــالمقدمّــ  
 

 د 
 

         : لاخ          ع 

ي تنبع من اعتبارات ته التّ ا إلى أهميّ بررات اختيار هذا الموضوع أساسً تعود مُ     

لفت بشكل مُ ا زاد الإقبال عليه في الآونة الأخيرة ا حيوي  ة، والتي تعالج موضوعً علميّ 

 ة على حد سواء.الغربي   ة والإسلاميّ  ولبل الدّ من قِّ  نتباهللا

كما هو الحال في قليدي تّ ة التي يعاني منها الاقتصاد الإضافة إلى أنه يعالج الثغرة الحاليّ 

 .الجزائر

 

   :             ج             

 كثيرة نذكر منها:

، ممّا سببّ لنا كوك الإسلاميةّ()الص   غياب الجانب التطبيقي في الجزائر لموضوعنا -

 .وعن المعلومات اللّازمة البحث عن مكان التربصّبعض المشقةّ في 

 صعوبة الحصول على معلومات موثوق فيها.  -

 ضيق الوقت. -

 كثرة المراجع وصعوبة انتقاء الأفضل و الأوثق.  -

 كثافة المعلومات ممّا يصعب تنظيمها.  -

 

                   :  

 هي كثيرة، نكتفي بذكر بعضها:

د.رفيقة "، من إعداد "الإسلامية بين التنظير والتطبيقالصكوك "بحث بعنوان  -

  ."هند مهداوي"و  "صباغ

 الموازنة عجز لتمويل مقارنة دراسة :بعنوان مداخلة لباز، الأمين طارق هزرشي، -

 حول الأول وليالدّ  الملتقى - الوضعي، والاقتصاد الإسلامي الاقتصاد بين العامة

 .2011 الجلفة، المستقبلية، والرهانات الواقع ،الإسلامي الاقتصاد

  الفترة في السودان في العامة الموازنة عجز معالجة سياسات سليمان، داوود عبده -

 ،في التجارة  راسات العلياالدّ  ةكليّ  الاقتصاد، في دكتوراه رسالة ،( 2005_1980)

 .2007 ،وم طة الخرالإسلاميّ  درمان مأ جامعة

 عجز تمويل ضوء في والمالية، ةيّ قدالنّ  ياسةالسّ  بين العلاقة اللطيف، عبد محمد لبنى -

  .1990 القاهرة، جامعة الاقتصاد، في دكتوراه رسالة مصر، في للدولة العامة الموازنة

الصكوك  لمصباح المنير الصادر مع الكاف، نقلاً عن: محمد علي القري بن عيد، -

لمجمع  19ورقة بحث مقدمة إلى "الدورة  الإسلامية وتطبيقاتها المعاصرة وتداولها،



ــــةــــــــالمقدمّــ  
 

 ه 
 

ولى جمادى الأ 5-1 الفقه الإسلامي الدولي، إمارة الشارقة، الإمارات العربية المتحدة،

 2009أبريل  30-26 الموافق ل 1430

، كتاب الدكتور حامد ""سندات الإجارة و الأعيان المؤجّرةكتاب الدكتور منذر قحف  -

 .تطبيقية لصكوك الإيجار تأصيليةّ فقهية دراسة ميرة

و الهندسة  الابتكاربحث مقدمّ إلى المؤتمر الدوّلي حول منتجات وتطبيقات   -

 ماي 6 و 5:يوم ،الإسلاميةّ، بين الصناعة المالية التقليديةّ و الصناعة الماليةّ الإسلاميةّ

الصكوك الإسلاميةّ كأداة لتمويل هـ، بعنوان 1435رجب  6و  5م الموافق لي 2014

التنمية الاقتصاديةّ ومدى إمكانية الاستفادة منها في الجزائر، الأستاذ سليمان ناصر و 

 .ISRA ، -جامعة ورقلة-الأستاذة ربيعة بن زيد 
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ط ق      ه    :                                     لأ   

  لا            

:            

مثلّ أهم من الإيرادات في الجزائر، فهي ت %65-60لي احو الجباية البتروليةّ غطّيتُ     

في ظل  التي يعُتمَد عليها لتغطية مستلزمات الإنفاق العام، و ة العامةـــيّ ــموارد الميزان

ي على عائداتها، لجأت ة والاعتماد شبه الكلّ زولي لأسعار هذه المادة الحيويّ جاه الن  الاتّ 

ولة إلى البحث عن مصادر تمويليةّ أخرى سواء كانت تضخّمية )مثل: طبع النقود( الدّ 

 (.داّخل أو من الخارجالمن أو غير تضخّمية )مثل: الاقتراض 

 

ة، وذلك خارجيّ  ة وولة بمصادر تمويل داخليّ للدّ ة ازنة العامّ تمويل عجز المو م  يتإذ        

بات الإنفاق العام، وخاصة إذا نتيجة لقصور الإيرادات العامة للدولة عن الوفاء بمتطلّ 

 . ة تهدف إلى تحقيقهاوحَ مُ طط تنمويةّ طَ كانت ثمّة خُ 

ونظرًا لأنّ الإنفاق العام يتمّ بشكل دوري طول العام، وهي صفة قد لا تتوافر بنفس     

كل في الإيرادات العامة، ففي هذه الحالة تحَدث فجوة تمويليةّ يطُلق عليها عجز الشّ 

ةً ة للدّ الموازنة العامّ  لتمويل هذا العجز بشتىّ  ولة، وهنا تجد الد ولة نفسها مُضطر 

 .بمصادر

 ن: عادي وتنموي، العجز العادي )ظرفي( يتمثلّ فييمكن تقسيم العجز إلى قسمي و   

امة ولة على تسديد الأجور، أمّا التنّموي فيتمثلّ في عدم تمكّن الدولة من إقعدم تمكّن الدّ 

(، وعليه فيجب التمّييز بين تمويل إلخحديد... سكّة المشاريع )تعبيد الطرقات، إقامة

 هة الفجوة الت مويلية الحاصلة خلال السّنة الماليةّ، وتمويل العجزلمواج الظرفي العجز

طويلة المدى لمواجهة العجز في  ةاستراتيجيّ التنموي المبني على تبنيّ  الهيكلي

 المستقبل.
 

فإلى  ،-و التي سنراها في ما سيأتي-مويل تختلف الآثار و المخاطر باختلاف طرق التّ        

الملائمة للخروج من الناجحة و يومنا هذا لا تزال الد ول تبحث عن الصّيغ التمويليةّ 

 مشكلة العجز. 

 التطّرق إلى ما يلي: -بإذن الله-ومن خلال ما سبق سنحاول في هذا الفصل 

  أ    ه :                                   لأ   

                                                 :          ث  
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 أ       :                                    لأ   

مُشكلة عجز الموازنة العامة من المسائل و القضايا الجوهريةّ التي أثارت اهتمام  تعُد      

الباحثين في دول العالم، فهي تمسّ كافة المجالات: الاجتماعية، السياسيةّ و الاقتصادية 

 في ظل تقل ص الموارد، واتسّاع الحاجات.

ث، بل تمس  حتىّ الد ول كما أن هذه المشكلة ليست مُقتصرة على دول العالم الثاّل    

الصّناعية المتقدمّة التي أصبحت تنظر إلى عجز الموازنة العامة كقضيةّ حقيقيةّ تتطل ب 

وعلى ضوء ما تقدمّ سَنحُاول التوّقف قليلا عند تطوّر  قاً و جُهداً كبيرًا،تخطيطًا دقَي

 .ابهوأسب ذكر أنواعه و بالعجز مفهوم توازن الموازنة العامة ثم التعّريف

 

 

 

                           ه      ط          لأ   :                   

 ة.قبل التطرّق إلى عجز الموازنة العامة لا بدّ من معرفة مفهوم الموازنة العامّ 

 

      ف                 : /1

 اإيراداتهكافة  الموازنة العامة للدّولة على أن ها تشَمل                  فَ ر  عَ      

واب قبل تسعين يوماً عـرض مشروعها على مجلس الن  ، ويُ ومصروفاتها دون استثناء

 تكون نافذة إلا بموافقته عليها، ويتم التصويت ، ولاعلى الأقل من بدء السنة الماليـة

 1.اا بابً عليه بابً 

 رقدِّّ يُ  الذي نويالس   المالي القانون" اهّنبأ الدولة موازنة                       كما  

 ".وأعبائها الدولة واردات مجموع ةميلاديّ  سنة لكلّ  يزجِّ ويُ 

 ".ةالماليّ  الدورة خلال العامة والنفقات الواردات بيان" انهبأ                  فهاوعرّ   

 اتهواردا و التالية السنة نفقات فيه رتقدّ  صك" فأشار إلى أنها:  لأ              أمّا

 القوانين بموجب

 "فيها المعروضة ةالجبايَ  واقتراحات قديمالتّ  عند ابه المعمول

 الخطة: "انهبأ                    لأ                                      ُ     

 ةالخطّ  هذه أهداف حققيُ  بما وذلك ة،يّ الاقتصاد الخطط لتنفيذ ةالسنويّ  ةالأساسيّ  ةالماليّ 

 .2"والتفصيلي العام انهنيابُ  مع فقويتّ 

 فيه يعكس أوسع، برنامج من ازءً جُ  راتالتطوّ  ذهبه ةالعامّ  الموازنة أصبحت وهكذا  

 وجيهالتّ  أدوات من كأداة الموازنة خدمتواستُ  ولة،للدّ  والمالي الاقتصادي النشاط جملمُ 

                                                           
 .من الدستور الجزائري 124 المادة رقم  1
 1المادة  –2006لعام  54القانون المالي الأساسي رقم  كل التعريفات السابقة،مرجع  2
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 .1الاجتماعية والعدالة الاقتصادية التنمية لتحقيق والاجتماعي والمالي الاقتصادي

 (:1984)                        ي       هذا    

ة سنوياّ كموجب قانون و دَ النفقات المحد  ولة من الإيرادات و تتشكّل الموازنة العامة للد  "

 2"للأحكام التشريعية المعمول بهاالموزّعة وفقا 

نستنتج ممّا سبق أن مفهوم الموازنة العامة يدور حول مصطلحين، "الإيرادات" و     

"النفقات"،  أي تحقيق التوازن بينهما بحيث تظهر الموازنة برصيد تتساوى فيه حسابياّ 

بين الإيرادات و النفّقات، وبهذا فلا يـَــق بل التوازن أي زيادة في أحد طرفي الموازنة 

)زيادة النفقات على الإيرادات أو العكس(، وهذا يَنسجم مع الفكر  على الطرف الأخر

 المالي التقليدي الذي لا يقَبل لا العجز و لا الوَفر في الموازنة العامة. 

ر دور     را ًكبيرًا، وذلك كنتيجة لتطو  غير أنّ النظّرة إلى الموازنة العامة قد شهدت تطو 

لها في الحياة ـة و الاجتماعي ة و السّياسيةّ و المجالات  الد ولة وزيادة تدخ  الاقتصادي ـ

 الأخرى.
 

 

                                     : 

 الفترة في خصوصا العامة، ةالمالي   تطور نتيجة العامة الموازنة مفهوم رتطو   لقد    

 وسيلة أدواتها بمختلف ةالماليّ  ياسةالسّ  أضحت حيث العالميتين، الحربين بين ما الواقعة

 مفهوما وازنالت   ذَ خَ أَ  و ة،ـــوالاجتماعيّ  ةـــالاقتصاديّ  الحياة في دخلللتّ  ولةالدّ  تستخدمها

 الدولة مرحلة من وانتقالها وظائفها وازدياد ولة،الد   دور رتطوّ  مع يتلاءم جديدا

 التوازن من نوع لتحقيق تسعى فأصبحت فالمنتجة، لةالمتدخّ  الدولة مرحلة إلى الحارسة

 مستويات و خولالدّ  و الثروات توزيع في الشديد التفاوت مواجهة في الاجتماعي

 3.العام الإنفاق حجم زيادة اليبالتّ  و الاستهلاك،

 إلى خاص بشكل العامة الموازنة توازن بمفهوم لحق الذي رالتطوّ  هذا أصل ويعود

 في تتوالى وزجُ العُ  أخذت حيث ة،العالميّ  ةــالاقتصاديّ  الأزمة أعقبت التي الفترة

 الزمني الإطار توسيع خلال من طورالت   لهذا الأولى الخطوة كانت وقد ول،الدّ  موازنات

ً  إقامة لىإِّ  هدفتَ  التي ة،ــــوري  الد   الموازنة فهوممَ  هوروظُ  وازنللت    فقاتالن   بين توازنا

 .ةماليّ  سنة كل في وليس الكاملة الاقتصادية ورةالد   مدار على والإيرادات

 غ    ةالعامّ  للموازنة نويالسّ  الحسابي وازنالتّ  دعُ يَ  لم الجديد المفهوم هذا بموجب و    

                                                           
، و الذي تجده في الرابط التالي: 84ة صالماليّة العامّ  انظر كتاب 1

www.ina.edu.sy/tbl_images/file000166.25.3.2014.pdf 
 .1984من قانون الماليّة سنة  6المادة  2
 .152، ص1990عبد الحميد القاضي، مبادئ المالية العامة، مديرية الكتب و المطبوعات الجامعية حلب  3



 الاقتصادالفصل الأوّل: عجز الموازنة العامّة للدوّلة وطرق تمويله في 

 الوضعي
 

 
4 

 الاقتصادي وازنالتّ  هو و شملأ و اعم توازن لتحقيق       ماوإنّ  ذاتها، بحد

1والاجتماعي،
 العامة، للموازنة الحسابي التوازن مبدأ ةبقدسيّ  فريطالت   إلى أدى ما وهذا 

 ودفع القومي الاقتصاد معضلات وتصحيح لعلاج اثمنً  ضحيةالت   هذه تكون أن بشرط

 .2الأمام نحو الاقتصاد عجلة

 أكثر من   ن     ن   ج   الاقتصادي عتبريُ  الحديثة المالية كتاب ريمفكّ  بين ومن    

 العامة للموازنة الحسابي السنوي التوازن تقديس هو المهم ليس بأنه إيمانا ينالاقتصاديّ 

 قد والتي الاقتصادية الدورة مدار على الموازنة توازن تحقيق هو المهم ماوإن   ولة،للد  

 في ةارتكازيّ  ةأهميّ  ةالماليّ  ةاسَ يَ للسّ  أعطى قد يكون وبذلك سنوات، 10-8 بين تتراوح

 .3التوازن حالة إلى به وصولا الاقتصادي النظام وتوجيه إدارة
    

 مدى على الوحيد رالمؤشّ  د  عُ يَ  لم والإيرادات فقاتالنّ  توازننستنتج فيما سبق أنّ     

 بجموع رتأثّ ويَ  رؤثّ يُ  هممُ  عنصر هو ماوإنّ  ولة،الدّ  في والاقتصادية ةالماليّ  الحالة جودة

 4.الدولة في ةالاقتصاديّ  الحالة تشكيل في ساهمتُ  التي راتوالمتغيّ  العوامل

 هذا كان إذا الموازنة توازن مبدأ على بالخروج أخذيَ  ةالعامّ  ةللمالي   الحديث الفكر إن    

 .القومي الاقتصاد شكلاتمُ  علاج إلى يؤدّ يُ  الخروج

     ف                    : /2

   :       

 الصعيد على وازنالتّ  هذا وتحقيق شيء، العامة الموازنة توازن بمبدأ المناداة إن     

 مذاهبها اختلاف على ولالدّ  وازناتمُ  دراسة من نتبيّ  فقد آخر، شيء العملي

 وبذلك نادرة، حالات في إلا يتحقق لا وازنالتّ  نّ أ ة،ياسيّ السّ  وإيديولوجياتها الاقتصادية

 .5العجز هو وازنالتّ  عدم أشكال حدأ يكون

                                                           
 . 128]- [129ص 1974، دمشق 1دراسة مقارنة، دار طلاس للدرّاسات و النشر، ط المالي، والتشريع العامة المالية بشور، عصام 1
 .20ص مقارنة، دراسة العامة المالية جمل، الدين برهان 2
 للثقافة المدى دار نموي،التّ  والمنهج الانكماشي المنهج ضوء في للدولة العامة الموازنة عجز علاج :العجز انفجار رمزي، زكي 3

 ، 2000دمشق ، 1 ط  والنشر،

                                                                                                                                                                 60.ص
                                                                                                .46عصام بشور، توازن الموازنة، مرجع سابق، ص 8

 .82صنفسه، المرجع  9
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 بطرق وتناولته المصطلح، لهذا دةمتعدّ  تعريفات العامة ةالماليّ  كتاب في وردت وقد    

 .أخرى أحيان في وتختلف الأحيان، بعض في تتقارب و تلتقي مختلفة وأساليب

    ق            ريالمص   فالاقتصادي للعجز، تعريفهِّ  في راً مباشِّ  كان من ومنهم

 :بقوله هيعرف        

 إلى يدفع مما العامة، إيراداتها عن الدولة نفقات تزيد عندما المالي العجز يتحقق"

 أو للقروض اللجوء

 1."الإنفاق في الزيادة لتغطية النقدي الإصدار

 ومن الحدوث فترضمُ  أخط هو العامة الموازنة عجز أن الآخر البعض رأي وفي    

 الكبير والانحياز للانحراف حساس انه كما تحديده، السهل من وليس تحاشيه، الصعب

 يكون التي الحالات في الأقل على ئة،سيّ  بآثار يترافق أن بالضرورة وليس القياس، في

 2أ.الأسو الحل هو العجز بديل فيها

 :من ناحيتين العامة الموازنة عجز إلى ظرالنّ  يمكن عام بشكل و
  

أي أنّ عجز الموازنة العامة هو زيادة النفّقات عن                :      ن  -أ

 و النفّقات. ل الموازنة العامة جميع الإيراداتمُ ش  الإيرادات، شرط أن تَ 

وتشمل معنى ، ولة لمواردهاالد   استعمال سوء تقتصر في     ن   لا     ي: -ب

 إلاّ  العامة، الموازنة عجز تناولت التي عاريفالتّ  تعدد من وبالرغمالنجّاعة و الفعاّلية، 

 قصور حقيقته في هو للدولة العامة الموازنة في العجز أن على فقتتّ  جميعها هاأنّ 

 نفقات و ةاستثماريّ  نفقات) المتعددة بأشكالها ةالعامّ  فقاتالنّ  تغطية عن ةالعامّ  الإيرادات

 الذي الأمر الإنتاج، اراتتيّ  وبين الموارد اراتتيّ  بين القائم الهيكلي للَ الخَ  نتيجة (جارية

 .العام الإنفاق تمويل بهدف الاقتراض إلى ؤدييُ 

 :نذكر منها أ   ب                    : /3

 .تياجات المواطنينبات و احو ذلك من خلال زيادة متطلّ  ،نفاق العامالإالتوسيع في  -

 ؛ولةيل الدّ خِّ ادَ ص مَ ضعف النمو الاقتصادي و تقلّ  -

ي و الذ ،ارتفاع الأسعار إلىي ؤدّ وهو ما يُ  ،ارتفاع الضرائب غير المباشرة خاصة -

 ؛ينتج عنه المطالبة برفع الأجور

                                                           
 .398ص ،1998 -الإسكندرية الجامعية، الدار المالي، الاقتصاد بركات، صادق الكريم عبد 2
 .7ص ،...الدخول توزيع وإعادة الأسعار ارتفاع في وأثره سورية في العامة الموازنة عجز عنقة، جميل ربيع 2
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خلل في الإنتاج و الاستثمار و الوضع سوء استغلال أو تسيير الإيرادات الموجودة،  -

                      سياسة ترشيد النفقات، وترتيبها حسب الأولويات و الحد منها.ولة، غياب المالي للدّ 

 وبصفة عامة يمكن أن ندرج هذه الأسباب في سببين رئيسين هما :

                                                                                                                          الإنفاق الحكومي. زيادة -أ

 .الموارد العامةأو سوء تسيير ص قلّ تَ  -ب

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

          ث    : أ                        

 زتميّ  والتي العامة، الموازنة لعجز المختلفة المفاهيم بعض استعراض خلال من    

 في للعجز أشكال عدة بين

 .المطلب هذا خلال من وعرضها اختصارها يمكن والتي الموازنة،

 

                 ي       أ لا:

 1.المديونية اءنَ ث  تِّ باس   ةالحكوميّ  والإيرادات النفقات إجمالي بين الفرق به ويقصد

 ياساتالسّ  أداء لتقييم هام مالي رمؤشّ ك المقياس هذا على ولالد   عظممُ  اعتمدت وقد   
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أعطت تعريفا  المالي الفكر على طرأت التي الحديثة راتالتطوّ  أن غير بعة،المتّ  ةالماليّ 

 والموارد المصروفات جملة بين بالفرق ليتمثّ  والذي ،-كما رأينا من قبل-جديدا للعجز

 عن خاطئة صورة تعطي أن يمكن التي يوبالعُ  بعض من ريهعتَ يَ  لما وذلك ة،الحكوميّ 

      :، نذكر منهاالمالي و الاقتصادي الوضع

 العام القطاع من الأخرى فالأجزاء:1      ح                 -      س-     لا -

 ةيّ أهم ذبيج بدا الذي الأجزاء هذه حدأ كبيرة، ةماليّ  اجوزً عُ  الأخرى هي لسجِّّ تُ  قد

 قد العجز أن ذلك من أكثر المركزي، البنك عجز وهو العالم، دول لكُ  في ارً مؤخّ  كبيرة

 والحكومات الاجتماعي مانالضّ  ساتمؤسّ  وفي العام، القطاع مؤسسات في أيضا ظهريَ 

 لا قد ةالمركزيّ  الحكومة في العجز لعلاج ةمَ المصم   البرامج نّ إف اليوبالت   ة،يـّــالمحل

 إلى أضف تزايدة،مُ  اجوزً عُ  الحكومة من الأخرى الأجزاء لتسجّ  ما إذا أهدافها، حققتُ 

 الآثار كبير حد إلى شبهتُ  القومي الاقتصاد على اآثارً  حدثيُ  لها المالي العجز أن ذلك

  .2للحكومة الإداري الجهاز عجز على بةالمترتّ 

وهذا ما دفع علماء الاقتصاد لوضع  :                       لا           أخ     لا -

 تعريف جديد لعجز الموازنة العامة.

  ج       ُ      لا  ُ   خ        لا     . -

 أ  ن                     ومن بين البدائل التي اقترحها علماء الاقتصاد ما يسمّى    

 بأنه عرفويُ  ة،ــالماليّ  الأوراق متغيرات وهو آخر حساب بتوسيط احتسابه يتمّ  والذي

 من الحكومية الالتزامات إجمالي (النقد قاعدة و العام ينللد   ةالماليّ  الأوراق في رالتغيّ 

 التأميني والعجز التقليدي العجز بين الفرق على عندئذ طلقويُ  ،)المالية الأوراق

 .              مصطلح
 

 ش             ث    :

 في العجز تحديد على يقتصر ولا العام، للقطاع دالموح   العجز أحيانا عليه طلقيُ    

 الأخرى، الحكومية الكيانات جميع له بالإضافة يشمل ماإنّ  و ولة،للدّ  الحكومي الجهاز

 المملوكة والمشروعات مركزيةاللاّ  والهيئات ساتوالمؤسّ  ةالمحليّ  الحكومات مثل

ً مُ  العجز صبحيُ  بحيث ولة،للدّ   والقطاع الحكومة موارد مجموع بين للفرق ساويا

   .العام والقطاع الحكومة نفقات ومجموع العام،

 الاقتصادي الحجم اعسَ اتّ  ضوء في لاسيما و للعجز المفهوم بهذا الاهتمام زايدتَ  ولقد  
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 . 103ص
 .142ص ، 1992-القاهرة الأول، الجزء اللبنانية، المصرية الدار السوق، ونظام العامة المالية اقتصاديات العناني، محمد 3



 الاقتصادالفصل الأوّل: عجز الموازنة العامّة للدوّلة وطرق تمويله في 

 الوضعي
 

 
8 

 من العديد ليشمل العام الإنفاق ونمو العام، القطاع شكلاتمُ  وتزايد ولةللدّ  والاجتماعي

 ونيُ الد   تفاقم من ذلك كل على يترتب وما ،الاجتماعيةو  الاقتصادية الحياة جوانب

      .1النامية ولالدّ  في ولاسيما ةالخارجيّ 

لهذا النوع من العجز رغم مصداقيتّه مقارنةً بالعجز   لا       ولقد تمّ توجيه بعض 

 الت قليدي، نذكر منها: 
 

 :                          نظ                  أ  ح    ه -

 الدول منه تعاني الذي العجز لتضخيم وذلك الدولي، والبنك الدولي النقد صندوق :   ث 

 الحد بحجة الاقتصادي، الإصلاح سياسات باعإتّ  ضرورة إلى دعوتها م  ثَ  ومن النامية،

 .كوميالحُ  العجز من صوالتخل   العام الإنفاق تزايد من

 مالتضخ   لاتمعد   حالة ففي :   ظ        ي  ُ  ث  ض            لا         َّ   ُ خُ أ     لا     -

 عن ائنينالد   ضوِّّ ــعتُ  لن العام، القطاع يوندُ  على بةالمترتّ  الفائدة لاتعدّ مُ  ن  إف المرتفعة،

 من سيزيد مالتضخّ  لاتمعدّ  ارتفاع نإف وكذلك يونهم،لدُ  ةالحقيقيّ  القيمة في خسائرهم

 2.للتضخم القياسي بالرقم الدين أصل يرتبط عندما لاسيما و العام، الاقتراض اتبَ تطلّ مُ 
 

    أ                  ي       ث  ث :

 الحكومية والنفقات الجارية الحكومية الإيرادات بين الفرق المقياس هذا يقيس     

 يشمل لا ولكنه الجارية،

 الإنفاق زيادة أن باعتبار الأصول، وبيع كشراء الرأسمالية، النفقات و الإيرادات

 صافي وضع في رــيّ ـــغيُ  لا الاستثمار مجال في ةالحكوميّ  الموارد على الحكومي

 3.جديدة أصول محلها تحل   الجديدة يونفالد   ولة،للدّ  الأصول

 الإيرادات بين الفرق يقيس الجاري، العجز خلاف على فهو الرأسمالي العجز أما     

 اساويً مُ  يالكلّ  العجز ويكون الرأسمالية، الحكومية فقاتالن   و الرأسمالية الحكومية

 .والرأسمالي الجاري العجزين من كل جمع لحاصل

 عمليات ارتباط بعد ماسيَ  ولا المقياسين، نبهاذي المتزايد الاهتمام من بالرغم و

 نطاق تحديد أن إلا 4.الخارجي التمويل بظاهرة النامية ولالد   في الهيكلي صحيحالتّ 

 والإيرادات النفقات بين بالفرق أو الجارية، والإيرادات فقاتالنّ  بين بالفرق العجز

 اخذ مّ ـتَ  إذا ماسيَ  ولا ،عن الوضع المالي بشكل دقيق رعبّ يُ  أن يمكن لا فقط، الرأسمالية
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 . 140- 141ص سابق، مرجع السوق، ونظام العامة المالية اقتصاديات العناني، محمد 3
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 النفقات بين مييزالت   عملية أن إلى بالإضافة احتسابها، ةعمليّ  ترافق التي عوباتالص  

 .الأحيان من كثير في عبةالص   اتالمهمّ  من تكونالجارية  الاستثمارية و الجارية
 

    شغ          :     

 وبموجبه م،التضخّ  ظروف في له قياسه هو للعجز المقياس هذا زميّ يُ  ما أهم إن     

 ذلك منه امخصومً  العام والقطاع الحكومة اقتراض باتلمتطل   اـساويً مُ  العجز يكون

 مالتضخ   عن ةالحكوميّ  المديونية نداتسَ  حاملي ضعوّ يُ  الذي ينالدّ  خدمة من الجزء

 ذلك اناقصً  اسابقً  توضيحه تم الذي بالمفهوم التقليدي العجز هو أخرى بعبارة الفعلي،

 المدفوع الفائدة سعر نيتضم   حيث م،التضخ   لتصحيح دفع الذي الفوائد من الجزء

 الأسعار، ارتفاع بسبب قةالمتحقّ  خسائرهم عن كتعويض النقود من اجزءً  للدائنين

 اتبعً  وذلك لأعلى الفائدة أسعار كتحر   أخذت التي ولالد   حالة في بوضوح ذلك ويظهر

 .1مضخ  التّ  لاتلمعدّ 

 لحماية ،)للأسعار القياسي الرقم( مبالتضخّ  مرتبطة تكون ائنينالدّ  يوندُ  نّ إف بذلك و    

 من مالتضخّ  لاتمعدّ  ازدياد نإف هذا وعلى لها، الحقيقية القيمة تآكل خطر من أموالهم

 العجز حجم رفع اليوبالتّ  يون،الد   وأقساط لفوائد ةــالنقديّ  القيم حجم من يرفع أن نهأش

هو تدنيّ قيمة الن قود، وهذا لا  ، وهذا من المشكلات الحديثة التي نعُاني منها، والحكومي

جوع  إلى الأصل )الذهّب كمقياس للقيمة( لاجتناب المشكل، يشُجّع القرض، فالأولى الر 

 و : "لا يصُلح أخر هذه الأمّة إلا ما أصلح أوّلها"-رحمه الله-و كما قال الإمام مالك

 بعين ذخُ أ  يَ  لأنه قليديالتّ  العجز من ةدقّ  أكثر هبأنّ  يمتاز التشغيلي العجز نإف اليبالتّ 

 التقليدي العجز يستثني بينما م،بالتضخّ  ضالمعوّ  ينالد   خدمة من الجزء الاعتبار

 .كلها الحكومي ينالدّ  استهلاك مدفوعات
 

 

 )   ن  ي(               :خ   

 هذا ربط و العجز، لموضوع تناولهم خلال مختلف منحى الاقتصاديين بعض خذأ     

 ثرأ عدب  ستَ يَ  الذي الهيكلي بالعجز ىسمّ يُ  ما فكان ولة،للدّ  الاقتصادي بالهيكل المفهوم

 قيمتها عن الفائدة أسعار انحرافات مثل العامة، الموازنة على ؤثرتُ  التي تةالمؤقّ  العوامل

 الإيرادات أيضا بعدستَ يَ  كما الدخل، وتغيرات الأسعار قلبّاتوت الطويل، الأجل في

 .2عادية غير إيرادات تمثل لأنها الحكومية الأصول بيع من ةالمتأتيّ  ةالماليّ 
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 ترتبط بنيوية أو هيكلية صفة هو المقياس هذا بحسب العامة الموازنة فعجز   

 مافكل   الأخير، هذا ريتَ ع  يَ  الذي الخلل عن وناتجة ولة،للدّ  الاقتصادي الهيكل بخصائص

  .استمراره و العامة الموازنة عجز زيادة إلى ذلك ىأد   الهيكلي، الخلل ازداد

 )الاقتصاد في يةاللاتينّ  أمريكا مدرسة (ةالبنيويّ  المدرسة لأنصار الأفكار هذه ترجع و   

 إلى إضافة والاستثمار الإنتاج في الخلل عن اـً جـنات العامة الموازنة عجز عتبرتَ  والتي

 .1المالي الخلل

نستنتج مما سبق أنّ هذا العجز يظهر إذا لم تتمكّن الإيرادات العامّة من تغطية النفّقات    

العامة بصفة مستمرّة، فيصبح العجز هنا دائماً، وهذا العجز لا يعَكس عدم توافق 

الإيرادات و النفقات العامة فقط ولكنه يعكس عدم توازن الجهاز المالي كلهّ، و السّبب 

دة الإنفاق العام بمعدلّ يزيد عن القدرة الماليةّ للاقتصاد القومي ككل في ذلك هو زيا

بجميع مصادره، أي عدم قدرة الدخّل القومي على تحمّل الأعباء العامة بمختلف 

م بوجه عام جميع الإختلالات في هيكل الاقتصاد القومي، حيث  صورها، وهو ما يتُرجِّ

   2ا.لا يكون الإنفاق العام منتجاً إنتاجا كافي

 في راؤخ  مُ  العمل جرى فقد العامة الموازنة في للعجز السابقة صنيفاتللتّ  إضافة و

 يالكلّ  العجز وهو العامة، الموازنة لعجز آخر تقسيم على مصر، مثل ولد  ال بعض

 العامة والإيرادات العامة فقاتالن   بين الفرق يالكلّ  بالعجز قصديُ  ثُ ي  حَ  افي،الص   والعجز

 قصدفيُ  الصافي العجز أما فقط، ةالسياديّ  والإيرادات سومر  ـــوال رائبالضّ  نتتضم   التي

 و ةـــياديّ السِّّ  الدولة إيرادات جميع تتضمن التي ةالعامّ  والإيرادات فقاتالنّ  بين الفرق به

 .3والخارجي المحلي العام الدين مثل ة،السياديّ  غير

ولة التي وأقسام الإيرادات والنفقات العامة للدة على أنواع يمكن الوقوف بدقّ  هذا و      

 : )الصفحة التالية( ة من خلال المخطط التاليبصورةٍ إجماليّ تقوم عليها الموازنة 
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 التالي:

https://books.google.dz/books?id=Sg1DDgAAQBAJ&pg=PA65&lpg=PA65&dq&العجز+الرأسمالي=

source=bl&ots=8WtlkCCPTM&sig=DlFPMJVEIhJoSGjpeQmMHmaNqJc&hl=fr&sa=X&ved=0ahUKEwiv8_yuitHZAh
XFuBQKHbN7DTsQ6AEIJjAA#v=onepage&q&f=false 

 .13ص سابق، مرجع ،...الدخول توزيع وإعادة الأسعار ارتفاع في وأثره سورية في العامة الموازنة عجز عنقة، جميل ربيع  3
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 ن                          
         

لنفقات العامةا

الإنفاق

استثماري

تمويل محلي

(موارد داخلية)

تمويل خارجي       
(موارد خارجية)

يالإنفاق الجار

الرواتب والأجور 
والتعويضات

النفقات الإدارية

النفقات التحويلية

الديون والالتزامات 
واجبة الأداء

لإيرادات العامةا

ةالإيرادات الاستثنائي

القروض الداخلية

القروض الخارجية

المساعدات والهبات

المسحوب من 
الاحتياطي

الإيرادات الطبيعية       
(الجارية)

الضرائب والرسوم

ضرائب ورسوم 
مباشرة

ضرائب ورسوم غير 
مباشرة

بدلات الخدمات 
وإيرادات أملاك دولة 
واستثماراتها العامة

إيرادات متنوعة

الفائض المتاح
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 صمّمه باجتهاد كاتب الأسطر..                                                 

 

   حظ : 

هم، والذي قد أشرت إليه في المقدمّة بشيء من الإيجاز، وهو يجب الإشارة إلى أمر مُ 

لا تصلح لتمويل  - والتي سنراها في الفصل الثاني و الثالث- كوك الإسلاميةّ أن الصّ 

)وجود أصل  كل أنواع العجز المذكورة آنفاً، فالصكوك تصلح لتمويل مشروع تنموي

ثابت( مثال: بناء مطار، إقامة سكّة حديد،....الخ، فهي لا تصَلح لسدّ نفقات الحكومة أو 

 تسديد الأجور.
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                                                        ث   : 

       

ة، وتفاقم العامّ نة المواز شكلة عجزفي العصر الحاضر من مُ  ولعاني غالبية الد  تُ    

د الاقتصادي ية على الصعنتائج سلبيّ  ب على ذلك في معظم الأحيانويترتّ  ين العام،الد  

الديّن، لا لتمويل عجز  ، فكثرة الد ين تؤُدي إلى الاقتراض لتغَطيةوالاجتماعي والسياسي

 الموازنة العامة.

 تمويل صيغ إيجاد الاقتصادي الفكر مدارس حاولت العجز مفهوم ةأهميّ  تزايد معو    

 خلال من وسنحاول، نظام كل طبيعة وحسب مدرسة كل تإيديولوجيا حسب العجز هذا

 صادرمَ  من كانت سواء العامة الموازنة في العجز تمويل صيغ أهم ذكر المبحث هذا

 .ةخارجيّ  أو ةداخليّ 
 

                   لأ   :                                     

 ثبات خلال من وذلك الموازنة عجز تمويل مصادر أهم حدأ ةالجبائيّ  المصادر تعتبر   

 العادية المصادر فهي تحصيلها، ةدوري   وكذا المصادر بباقي قارنةمُ  انسبي   حصيلتها

فريقياً إتحتل المرتبة الأولى  كما أنّ الجزائر .العامة الموازنة تمويل في الأساسية

  .1في فرض الضرائبوالرابعة عالمياً 
 

 

لاً:   ض        أ  

 على فرضتُ  نقدية مساهمة أنها على ريبةالض   تعريف يمكن اـــ  اقتصادي        : /1

 الأموال بتحويل السلطة، طريق عن تقوم والتي ةساهميّ التّ  دراتهمقُ  حسب بها فينالمكل  

 طرف من المحددة الأهداف تحقيق نحو محدد، قابلمُ  دون نهائي وبشكل لةالمحصّ 

 .2ةالعمومي   السلطة

 مقابل، دون نهائي، سلطة، ذو نقدي، اقتطاع :أنها على الضريبة تعريف يمكن كما   

                                                           
 
 العالمي "دافوس"، الرابط: الاقتصادحسب تصنيف منتدى  1

 http://www.almaghribtoday.net/318/135408-الضرائب-فرض-في-عالميًا-والرابعة-أفريقيًا-الأولى-المرتبة-تحتل-الجزائر 
  13ص ،  2008الجزائر، ، -  4الطبعة هومة، دار والضرائب، الجباية اقتصاديات محرزي، عباس محمد 2
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 العمومية الهيئات لصالح أو )المحلية وجماعاتها الدولة(الإقليمية  الجماعات لفائدة نجزمُ 

 :والمعروف عند مَسَامع الناس أن   .الإقليمية

 ة،المحليّ  ةالعامّ  الهيئات إحدى أو الدولة إلى جبراً  الفرد دفعهايَ  مالية فريضة الضريبة "

 ساهمةً مُ  ة،نهائيّ  بصورة

 "1ريبةالضّ  دفع قابلمُ  خاص نفع عليه يعود أن دون العامة، والأعباء التكاليف في منه
   

 

 :2التعريف نستخلص ما يلي خلال من: خ      /2

 .صرفه عملية تسهل كي انقدً  الضريبة اقتطاع يكون أن يجب: للاقتطاع قديالنّ  كلالشّ  -

 بالإجبار والمقصود ولةالد   سيادة مظاهر برزأ أحد الضريبة عتبرتُ : الاقتطاع إجباريةّ -

 الذي يفُيد الوُجوب، أي أن المكلفّ ليس له الخيار في دفعها. الأمر هو

 حالة في حتى فالمكلّ  طرف من للاسترجاع قابلة غير أنها أي ة: الضريب نهاية -

 ! الخطأ

 العام النفع لتحقيق ولةالدّ  يد في أداة عن عبارة الضريبة :العامة الأعباء يغطّ تُ  -

 انسبي   انً عي  مُ  انفعً  المجتمع أفراد لجميع قتحقّ  بحيث ولةللدّ  العامة فقاتالنّ  ومواجهة

 .ذلك من المستفيدة الشريحة باختلاف يختلف

 .دون مقابل خاص -
 

 

 3هي كثيرة نذكر منها: :أه      /3

 خلال من وهذا للموازنة لالأوّ  قديالن   لالمموّ  الضريبة عتبرتُ : ريبةللضّ  المالي الهدف •

 أداة عتبروتُ  للأفراد رائيةالشّ  درةللقُ  هوجّ مُ  و دحدّ مُ  دور تلعب فهي ةقدي  الن   تهاخاصي  

 .الاقتصادي شاطالنّ  عسِّّ وَ تُ  أو تكبح خلالها من ،ضغط

 درةالقُ  من الفائض امتصاص هتوجِّّ  أن مكنيُ  الضريبة إن: الاقتصادي الهدف •

 بذلك هافإنّ  الشرائية القدرة من الفائض توجيه وعند، مضخ  الت   محاربة لىإ و ةـــرائيّ شّ ال

 باعإتّ  عند فمثلا الأولى، رجةالدّ  من ااقتصادي   اهً جِّّ مو يجعلها ما آخر قطاع تفضل سوف

 ةــ  رائيالشّ  درةالقُ  هــــــلتوجّ  نمعيّ  قطاع بكبح الدولة تقوم الإسكان تشجيع لسياسة الدولة

 .انيالثّ  على وخفضها الأول على عالية ضريبة بفرض ،غيره إلى منه

                                                           
 .11ص سابق، مرجع العامة، المالية في الوجيز ناشد، عدلي سوزي 1
 والاقتصاد الإسلامي الاقتصاد بين العامة الموازنة عجز لتمويل مقارنة دراسة :بعنوان مداخلة لباز، الأمين طارق هزرشي،  2

 .15ص ، 2011 الجلفة، المستقبلية، والرهانات الواقع ،الإسلامي الاقتصاد حول الأول وليالدّ  الملتقى - الوضعي،
 .نفسه 3
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 خلالد   توزيع لإعادة كأداة ريبةالض   استخدام في الهدف ليتمثّ : الاجتماعي الهدف •

 الفئات لفائدة الوطني

 العام النفع لتحقيق هموج   الأغنياء فينالمكل   من اقتطاع باعتبارها الدخل محدودة الفقيرة

 .كافلالت   نظرية وفق

تحقيق العدالة الاجتماعية بإعادة توزيـع الدخـل القـومي بيـن أفراد ، زمن ثم  الاجتماعي

 .ـودة بين الفقـراء و الأغنياءالمجتمع قصـد الحد مـن الفجـوة الموج

المساهمـة في بنـاء المـرافق العامة و تقديم الإعانات للمرضى و المعوقين و ذلك • 

 .بغرض أحداث نوع من المساواة في الدخل

 

 أ      : /4

يمُكن تصنيف الضرائب إلى صنفين، مباشرة وغير مباشرة، و سنكتفي بذكر البعض 

 منها: 
 

 الذي الدخل من المباشر الاقتطاع على المباشرة الضرائب تعمد      :        -أ

 وبهذا ،المال سأر وأ للعمل دخلاً  ذلك كان سواء المشروع، وأ الفرد عليه ليحصُ 

 المشروع، أو الفرد عليه يحصل الذي قديالنّ  خلالدّ  على رؤثّ تُ  المباشرة فالضرائب

 على التي التصرفات لانيمثّ  لأنهما خاروالادّ  الاستهلاك حجم على وهذا الأخير يأُثر

 1.الدخل

وس الأعمال، الضرائب العقاريةّ، الضّرائب على رُؤ: من المباشرة الضرائب نوّ وتتك

 الضّرائب على الت ركات.الضرائب على الدخّل، 
  

 استعماله بمناسبة المال على المباشرة غير رائبالضّ  فرضتُ        :غ          -ب

 منه دفعيُ  الأساسيةّ حاجياته لإشباع كدخل الشخص ليهعَ  حصليَ  الذي فالمال تداوله، أو

 غير الضرائب وتنقسم .يطلبها التي الخدمة وأ السلعة ثمن من كجزء الإنفاق عند

  :2قسمين إلى المباشرة

 وضرائب ،)والواردات الصادرات( الجمركية الضريبة وتضم        لا     : *

 .المضافة القيمة على ريبةوالضّ  ،الإنتاج

 والتصرفات الأموال تداول على الضريبة هذه تفرض        :       ض     *

 .القانونية
                                                           

 .بتصرّف،  232ص ة،العامّ  ةالماليّ  المحجوب، رفعت 1
 الاقتصاد، في دكتوراه رسالة ،( 2005_1980)  الفترة في السودان في العامة الموازنة عجز معالجة سياسات سليمان، داوود عبده 2

 .90_88 ،ص 2007 ،وم طالخر ةالاسلاميّ  درمان مأ جامعة ،في التجارة راسات العلياالدّ  ةكليّ 
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 العامة الموازنة في العجز تمويل أدوات من أداة أهم عتبرتُ  الضريبة ن  إف و كخلاصة    

 رتوفّ  متفرقة تسديد وتواريخ مختلفة بنسب هاأمد   الذي يالفنّ  تنظيمها بتشع   خلال من

 المضافة القيمة على فالضريبة ة،ماليّ  سنة كل خلال عةموز   دائمة يولةسُ  للاقتصاد

 الضريبة أو الإجمالي الدخل على الضريبة لتحصّ  بينما ف،للمكلّ  نشاط كل بعد لحصّ تُ 

 السنة بها تبدأ العامة للموازنة مورد عتبرفتُ  ةالماليّ  نةالسّ  آخر في الشركات أرباح على

 و السيولة لها قيحقّ  للموازنة متجدد مورد عن عبارة الضريبة فان ومنه الجديدة، ةالماليّ 

 .العامة الموازنة عجز تمويل موارد أحسن يجعلها ما الإنفاق ةتمراريّ ــــــــــاس

 ث    :        

 ابرً جَ  العامة، الهيئات من غيرها أو ولةالدّ  إلى الفرد دفعهيَ  قودالنّ  من مبلغ هو سمالر      

 بها ينتفع لمن اخاص   انفعً  واحد آن في ققّ تح له، ؤديهاتُ  نةعيّ مُ  بخدمة انشغاله قابلمُ 

 .1أدائها اءجر   من المجتمع على يعود عام آخر لنفع بالإضافة

 لعل خصائص عدة في الضريبة مع شتركيَ  سمالر   أن لنا يتضح سبق ما خلال من

 :أهمها

 .النقدية الصفة  -

 .الجبر صفة  -

-   ُ  .للدولة دفعت

 :كونها في الضريبة مع تختلف أنها إلاّ 

ُ  نةمعيّ  بخدمة فالمكلّ  انتفاع مقابل دفعتُ       الدولة نشاط زاد مافكل   ولة،الدّ  له يهادّ ؤت

 زيادة عن عبارة هو العجز أن وباعتبار كبر،أ الرسوم حصيلة كانت الأفراد إلى هالموج  

 خلال من إلا عجز لها يحدث لم ولةالدّ  نإف الإيرادات في صــــقنُ  قابلمُ  النفقات في

 فإذا سوم،الرّ  حصيلة في زيادة عنه جــينت قد مما للأفراد، مةالمقدّ  الخدمات في عهاتوسّ 

 ةــــــــمالمقدّ  اتـــــالخدم في زيادة نتيجة سومالرّ  في زيادة بالضرورة قابله العجز زاد

 .نمعيّ  رسم استحقاق وجبتُ  التي )الخدمات المعرّضة للاقتطاع و الممكنة( للجمهور

 وتقُسم الرسوم إلى نوعين وهما: :   أ           /1

 سوم المفروضة على خدمات الهاتف والبريد. هي الر          ن     :      -أ

 : الت اليةسوم وتشمل الر   :                  -ب

 رسم إنشاء بناء. : سوم المفروضة على النشاطات المدنيةّ، مثلالر   -

                                                           
 مرجع الوضعي، والاقتصاد الإسلامي الاقتصاد بين العامة الموازنة عجز لتمويل مقارنة دراسة طارق، هزرشي امين، لباز  1

 .15صسابق،
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 رسم دخول الحدائق العامة.  :سوم المفروضة على الحياة العمليةّ، مثلالر   -

 .1لمثل الرسوم الخاصة في كاتب العد سوم القضائيةّ،الر   -
 

 :    ق       ض             /2

سوم وسائل ماليةّ حكوميةّ تسُتخدم في زيادة نسبة الإيرادات من الضرائب والر   لّ تعُدّ ك 

بيعة أو إلزاميةّ الدفع أو فروق بين كلٍّ منهما سواء من حيث الطّ العامة، ولكن توجد 

هذه ل بيانيأتي سالحصول على خدمات في المقابل أو الهدف من الفرض، وفيما 

 الفروق: 

سم؛ إذ ريبة والرّ هو الاختلاف بين طبيعة كلٍّ من الضّ      ق    ح          : -

ً لنسبٍ مئويةٍّ بهدف تفُرض الضّ  سوم عتمد فرض الرّ رفع الإيرادات، بينما يُ رائب وفقا

 على ارتباطها بتقديم خدمة كمقابلٍ لها. 

يبة والرسم هو الاختلاف المرتبط بإلزاميةّ دفع الضر  ع:    ق    ح                  -

سوم ع الرّ نشآت؛ إذ تعُدّ الضرائب إلزاميةّ الدفع، بينما يكون دفمن خلال الأفراد والم

 . ترنَ بخدمةإلزامي إذا اِّق

ً للمقابل الناتج عن كلٍّ من    :    ق    ح             ُ      - هو الاختلاف وفقا

نشآت عموماً على أي خدمات أو لا يمكن أن يحصل الأفراد أو الم الضريبة والرّسم؛ إذ

ر الدفع المباشر لقيمة وفّ ة عليهم، بينما يُ بَ فوائد مقابل دفعهم لقيمة الضرائب المترتِّّ 

 سوم الحصول على عدةّ مميزّات أو خدمات حكوميةّ. رّ ال

هو الاختلاف في الهدف من فرض كلٍّ من الضريبة      ق    ح        : -

، أمّا ات  اطَ شَ يم عدةّ أنواع من الن  ظنم أو تَ سوم عموماً بهدف التحك  الر   ضُ سم؛ إذ تفُرَ والرّ 

 ولة.الضرائب فتفُرض بهدف تحقيق المصالح العامة للدّ 

 

 

 

 

      ج        ث    :    ُ  ض      خ         
  
 

تلَجأ الدولة إلى القروض الداّخليةّ أو الخارجيةّ في حالة ما إذا رأت أن  الزيادة في                  

                                                           
 .. بتصرّف116، ص و نظام السوق سعيد العبيدي، اقتصاديات المالية العامة  1
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سوم له أثر سلبي على اقتصاد البلاد، أو أن  هذه الزّيادة وُوجهت  الض رائب أو الر 

 فع الة للتمّويل. استراتيجيةبالرفض من طرف المواطنين، فهنا تقَوم الد ولة بوضع 

قرُوض الداّخلية في الاقتراض من البنك المركزي، البنوك التجّارية أو تنحصر ال     

من قطاع غير مصرفي )الجمهور(، و التي نقف عندها بشيء من الت فصيل لصلتها 

   القويةّ بموضوع بحثنا. 
 

لاً:    ُ  ض      َّ   أ  

 الأفراد من الأخرى العامة الهيئات إحدى أو الدولة ستدينهاتَ  التي النقدية المبالغ هي    

 اضافً مُ  المقترضة المبالغ بردِّّ  الالتزام مع الوطنية، ةالعام   أو الخاصة الهيئات من أو

  .1القرض عقد روطلشُ  طبقاك وذل ة،دَ محد   فائدة هاأهم   المزايا بعض إليها

 :العام القرض التعريف يتضّح أن خلال من

 هموج   باعتباره الاختيارية الصفة عليه غلبتَ  هأن كما ،ذو صفة نقدي ة    المال من مبلغ   

 بالاكتتاب العمومي الوظيف بإجبار لطاتالس   تقوم أن الممكن من نهأ إلاّ  العام ابتلاكت

 الاكتتاب لأموال لالمحصّ  أن وباعتبار عادية، غير روفظُ  في وهذا القرض في جبراً 

 العام، النفع تحقيق منه المراد الإيراد صفة العام للقرض عطييُ  ذلك ن  إف السلطة هي

 تاريخ تمديد في الحق ولةوللدّ  استحقاقاته تاريخ في الوفاء واجب العام فالقرض

 .كافئأو تعويض مُ  الفائدة لمعد   في زيادة مقابل الاستحقاق

 في العجز لتمويل الخزينة سندات بإصدار ذلك و اخليالد   الاقتراض إلى الدولة ألجوتَ    

 حجم كزيادة ةالسلبيّ  الآثار عضبَ  عنها برت  تَ تَ  قد ياسةالسّ  هذه أن   غير العامة، الموازنة

عدم تفاعل كما أنها قد تحظى ب، رتفعةمُ  الفائدة سعارإذا كانت أ اخليالد   العام ينالد  

 الش عب لسبب أو لأخر.

 ويمكن، مختلفة بأشكال يأتي أن يمكن العام أو المحلي بالقرض مويلالت   أن كما   

 المصرفي النظام من والاقتراض الجمهور، من الاقتراض بين أساسي بشكل فريقالت  

 ةرائي  الشّ  درةالقُ  تخفيض على يعمل الذي الاقتراض بين فريقالت   ينبغي كما ،)البنوك...(

 ثلاثة ينبَ  التفريق يمكن هنا ومن .ذلك إلى يؤدّ يُ  لا الذي الاقتراض و مهور،الجُ  ديَ  في

 :المحلي الاقتراض من أنواع

  :      ي    نك     لا    ض /1

ً باقتراض غير تقليدي لسد عجز الميزانية أو لتحريك عجلة الاقتصاد،      ى أيضا يسُم 

 في ظل الصعوبات التي تواجهها المالية العمومي ة للدوّلة.  

                                                           
 .16، صسبق ذكرهلباز أمين، هزرشي طارق، مرجع   1
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 على مباشر انكماشي اثر له ليس المركزي البنك من الاقتراض نأب القول يمكنو 

 الممنوح الائتمان تقليل ضرورة قيد تحت يعمل لا المركزي البنك نلأ ي،لّ الكُ  بلَ الطّ 

 يالمحلّ  الإنفاق نأب قاليُ  هنا ومن، حكومةلل الائتمان منح في عتوسّ  إذا للآخرين

 .1ليالك الطلب في عيتوس   اثر له المركزي البنك من بالاقتراض المصحوب

 

 :             ن       لا    ض /2

 أو التجارية، للبنوك الحكومية السندات بيع طريق عن العامة الموازنة عجز تمويل     

ً  ؤثري   لن ة،ائتمانيّ  تسهيلات على الحصول  البنوك لدى كان إذا يالكلّ  لبالط   على سلبا

 شبيه توسعي اثر له سيكون الاقتراض من لمو  يُ  الذي المحلي والإنفاق زائدة، احتياطات

 2.المركزي البنك من لو  الممَ  بالإنفاق

 سوف الموازنة عجز تمويل فان الفوائض، هذه تملك ةالتجاريّ  البنوك تكن لم إذا أما     

 ما وهو الخاص، القطاع زاحمةمُ  أي الخاص، للقطاع الممنوح الائتمان على رؤثّ ــيُ 

 مباشرة غير ورةبصُ  رؤثّ يُ  أن يمكن و الحكومي الإنفاق في للزيادة عيالتوس   الأثر زيليُ 

 ةالماليّ  الأسواق نمو وعدم ق  ي  ضَ  مع هنّ أ و سيمالا الخاص، الاستثمار على

 هذا استثمار في اهامً  عاملا الخاص للقطاع الممنوح الائتمان يعد النامية، ولالد   في

 3.القطاع

 جوءالل   جاريةالتّ  للبنوك مكنيُ  الخاص للقطاع الممنوح الائتمان من الحد من بدلاً  و    

 للمصارف الائتمان هذا بتوفير الأخير هذا قام ما وإذا لمساعدتها، المركزي البنك لىإ

 هذا على الحكومة فيها تحصل التي للحالة مشابهة ستكون تيجةالنّ  نإف جارية،التّ 

 4.عيتوسّ  ثرأ لها أي المركزي البنك من الائتمان

 :     غ             لا    ض /3

 مع المفتوحة وقالس   اتعمليّ  و المعاشات و التأمينات صناديق من الاقتراض يشمل     

 قطاع إقراض كان فإذا، ةيّ الحكوم نداتسّ ال لبيع ةالماليّ  الأسواق من وكذا ،القطاع هذا

 سوف الاقتراض هذا نإف للاستهلاك ةصَ مخص   موارد من يأتي للحكومة مصرفي غير

 صةمخصّ  الموارد هذه كانت إذا اأمّ  الخاص، القطاع طلب على انكماشي تأثير له يكون

                                                           
 في ةوالاجتماعيّ  ةالاقتصاديّ  ثارهاآ و العامة الموازنة عجز لظاهرة دراسة العام، الإنفاق و والفقراء الحكومة فارس، الرزاق عبد 1

 .134ص ، 1997 بيروت، ة،العربيّ  الوحدة دراسات مركز ة،العربيّ  البلدان
 .هنفس المرجع 2
 دكتوراه رسالة مصر، في للدولة العامة الموازنة عجز تمويل ضوء في والمالية، ةيّ قدالنّ  ياسةالسّ  بين العلاقة اللطيف، عبد محمد لبنى 3

 .53ص ، 1990ة،القاهر جامعة الاقتصاد، في
 .134 ص سابق، مرجع ،....العامة الموازنة عجز لظاهرة دراسة العام، الإنفاق و والفقراء الحكومة فارس، الرزاق عبد 4
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 خلال من مباشر غير يكون الاقتراض لهذا المحتمل الانكماشي التأثير نإف خارللادّ 

 .المصرفي الجهاز

 -اكتناز من أي- لةمعطّ  موارد من يأتي المصرفي غير القطاع اقتراض كان إذا أما     

 في زيادة إلى ؤدييُ  ولكنه القطاع، هذا طلب على انكماشي تأثير أي له يكون لن نهإف

 ارتفاع يعني ما وهو العرض قدرة عن يزيد قد مما يالكلّ  والإنفاق لبالطّ  مستوى

 نإف -نقدي عتوسّ  معه يتزامن لا بالسندات التمويل أن فرض ومع- الأسعار مستوى

 تأثيرات مارسيُ  و قديالن   عروضللمَ  ةالحقيقيّ  القيمة من قلليُ  سوف الأسعار ارتفاع

 العجز أن يعني اممّ  العجز، انخفاض عوقيَ  و ةالحكوميّ  والإيرادات خلدّ ال على ةسلبيّ 

 طويلة لفترات تستمر قد الاستقرار عدم حالة إلى بالاقتصاد ؤدييُ  نداتبالسّ  لالمموّ 

 ليالأوّ  التوازني للوضع وفقا والكساد البطالة من أو م،خُ ض  التَ  من الاقتصاد خلاله عانييُ 

 1.بالسندات التمويل تزايد مع الأسعار لوكسُ  و

 الثانية عن تختلف -المركزي البنك من الاقتراض- الاقتراض من الأولى والطريقة     

 من رائبالضّ  شبهتُ  فهي ولذا يون،الد   حجم في زيادة ةِّ ـــأيّ  إلى ؤديتُ   لا أنها في والثالثة

 من العجز تمويل اختارت ما إذا الحكومة على الواقع ينالدّ  نإف وبالمقابل الآثار، حيث

 صافي نّ إف ولذا الفوائد، مدفوعات لحم  تَ  عليها بيترتّ سَ  الثالثة و الثانية الطريقة خلال

 2.ةالكليّ  المساهمة من اقل تعتبر للعجز التمويل هذا قدمهايُ  التي المساهمة

 كأداة ةالعامّ  القروض على تعتمد أنها إلا موازنتها، عجز لتمويل مصادر ةدّ عِّ  ولةللدّ     

 3:أهمها اعتبارات عدة على مبني الاختيار هذا لعل و الاقتصاد توجيه أدوات من

 .ولةللدّ  ةالسنويّ  الموارد تفوق كبيرة نفقات إلى تحتاج التي مةخ  الض   اريعالمش لتمويل  •

 نفقات لمواجهة المال إلى بحاجة تكون عندما الاقتراض إلى ولالدّ  من الكثير تضطرّ   •

 .يمكن فيه الزّيادة لا حد إلى وصلت قد الضرائب تكون حيث ة،عسكريّ  أو ةتنمويّ 

 من بدلاً  المكتنزة راتالمدخّ  إلى للوصول بالقرض مويلالتّ  طريقة إلى ولةالدّ أ تلج قد  •

 .المجتمع في الاكتناز من اقدرً  هناك أن شعرت إذا عليها رائبضّ ال

 ةرائيّ الشّ  ةالقوّ  من قلللتُ  مالتضخ   خطر وجود حالة في الاقتراض إلى ولةالدّ  تلجا قد  •

 .يالكلّ  الطلب على والتأثير الزائدة قديةالنّ  تلةالكُ  سحب خلال من الأفراد بين
 

      ج    ث    :      ض

                                                           
 .54ص سابق، مرجع ،...والمالية النقدية السياسة بين العلاقة اللطيف، عبد محمد لبنى 1
 .134ص سابق، مرجع ،....العامة الموازنة عجز لظاهرة دراسة العام، والإنفاق والفقراء الحكومة فارس، الرزاق عبد 2
 .281_279 ص ،1999 ،عمّان النفائس، دار الإسلامي، الفقه في وعلاجه العامة الموازنة عجز ريان، يوسف راتب حسين 3
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ُ  التي القروض هي      أو الأفراد فيها تبكتَ ويُ  الإقليمية حدودها خارج ولةالد   صدرهات

 صة،المتخصّ  ةوليّ الدّ  المنظمات بعض حتى أو الأجنبية ةالعامّ  أو الخاصة، الهيئات

 .1الأجنبية ملاتبالعُ  القروض هذه في الاكتتاب تم  يَ  ما وعادة

ُ لجوتَ       عاجزة ةاخليّ الدّ  ةــالماليّ  وقالس   تكون عندما ةالخارجي   القروض لعقد ولةالد   أ

 في عجز من عانيتُ  عندما وكذلك القرض مبلغ لتغطية اللازمة الأموال توفير عن

 .العجز هذا لسد ةأجنبيّ  لعملات تحتاج و ةالخارجيّ  مدفوعاتها

 احتياطي رصيد بتعزيز المدفوعات ميزان على التأثير إلى ريقةالطّ  هذه وتهدف   

 ملةالعُ  صرف أسعار على المحافظة أو روض،القُ  من عليها لالمتحصّ  ةالأجنبيّ  العملة

 نتيجة ةالعامّ  الموازنة في خلل دوثحُ  إلى يدّ ؤَ تُ  لا بحيث المعقول، حدود في ةالمحلي  

  .ةالمحليّ  العملة قيمة انخفاض عن الناتج العام ينالدّ  قيمة ارتفاع

 التفضيلية، أو رةالميسّ  القروض المنح، :التالية الأشكال من شكلاً  الطريقة هذه أخذوتَ 

 و الاقتراض الحسن. التجاري الاقتراض
 

    نح  لأجن   :  /1

 لغيرها الدول بعض مهاقدّ تُ  ةوعينيّ  ةنقديّ  تحويلات عن عبارة الأجنبية المنح   

 .ردتُ  لا تحويلات وهي ة،إنسانيّ  أو اقتصادية أو ةسياسيّ  لاعتبارات

 والمغرب وتونس الأردن مثل النامية الدول بعض إيرادات في اهامً  اموردً  عتبرتُ  و     

 % 15- 7 بين ما الموارد إجمالي إلى ةالخارجيّ  المنح نسبة ت  غَ لَ بَ  حيث واليمن، انوعم  

 .الصومال و المغرب و انعمّ  و البحرين في

 يمكن حيث ول،الد   من العديد موازنات في المالي العجز تمويل في المنح هذه ساهمتُ  و

 الأجنبي النقد من نعي  مُ  حجم بتوفير المانحة ولةالدّ  تقومف نقدي، شكل على تكون أن

 أو غذائية كمواد ةسلعيّ  مساعدات شكل تأخذ أن يمكن كما العجز، عانيتُ  أخرى لدولة

 لتمويل عليها لالمتحصّ  المبالغ استخدام تم  ويَ  ا،محلي   باعتُ  السلع وهذه أخرى ةسلعيّ  مواد

 .2العجز

 بعض لاستكمال أو ةتنموي   مشروعات لتمويل ةصَ مخص   المنح تكون أن مكنيُ  و    

مما يساعد  ة،الاقتصاديّ  نميةالتّ  لمعد   زيادة مما يؤُديّ إلى الأساسية، البنية مشروعات

 .الحكومة على مواجهة العجز
 

 الخارجية، والمساعدات المنح تلعبها أن مكنيُ  التي الايجابية الجوانب من الرغم على 

                                                           
 .16ص سابق، مرجع ،...العامة الموازنة عجز لتمويل مقارنة دراسة بعنوان مداخلة طارق، هزرشي مين،أ لباز  1
 .136ص سابق، مرجع ،....العامة الموازنة عجز لظاهرة دراسة العام، والإنفاق والفقراء الحكومة فارس، الرزاق عبد   2
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 يمكن الانتقادات بعض المنح هذه على ؤخذيُ  نهأ غير النامية، ولللد   منها المقدمة ةخاصّ 

 :التالية النقاط في هاأهم   ذكرن أن
 

 للمعونة يةالمتلقّ  الدول ي أن  يعني أعطيك معونة شرط شيء، أ                  : -

 الشرعيةّ.، وهذا لا يجوز من الناحية المانحة ولالدّ  من والمستلزمات السلع شراءب لتزمتَ 

 . لأ       س            َّ  ُ     ح             أ    ،  ء                -
 

 :     ض      أ                   ض /2

 تلك من قلأ فائدة تلاَ بمعدّ  منحتُ  حيث السداد في التسهيلات ذات القروض وهي   

 بطول كذلك وتتميز ا،نسبي   طويلة سماح فترة وجود إلى بالإضافة وق،الس   في ائدةالس  

 تكون ما اوغالبً  ة،دوليّ  مؤسسات أو دول قبل من منحتُ  قد روضالقُ  وهذه السداد، فترة

 .محددة بمشروعات رتبطةمُ 
 

 :              ض /3

 تكون ما وغالبا ة،الأجنبيّ  ةجاريّ التّ  البنوك من رئيسي بشكل القروض هذه تأتي  

 فترة أو شهور عدة تستغرق قد القروض وهذه ة،عامّ  أو محددة لأغراض صةمخص  

 .1الزمن من طويلة
 

 :      ض     ن  /4

بسبب  زمانناوهي قروض بدون فائدة وتكون بين دولتين إسلاميتين،  وهي نادرة في 

 . التضخمعامل 

 

  ث  ث : ط  ع   ن     أ           ن  ي       

 ورسوم، ضرائب من ةالعامّ  الإيرادات طريق عن نفقاتها تغطية الدولة تستطع لم ذاإ    

 صولوُ  و القومي للاقتصاد الاستيعابية اقةالطّ  بسبب للاقتراض جوءالل   تستطع لم و

 جوءالل   إلا ولةلد  ل يبقى لن ذلك فأمام أقصاها إلى القروض خدمة أعباء لتحمّ  على درةالقُ 

 وسائل من وسيلة عتبريُ  فهو ،التضخمي بالتمويل يعرف ما أو قديالن   الإصدار إلى

 .امةهَ  ةاقتصاديّ  أهداف لتحقيق ولةالدّ  إليها أتلج العامة الموازنة عجز تمويل

 قودالن   من إضافية كمية طبعب -البنك المركزي– الدولة قيام النقدي بالإصدار قصديُ     

  .2ةالعامّ  فقاتالن   تمويل في لاستخدامها ولةالدّ  لىإ ولؤُ تَ  ةرقي  الوَ 

رتفاع الأسعار ا إلى يؤدّ يُ هنا نقطة مهمّة يجب الإشارة إليها وهو أن  طبع النقّود  و    
                                                           

 .138ص نفسه،   1
2  Grimoud(Andre) : Analyse Macro-économique,Mantchrestien,1990,pp106-107. 
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لع و الخدمات، و قد ازية في السّ قابله زيادة موَ قدي دون أن يُ الن   بحيث يزيد المعروض

 انهيار الاقتصاد. ة ومن ثمؤدي إلى انهيار العملة بالكليّ تُ 

 أن هو النقدي الإصدار عن الناتج مالتضخ   دوثحُ  في ئيسيالرّ  ببالسّ  يعتبر و    

 الطلب مجاراة الخدمات و لعالسِّّ  عرض ستطيعيَ  لا ولذا ،عادةً  محدودة الطبيعية الموارد

 مما والطلب العرض بين فجوة أفتنش قود،الن   ةكمي   عرض زيادة عند عليها المتزايد

 كبرأ من اواحدً  الآن أصبح الذي الأسعار وغلاء مالتضخ   لاتمعد   تسريع إلى ؤدييُ 

 .1العالمي الاقتصاد هاواجهُ يُ  التي المشكلات
 

 امصدرً  يمثل هانّ  إلى مويلالت   وسائل من كوسيلة مللتضخ   الالتجاء ومُؤيدُّ  رىيَ هذا و    

 و، الأخرى مويلالتّ  وسائل بجانب اميةالن   البلاد في الاستثمارات تمويل مصادر من

 ةبشري   إمكانات كانت سواء اميةالن   البلاد في لةالمعط   الإمكانات تحريك على يعمل بذلك

 مما الاستثمار عائد ارتفاع بسبِّّ  الاستثمار نحو لتوجيهها الأموال ارتفاع ن  أو ة،ماديّ  أو

 ، وقد رافقوا رأيهم بحجج شتىّ نذكر منها: موالن   لعد  مُ  زيديَ 
 

 حيث ،الإنتاجية للموارد الكامل الاستخدام يكفل باعتباره بالتضخم الأخذ         لأ   :

 أيدي طبيعية، ثروات زراعية، أراضي ( كثيرة عاطلة موارد المتخلفة بالبلاد توجد

  )2الخ....عاطلة عاملة

يقُابله فيما بعد عرض للسلع و الخدمات التي مُؤّقتَ لأنه س غلاء الأسعار :  ث          

 .اشر للأسعارلمب، ممّا يؤُديّ إلى الانخفاض ااالقيام بمشاريعه بعدولة قدمّها الدّ ستُ 

 الخارج، من المال رأس استيراد على يعمل مالتضخ   أن القول إلى جهتتّ  :  ث  ث         

 لرأس ةالدوليّ  بالتحركات الكلاسيكية النظرية في يعرف ما إلى الحجة هذه استندت وقد

 ينتقل لكي نهأ رتقرِّّ  ةالنظريّ  فهذه ،المال

 مالتضخّ  من معين قدر المقترض البلد في يكون نأ يلزم خرآ إلى بلد من المال رأس

 للفكر طبقا ذلك ويعني العالم، دول بقية في عما يزيد الأسعار ارتفاع ومن سبيالنّ 

 لتدهور كنتيجة المقترض للبلد الجارية المدفوعات ميزان في عجز حدوث الكلاسيكي

 يستورد نأ المتخلف للبلد الممكن من يجعل التضخم فان هنا ومن الاستبدال، لاتمعدّ 

 .3الخارج من المال رأس

                                                           
 .17ص سابق، مرجع ،...العامة الموازنة عجز لتمويل مقارنة دراسة بعنوان مداخلة طارق، هزرشي امين، لباز 1
 جامعة السياسية، والعلوم الاقتصاد كلية الاقتصاد، في دكتوراه رسالة المتخلفة، تالاقتصاديا في التضخم شاميه، زهير احمد  2

 .95،ص1981 القاهرة،
 .114ص سابق، مرجع العامة، الموازنة عجز تمويل ضوء في المالية ياسةالسّ  و ةالنقديّ  ياسةالسّ  بين العلاقة اللطيف، عبد محمد لبنى 3
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خار الإجباري، بحيث أنّ زيادة الأسعار يقُابله انخفاض للاستهلاك، : الادّ              

 S  = Cd Y +ديّ إلى ارتفاع الإدخّار، وهذا حسب العلاقة التالية: ؤمما يُ 
 

 

 

 

 

 

 

 

  لأ         خ   

 
 

 :نذكر منها تائجالن   من مجموعة في الفصل هذا لاصةخُ  لنا زتبرُ 

، أو لسوء تسيير و -طبيعي وهذا–سبب العجز يعود إمّا لغلبة الن فقات على الإيرادات  -

 ة.الإيرادات الموجودة و كثرة النفقات الثانويّ  استعمال

ينقسم العجز إلى عدةّ أقسام أهمها: العجز العادي و العجز التنموي، تنتهج الدولة  -

مناهج شتىّ لسدّ الأول أو الثاني، كما أن الصّيغ التمويلّية التي ذكرناها قد تصلح 

 لمعالجة العجز الأوّل دون الثاّني و العكس صحيح. 

سوم -  قبل الل جوء إلى الاقتراض.  تلَجأ الدولة إلى الزّيادة في الضّرائب و الر 

الاقتراض من البنك المركزي أو من البنوك التجّاريةّ بفائدة ليس الحل لسد عجز  -

رًا سلـــبي ا على اقتصاد ــثأنه سدّ ثغرة الدولة، فإن  له أ الموازنة العامة إذ لو فرضنا

 البلاد.
 

 

غير مُنتظرة من  -وهو مُشاهد اليوم–التمويلات من آثار سلبيةّ  هذهلما خلفّته  اونظرً 

الت فكير في بديل للصّيغ  في -ها الكثير من الد ول وقد سبق -طرف الدوّلة، أخذت الجزائر 

 للخروج من العجز الهيكلي الذي تعاني منه. التقليديةّ

ة أو ا يسَعى بنك السّلام و بنك البركة لإصدار ما يسُمّى بالصّكوك الإسلاميّ فمُؤخّرً    
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ي( هذا ما يسُاعد الدوّلة )البنك المركز كصيغة جديدة للتمّويل، و كوك الاستثمارصُ 

 على الاستفادة من هذه التجربة.
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   ط                         ث    :                           

                  

:            

 فرض إلى حاكمال لجوء عن الشريعة نظر وجهة من قدينّ ال الإصدار يختلف لا

 يجب أنه إلّا  ،-والله أعلم- الحاجة عند يةالربوّ  غير العامة روضالقُ  إلى أو الضرائب

 لأن ذلك و التمويل في كأسلوب النقدي الإصدار على الاعتماد في المبالغة من الحذر

 ؤدييُ  مما قديالنّ  ضخمالتّ  حالة إلى ولالدّ  اقتصاد ضرِّّ يعَُ  يهعل المتزايد ةالحكوم اعتماد

                    .العملة قيمة بوطوهُ  الأسعار ارتفاع إلى

 ونظام نهج من أكثر الإسلامي المالي الفكر علماء اقترح فقد النقدي ولاجتناب التضخّم

 ضالتعر   دون مويلالتّ  في قديالنّ  الإصدار من الاستفادة يستهدف ومصرفي نقدي

شرعية كثيرة من بينها الصكوك الإسلامية التي ، كما اقترحوا بدائل مالتضخّ  لخطر

 الفصل و الفصل الذي يليه. سنراها في هذا 

يعود السّبب الرئيسي لظهور فكرة الصّكوك الإسلاميةّ في الجزائر إلى فشل  و   

، إذ أن الإحصائيات تشُير ي تغطية العجزدورها في الحد فيديةّ عن أداء لسندات التقلا

 إلى أنّ هذه الأخيرة لم تستطع تغطية إلا نصف العجز في الميزانيةّ.

 وسنحاول في هذا الفصل التطرّق بشيء من التفصيل إلى ما يلي:    
 

 

 

                      ه    ط           لأ   : 

            ن  ي                                      ث   :                 

 

 

 

 

 

         لأ   :   ط        ه                                  
 

 

 يةّ و هي أنّ الأصل في المعاملاتذكر العلماء قاعدة أساسيةّ في المعاملات المال    
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المعاملات الماليةّ تدور مع المصلحة في أحكامها الإباحة إلاّ لنصّ، فالأصل الأوّل أن 

ح لأن الشريعة جاءت بتحصيل المصالح وتكميلها، وتعطيل المفاسد وتقليلها، وإنها ترُجِّّ 

تفَويت أدَناهما، وتدفع أعظمَ المفسدتين و تحصيل أعَظم المصلحتين بخَير الخَيرين 

 بتحمّل أهونهما.

يَي ن       ة، لم يأتياَ بتفاصيل أحكام المعاملات الماليّ  -والسنةّالقرآن -و أن نصوص الوَح 

بل جاءا بالمبادئ الكليةّ والأصول العامة، لأن المصالح في هذا المجال تتغيرّ وتتطوّر 

على الد وام، فالشريعة قامت بربط المعاملات بقواعد و أصول، و لم تضُيقّ دائرة 

 المعاملات بل فتحت المجال للابتكار و الاختراع.

ر من يعرف القاعدة، لا بدّ من ذكر الدلّيل على هذه القاعدة، لأنك تجد اليوم الكثي و    

ليل قال الكل يعمل بها و هي معروفة، و الاحتجاج بالعامة جهل الدّ  وإن سألته عن

 تعالى: يقول مُركّب؛

بَا ...  {  مَ الرِّّ ُ ال بَي عَ وَحَر   ،البقرة، البيع هنا بالألف و الامّسورة  )}275(... وَأحََل  اللَّ 

 قال : صلى الله عليه وسلم الد رداء أن النبي  يأبومن السنةّ نجد حديث  يدخل فيه كلّ بيع.

ُ  أحل   ما[ ، فهوَ  كتابهِّ  في اللَّ  مَ  وما حلال  ، فهوَ  عنهُ  سكتَ  وما حرام ، فهوَ  حر   فاقبلوا عفو 

ِّ  منَ  َ  فإن   عافيتهَُ، اللَّ  ي ا وَمَا وتلا: شيئاً لينسَى يكن لم اللَّ   ]1كَانَ رَب كَ نسَِّ

وأن الأخذ  ة،فالحديث يدل على أن الأمور المسكوت عنها راجعة إلى الإباحة الأصليّ 

  عباده. بها رحمة من الله على

من المعاملات ة تدخل ضِّ كوك الإسلاميّ إلى أن الصّ  فيها إشارةمة البسيطة هذه المقدّ     

 الشريعة. نصوص الجواز ما لم تعُارض نصا منة، أي أنّ الأصل فيها هو الماليّ 

، و هو للإطار المفاهيمي للصّكوككما أنيّ أردت إضافة أمر مهم قبل الدخول في     

قوف ولو بشيء من اليسير عند الأساسيات التي قامت عليها الماليةّ الإسلاميةّ، و الوُ 

 :الشكل التالي يبينّ أهمها
 

                                                           
أخرجه  : التخريج؛ صحيح:المحدث.حكم.خلاصة: 24/3 | الرقم.أو.الصفحة، الرضية التعليقات: المصدر | لألباني :المحدث | الدرداء.أبو: الراوي  1

 .( باختلاف يسير2/137قطني ).(، والدار2102(، والطبراني في ))مسند الشاميين(( )4087البزار )
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           أ                :(02)  ش       

 

ة الإسلاميةّ فإنه كان أولى من مُصمّمه أن الشكل أعلاه و إن جمع  أساسيات الماليّ       

يضع الربا من جهة اليسرى )كما هو في الشكل(  و الغرر من الجهة اليمنى، لأن 

أي نماء الثروة دون  مخاطرة( %0ة كلها قائمة على تحريم الربا )المعاملات الإسلاميّ 

، و تحريم -والمخاطر كما قال الإمام مالك هي كالمشقةّ في العبادة-المخاطر تحمّل 

، أي نماء الثروة بتحمّ  ناهو المعروف عند مخاطرة( و %99الغرر ) ر  ل بالقِّمار أو المي سِّ

ويشمل  هو ما كان مجهول العاقبة،و الغرر  أو اختفاءها بأكملها، مخاطرة عالية جد ا

، كما أنه لا يعُتبر الخطر و التلّف واحتمال الخسارة و الفقدانو و الجهالة معنى الخداع

به إلا إذا كان في عقد المعاوضة، أو كان فاحشا غير يسير، أو كان في الأصل دون 

من بينهم الدكتور سامي إبراهيم  ،غير واحد من الباحثين تب في هذا البابقد كَ  والفرع؛ 

د و العداوة، فإن فيه خاسر و رابح، ولا بد السُويلم الذي قال أن الغرر هو أساس الحق

 منهما. 

و الشريعة وسط بين هذا و ذاك، فهي قائمة على القاعدة الفقهية '' الخراج بالضمان      
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 ''، أو '' الغرم بالغنم ''، أي أنك تستحق الربح إذا تحملت الخسارة )تلف البضاعة...إلخ(.  

ا الشريعة نذكر منها: بيع الأخرى التي نصت عليهما بين الغرر و الربا تأتي المنهيات  

 ين، ... إلخ.ين بالدّ ملك، بيعة في بيعتان، بيع الدّ ما لا ي

أمّا بالنسبة للمراجع الأصليةّ للشريعة و التي ذكرها الباحث في مخطّطه أي: الكتاب      

يضع  ، فقط كان من الأفضل أناثنانو السنة و الفقه فهي صحيحة ولا يختلفان فيها 

 . -والعلم عند الله -المعنى ان الفقه "الإجماع" لأنه أبلغ في مك

              

                               لأ   :                         
 

     ف                : /1

كّ في اللغة العربية هو الدفَعُ فيقال: صَكّه     غ  الصّكوك في     ، وأصل الص  جمعُ صكٍّ

)صورة « فصكّت وجهها. . . ». . . صَكّا، أي دفعهَ بقوّةٍ وضرَبهَُ، ومنه قوله تعالى 

وفي معجم الرائد، الصكّ يعني 1(، أي ضربت بيدها على وجهها.29الذاريات، الآية 

لك أو نحوه.وثيقةَ اعترافٍ بالمال المقبوض أو نحو 2ه، وثيقة تثُبت حقاًّ في مِّ
 

 

ة، والقاعدة التي ، أنّ المبدأ الذي تقوم عليه الصكوك الإسلاميّ     ح  الصكوك    

"، والذي يقُصد به عملية  Titrisation كيك "ص  وريق أو التّ ترتكز عليها، وهو مبدأ التّ 

للتداول في أسواق الأوراق  ة غير السائلة إلى أوراق مالية قابلةتحويل الأصول الماليّ 

 3ند إلى ضمانات عينيةّ أو ماليةّ.ستَ ة، وهي أوراق تُ الماليّ 

 AAOIFIهيئة المحاسبة و المراجعة للمُؤسّسات المالية الإسلاميةّ كما عرّفت             

 تساويةمُ  وثائق الص كوك الإسلاميةّ أو كما سمّتها صكوك الاستثمار أنها عبارة عن

 وجوداتمَ  في أو دماتخَ  أو نافعمَ  أو أعيان ملكية في شائعةحصصًا  تمثل القيمة

 باب وقفل الصكوك قيمة تحصيل بعد وذلك خاص، استثماري نشاط أو نعيّ مُ  شروعمَ 

 .4أجله من صدرتأُ  فيما استخدامها وبدء لاكتتابا

                                                           
ورقة                                             ، لمصباح المنير الصادر مع الكاف، نقلاً عن: محمد علي القري بن عيد، 1

 1430ولى جمادى الأ 5-1الفقه الإسلامي الدولي، إمارة الشارقة، الإمارات العربية المتحدة، لمجمع  19بحث مقدمة إلى "الدورة 

 .1، ص2009أبريل  30-26الموافق ل 
، دار السلام للطباعة والنشر والتوزيع والترجمة، القاهرة، 1، ط                      نظ             أشرف محمد دوابه، 2

 .13 م، ص2009 -ه 1430مصر، 
 .15أشرف محمد دوابه، نفس المرجع السابق، ص 3
ه ئ                  ج   م، 2017نوفمبر-ه1439في صفر  إعدادهاالمعايير الشرعية، النص الكامل للمعايير الشرعيّة التي تم  4

                         ُ  AAOIFI ،            17، 467صكوك الاستثمار، ص. 



الثاّني: تمويل عجز الموازنة العامّة في الجزائر عن طريق  لفصلا

 الصّكوك الإسلاميةّ
 

 
32 

 تشمل الأصول؛   لأ    :

 السّكن؛: مثل    ن  ع 

 مثل الصحّة و التعليم.        : 
 

 1: لا  ث         خ     /2

 مالكها حق ثباتلإ القيمة متساوية بفئات لحاملها، أو مالكها باسم صدرتُ  وثيقة أنها -1

 .ةماليّ  والتزامات قوقحُ  من لهمثّ تُ  فيما

 أو منافع أوناً أعيا ستثمار؛للا ةمخصصّ  موجودات ةملكيّ  في شائعة ةحصّ  تمثل أنها -2

 ةذمّ  في ديناً لتمثّ  لاو قود،والن   ونيُ والد   ةالمعنويّ  الحقوق ومن منها اخليطً  أو خدمات

 .لحاملها صدرهامُ 

 .وتداولها إصدارها مظِّّ نتُ  شرعية بضوابط شرعي، عقد أساس على صدرتُ  أنها -3

 .لهمثّ تُ  ما تداول لشروط يخضع داولهاتَ  أن   -4

 لونويتحمّ  الإصدار، نشرة في نالمبيّ  فاقالاتّ  سبحَ  نمهاغُ  في شاركونيُ  مالكيها أن   -5

 .صكوك من منهم كلّ  يملكه ما بنسبة رمهاغُ 

كما أنها  توفير سُيولة سريعة، مخاطرها أقل لأنّ المستثمر يستطيع بيعها،وأخيرًا، -6

                                               في الموازنة.تسُاهم في تغطية العجز 

3                                                                                                        

             :أه          /3   

 2تتمثل الأهداف الأساسية لإصدار الصكوك الإسلامية فيما يلي: 

في جمع رأس مال تمويل إنشاء مشروعٍ استثماريٍّ من خلال تعبئة موارده  المساهمة ·

ختلف صيغ التمويل الإسلامية في فق مُ كوك وِّ من المستثمرين وذلك من خلال طرح صُ 

 مال المشروع. ؛ لتكون حصيلة الاكتتاب فيها رأسأسواق المال

طويرها، وهو يع وتزمة لتوسيع قاعدة المشارتسعى إلى الحصول على السيولة اللا   ·

اتٍ، دَ حَ وجبه تحويل الأصول المالية للحكومات والشركات إلى وَ الإجراء الذي يتم بمُ 

ل في الصكوك الإسلامية، ومن ثمَّ عرضها في السوق لجذب المدخّرات لتمويل تمث  تَ 

 المشاريع الاستثمارية طويلةِّ الأجل.

                                                           
 بتصرف. 471صنفس المرجع،  1
، دار السلام للطباعة والنشر والتوزيع والترجمة، القاهرة، 1، ط                      نظ            : أشرف محمد دوابه 2

 بتصرّف. 27م، ص  2009 -ه 1430مصر، 
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 سد العجز الت نموي للدولة. ·

 استقطاب الأموال الخارجة عن العجلة الاقتصاديةّ في الجزائر.  ·

 

 :             أه   ُ       /4

 نذكر منها:

بدلاً من الاعتماد  ةنمويّ والتّ  ةحتيّ نية التّ بُ ياجات الدولة في تمويل مشاريع التلُبيّ احت ·

 1دات الخزينة والد ين العامّ.ــعلى سن

شريحةٍ كبيرةٍ من أصحاب رؤوس الأموال التي ترغب في هم الصكوك في جذب اتسُ ·

فق أحكام الشريعة الإسلاميّ التّ   ة، و خاصّة في الخارج.عامل وِّ

ع في أنشطتها التوس   علىيسُاعدها  للشركات الحصولَ على تمويل مشروعتتُيح  ·

 ة.الاستثماريّ 

خلال امتصاص فوائض يولة على مستوى الاقتصاد الكُليّ، من المساعدةُ في إدارة السّ  ·

م الصكوك الإسلامية من قِّبل ولة )استخداللدّ  قيقيحَ  ستقر وتمويلٍ مُ ولة، و توفير يُ الس  

فقا للمنظور الإسلامي.ياسة النّ ة كأداةٍ من أدوات السّ ك المركزيّ والبن  قدية(، وِّ

 2ةٍ قابلةٍ للتداول.المساعدةُ في تطوير سوق المال من خلال عرض أوراق ماليّ  ·

 أ                     : /5

 على النحو التالي: هايمكن تصنيف

لةٍ للتداول، تمثلّ تساويةٍ، قابة ذات قيمةٍ مُ هي عبارة  عن أوراق ماليّ         ج   : *

لكيّ  ام الفقه الإسلامي مرجعاً ذ من أحكخِّ رة، أو منافع، أو خدمات، وتتّ ؤج  مُ  ة أعيانمِّ

 3.لها اي  رئيس

اس قيام داول، تعُرَض على أسهي عبارة  عن أوراق ماليةٍ قابلةٍ للتّ     ض    :      *

رة بإدارة ً  الشركة المصدِّّ فقا  لاكّ أصحابمُ يمُثلّ فيها  لصيغة المضاربة، و العمل وِّ

ها شروطُ عقد رؤوس المال، بينما المستثمر يمُثلّ عاملَ المضارَبة، وتتوافر في

 4.ال، ونسبةُ الربحرأس الم ةمعلوميّ  المضاربة، و

                                                           
وقائع -الأوقاف وإدارتهاالمؤتمر العالمي "قوانين ، "                                   ف       "           غ،  1

 .4، ص2009أكتوبر  22. 20ماليزيا، . ب  وتطلعات"، الجامعة الإسلامية العالمية
 .13، ص 2012جمعية النهوض بالأزهر وتطويره، مصر،  8608/2012              ،  ث       : : عادل عيد 2
، دار النفائس للنشر والتوزيع، 1ط  ،(          ش                   ج            )              : محمد مبارك البصمان 3

 .22-21،  ص: 2011الأردن، -عمان
، المؤتمر العلمي الدولي حول: الأزمة المالية والاقتصادية        ن                 ج  لأ           : شوقي جباري، فريد خميلي 4

 .15، ص: 2010ديسمبر  2. 1الأردن،  -إسلامي، جامعة العلوم الإسلامية العالمية، عمانالعالمية المعاصرة من منظور اقتصادي 
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وهنا يجب الإشارة إلى أمر مهم، وهو أنهّ في حالة ما إذا لم يحُققّ المشروع أرباح، و 

وعلى العمل المقدمّ من جهة حققّ خسارة فإنّ الخسارة تقع على رأس المال من جهة، 

 منع البنك المركزي الجزائري هذه العملية لأسباب عدةّ من بينها: احتمالأخرى. كما 

 1اختفاء رأس المال

اء إصدارها لاستخدام حصيلتها في إنش ، يتم  قود المشاركةل عُ تشمُ          ش    : *

ً لحملة ، ويُ ، أو تمويل نشاطمشروعٍ، أو تطوير مشروع قائم لكا صبح المشروع مِّ

صصهم.الصكوك في حُ   دود حِّ

شتري الصيغة بأن يَ سمح هذه تَ  ،قود المبنيةّ على الديّنعُ من ال    :           *

ف من العميل بثمنٍ ح سليم، إلى موعدٍ لةَ الت  ؤج  ، سلعةً موصوفةً في الذمّة مُ لاالمصرِّ

ة، وحدات الاتصّال، المواد ليّ )المواد الأوّ  مويلختلفة  في التّ ه استخدامات مُ ل و حددّمُ 

أن يلُزم الذي عليه ا ما نجد أن هذا العقد مُرتبط بعقد أخر و هو غالبً  الزراعيةّ...الخ(، و

 السلعة ببيعها، وهذا إذا ما دعت الحاجة إليه.

هي وثائقُ متساويةُ القيمة، تصُدرَ بغرض تمويل مشروعٍ     ُ          : *

 زراعيٍّ، ويصبح لحامليها حصّة في المحصول الناتج.

وهي التي يكون الغرض من إصدارها، سقيُ الأشجار المثمرة،     ُ          : *

 ورعايتها، ويتحصّل أصحابها على حصّة من الثمار.

وهي وثائقُ متساويةُ القيمة، يتم إصدارها لاستخدام حصيلتها في     ُ     غ     : *

 غرس الأشجار، ويصبح لحملة الصكوك حصّة في الغرس.

متساويةُ القيمة، يتم إصدارها لاستخدام حصيلة  وهي وثائقُ   ن  :    ُ   لا  *

لعةٍ، ويُ  لمدةّ معينّة،  ح المصنوعُ مملوكاً لحملة الصكوكصبالاكتتاب فيها في تصنيع سِّ

ستصناع بيت، أو سلعة موصوفة في الذمّة إكما أنهّا غالبا ما تسُتعمل هذه الصيغة في 

ستصناع العتاد الكبير (، أو حتى إيع الإنسان ما لا يملك)ليست عينيةّ و إلاّ أدت إلى ب

 مثل البوَاخر و الط ائرَات.   

إصدارها لتمويل شراء سلعة  وهي وثائقُ متساويةُ القيمة، يتم      ُ          : *

 لمدةّ معينّة.  المرابحة مملوكةً لحملة الصكوكالمرابحة، وتصبح سلعةُ 

اح بثمن الشراء، ويكون الدفع بيع المرابحة يعُتبر من بيع الأمانة، قائم على الإفص

 -لهاته الصيغة، هذه الأخيرة تصلح في شـتّى أنواع القروض  بالتقسيط وإلا فلا حاجة

                                                           
 .07/01/2018القليعة، التاريخ  الدكتور إلياس بن خدةّ، محاضرة بعنوان عقود المُشاركة، المدرسة العليا للتجارة 1
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ماعدا توفير السيولة للزّبون، وهو أكبر مُشكل  -الاستثمارية و التشغيلية والاستهلاكية 

 يوُاجه البنُوك.
 

 :    ي        أ      لا  ث                    ق           /6
 

 

   لأ                       أ                 :(01)           

  لاخ   أ جه  أ جه    ش  ه

 خاصيةّ في الأسهم مع الصكوك تشترك -

 موجودات في مشاعة حقوقا يمثل كليهما أن

 ثم ومن لغرض الاستثمار، اقتنُياَ متنوعة،

 أن كما حامليها، على الأرباح توزيع

 تكون معينة جهة جانب من تدُار الموجودات

  والصكوك، الأسهم حملة قبل من مسئولة

الصكوك و الأسهم قابلة للتدّاول من كما أن 

  املها؛قبل ح

لقيامهم  يجتمعان كلاهما في المشروعيةّ -

 .  على قاعدة الغنم بالغرم

 مالكي أن في الأسهم عن كوكالص   زتتمي  

 عن الشركة إدارة في يشتركون الأسهم

 بينهم، من الإدارة مجلس انتخاب طريق

وعزل  تعيين في صوت منهم واحد ولكل

 لا همفإن   كوكالص   مالكو اأمّ الإدارة. 

 بطريق الشركة إدارة في شاركونيُ 

 الإدارة مجلس نتخبونيَ  لا فهم مباشر،

 الحق له ليس الصك حاملأي أنّ  للشركة،

 فالشريعة" عزلها، ولا الإدارة تعيين في

 الاستثمار صور من الصورة هذه أن ترى

 في يشارك لا المال رب أن على تعتمد

 في ليتدخّ  ولا الاستثماري، رارالق اتخاذ

 يختار أن فقط الحق وله المشروع، إدارة

 إذ1والخبرة الأمانة بين يجمع الذي المدير

 والمضارب الصك حامل بين العلاقة

 . المضاربة عقد يحكمها
 الأسطرمن كاتب  باجتهادالمصدر: 

    َّن                        أ       ُ          :(02    )       

 أ جه  لاخ    أ جه    ش  ه

 تداولها، يمكن ةماليّ  اقرأو كلاهما- 

 التمويل؛ على الحصول منها الغرض

 عدةّ من نُ الصكوك و السّندات تمُكِّّ  -

 النقدية؛ السيولة حجم في مكالتحك   وظائف،

 في ادينً  تمثل أنواعها بجميع السندات -

، مداينة علاقة بينهما فالعلاقة  المدين ةذم  

 ةحصّ  لتمثّ  فهي الاستثمارية كوكالصّ  أما

 المشروع، موجودات جميع من شائعة
                                                           

 .18ص ،                               )        (               "محسين، أحمد محمد فؤاد  1
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 الصك صاحب بين فالعلاقة وبالتالي .يةمتدنّ  مخاطرلها  -

 مشاركة؛ علاقة هي والمصدر

 ،شرعًا مةحر  مُ  مالية ورقة السندات -

 على ةمبنيّ  مباحة مالية ورقة والصكوك

 .شرعية عقود
 

 

 أبو أحمد صفية  .18 ص ،"           ه     أح          ن     لأ   " :الخليل محمد بن أحمد إج                     س    :  :       

 01 ماي 12 ( بدبي، الخيري والعمل ةيّ الإسلام ؤونالش   دائرة ،"    أ         ع ": بين الإسلامية المصارف ؤتمرمُ  ،"              " :بكر

 ...بتصرّف23 ص ، (أفريل

)الصفحة  ( إلى ما يلي02( و )01) هذا و يمكننا تلخيص ما تطرقنا إليه في الجدول

 : التالية( 

 

 

 

 

 

        ي  لا  ث     أ                                ق :(03          )

 -ج         -

     ن     لأ               ن            

العائد من استثمار             

 الأصول

العائد من استثمار 

 الأصول

 سعر الفائدة

 

 

                     

      ث  

ملكيةّ حق شائع من 

 الأصول

ملكيةّ حق شائع من 

 الأصول

 مديونية

 

 

 

 مُتداولة مُتداولة طبيعة الأصلحسب                  

 

 

 

حسب صيغة استثمار    ج       ط  

 الأصول

متوسّطة، لأن 

الغرر هو أعلى 

 مراتب المخاطرة

 منخفضة

 غير مطلوب غير مطلوب لا بد     ج    
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  لأ         غ     

        

غير مضمون من قبل 

 المُصدرّ

غير مضمون من 

 قبل المُصدرّ

من قبل  مضمون

 المصدرّ

تمويل العجز التنموي  الغرض

شرط موافقتها 

 لأحكام الشّريعة

 أي غرض

 

 أي غرض

 مؤقتّة غير مؤقتّة مؤقتّة المدةّ

 عن المسؤولية المالكين مسؤولية

 تتعلق محددة واجبات

 بالموجودات

 يقتصر المشروع

 مشاركته مدى على

 المسألة هذه في

 

تقتصر على مدى 

 الشّركةحصّتها في 

 

 غياب المسئوليةّ

 لا نعم لا التدخّل في الإدارة

 نعم لا لا اشتراط الربح

 .كاتب الأسطرصمّمه  :       

 

خل دّ غيرة حتى يتمكّن المُواطن ذات الالغ صبأن تصُدر هذه الصكوك بم حب  تسُ   و    

الفرق بين قد سُئل الد كتور الباحث مُنذر قحف حول و القليل من المشاركة فيها،

لكيةّ المشروع فقال أنّ الأولى لا تبُ -خصخصة المشاريع-ة صَ خَ ص  كوك و الخَ الص   قي مِّ

كوك، ويعود الأصل لصاحبه، ، بل تنتهي بانتهاء مدةّ الص  لمالكيها )حاملي الصكوك(

للأغنياء أو الجمهور بحيث لا  -الأصل-في حين؛ الخصخصة تمُثلّ تحويل للملكيةّ 

 1.باع  عودة للأصل الم

 2:           ظ        ش                     ط  ض   أه  /7

 الشرعية الاستثمارات عقود من قابلهايُ  ما وفق ةالإسلاميّ  كوكالص   صدرتَ   1-

 تتماشى التي العقود من وغيرها الإجارة، ،الاستصناع السلم، كالمشاركة، الإسلامية،

 .ةالإسلاميّ  الشريعة مبادئ مع

                                                           
مصر، والذي تجده في الرابط -الصكوك الإسلامية، مزاياها وأخطارها، الجزيرة، 18-2-2013انظر لقاء الدكتور منذر قحط يوم  1

 التالي:

https://www.youtube.com/watch?v=8At1ctGfge0                             
 .2، ص2010ماي  26-24، جدة العزيز، عبد الملك جامعة وتقويم، عرض:الإسلامية الصكوك ندوة إلى مقدم بحث الصكوك، المطلق، الله عبد 2

https://www.youtube.com/watch?v=8At1ctGfge0
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 الربح في المشاركة و الأموال خلط ومنها المشاركة أحكام كوكالصّ  ضبطيَ   2-

 ."الغنم بالغرم" والخسارة

 الصكوك، حملة عن ةالمستقلّ  ةالمعنويّ  ةبالشخصيّ  عتّ تتم كوكللصّ  رةالمصدّ  الشركة  3-

 .اتجاههم اإداري   ولةئالمس وهي

 قيامهما مقابل ا،سبقً مُ  اعليهَ  فقومت   معروفة بنسبة عائد للصكوك رةالمصدّ  لشركةل  4-

 مع تجمعها التي الوكالة أو المضاربة، مفهوم حسب وذلك التسيير، و الإدارة بمهام

 .الصكوك كملاّ 

 مالكي بين العائد توزيع نسب و كيفية عن اسبقً مُ  الاكتتاب نشرة في حصر  يُ   5-

 .لها رةالمصدِّّ  والشركة الصكوك

 كانت إذا كوك،الص   يومالكِّ  رةالمصدِّّ  الشركة يجمع الذي المضاربة لعقد اوفقً   6-

 المصدرة ركةالشّ  طرف منأو تعديّ  تقصير تبين إذا إلا الأخير هذا فيتحملها خسارة،

 .1الخسارة هذه لتتحمّ  من هي فتكون
 

  :                    ط   /8

 

 :نذكر منها    ط      : -1

 على يؤدّ ــــيُ  مما قيمته انخفاض أو الأصل تلف في ويتمثل :         أ       ط  -

 .العائد فقدان

 العوامل بفعل للأسواق ةــــوالتنازليّ  ةالتصاعديّ  الاتجاهات وهي ق:          ط  -

ِّّ يُ  اممّ  ةالاجتماعيّ  أو ةالاقتصاديّ  أو ةالسياسيّ   :منها كوك،الصّ  تداول و إصدار على رؤث

 و رالمصدّ  على LIBOR معدل انخفاض أو ارتفاع انعكاس ة:الفائد سعر مخاطر *

 )هذا إن كان معدلّ العائد المتفّق عليه متغيرّ بتغيرّ سعر الفائدة( المستثمر

 .أخرى بعملة عوائدها وتحصيل بعملة الصكوك إصدار :الصرف سعر مخاطر *

 نقصت يون، كلماوالدّ  قودالنّ  من الصكوك مكونات في زاد كلما: التضخم مخاطر *

 .قودللنّ  الشرائية ةالقوّ  انخفاض نتيجة الحقيقية قيمتها

 تأخير آجالها، أو في كوكالص   وائدعَ  دادسَ  على درةالقُ  عدم الائتمانية: المخاطر *

 .تسويتها

                                                           
وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي الدولي المنبثق من منظّمة المؤتمر الإسلامي،  قراراتكما نص على هذه القرارات مجمع الفقه الإسلامي في "   1

 " والتي أنصح إخواني بها.1988، الاستثمار( حول سندات القارض وسندات 4/3)  30فرار رقم 
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 :نوعين على هي و   :     ث       ط  -

 .ميعادها في الصكوك عوائد تسديد تأجيل :     ء         أخ     ط   * 

 أو مالي رلتعث   بالتزاماته الوفاء عن رالمصدِّّ  عجز :      ء            ط *   

 .الإفلاس

 .الصكوك إصدار لأحكام والتشريعات والنظم القوانين مخالفة  :                ط  -

 و لإصدار الشرعية الضوابط مخالفة :            ش     أح              ط  -

 .الصكوك تداول

 .وجودها فترة خلال الصكوك مخاطر وهي :    شغ           ط  -

 .الأصلي رالمصدّ  طرف من ثمنها من بأقل الأصول شراء إعادة خطر* 

 أو آجالها في الصكوك عوائد تسديد تأخر عند الخاص الغرض ذات الشركة خطر* 

 .الخاص الغرض ذات الشركة على رـــؤثّ يُ  مما الأصلي رالمصدِّّ  إفلاس

 .الصكوك لحملة الثانوية السوق في الصكوك سيولة خطر* 

 

تكون حسب الصيغة أو حسب  الإسلامي التمويل صيغ مخاطر    ط  خ   : -2

  الصك:

 النشاط في الكافية الخبرة المضارب امتلاك عدم  :   ض            ط  -

 .الاستثماري

 المشاركة أطراف التزام وعدم المشروع إدارة سوء :   ش             ط  -

 .العقد بشروط

 .الصيانة تكاليف زيادة جار،يالإ سداد تأخير قدي،النّ  التضخم :  ج            ط  -

 التاريخ وفي عليها، المتفق المواصفات وفق لعةالسّ  تسليم عدم :     َّ          ط  -

 .، تلف السلعةالمحد

 توفير بعد المرابحة عقد على توقيع على المشتري رفض :                 ط  -

 .السلعة

 .عليها فقالمتّ  المواصفات وفق السلعة صناعة عدم : لا   ن           ط  -

 ؤديــــيُ  امم   الجفاف و ةالجويّ  الأحوال وءسُ  في لتتمثّ  و :                 ط  -

 .الصكوك حملة عائد على اليبالت   رؤثّ ـــيُ  و راعيالزّ  المحصول رداءة إلى
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9/                          : 

 والتي ،الصكوك إصدار مجال في عليها المتفق الضمانات أنواع لأهم نستعرض   

 رتعث   حالة في بها، والمطالبة لشرائها تدفعه أن الصك لحامل يمكن وقائية كتدابير عتبرتُ 

 : -لا على سبيل الحصر-وهي  استحقاقها، آجال في سدادها

 :  ث               -أ

 طرفي غير طرف وجود به والمقصود ثالث، طرف من الضمان صدور به والمراد     

 وهذا ،)-الصكوك حملة- المشاركين وعن -الإدارة-الإصدار جهة عن يختلف ( العقد

 حالة في الاسمية الأصول قيمة يعادل ضمان بتقديم ملزم تعهد الواقع، في وهو الضمان

 من والتقصير التعدي عن ناشئا كان لو حتى أي سببه، كان مهما للهلاك تعرضها

   1.بالتعويض إلزامه من الصكوك حملة يتمكن لم إذا المدير،

 الفقه مجمع قرار ضمن خاصة فقرة الثالث الطرف ضمان بشأن صدر وقد      

 : نصه ما الاستثمار وسندات المقارضة سندات (5/4) 30 رقم تحت الدولي الإسلامي

 الحصول من المقارضة صكوك أو الإصدار، نشرة في شرعا يمنع ما هناك ليس" 

 للتبرع العقد، طرفي عن المالية، وذمته شخصيته في منفصل ثالث طرف وعد على

 التزامًا يكون أن على معين، مشروع في الخسارة لتخفيف مخصص بمبلغ مقابل بدون

 العقد، نفاذ في شرطا ليس بالتزامه بالوفاء قيامه أن بمعنى المضاربة، عقد عن مستقل

 الامتناع أو المضاربة ببطلان الدفع المضاربة عامل أو الصكوك لحملة فليس ثم ومن

 2"بها بالتزاماتهم الوفاء عن

 من وذلك الصكوك، لحملة أو المال رأس بضمان التزامها عن تعلن أن للدولة يمكن   

 بالتبرع الدولة تقوم حيث تبرعا، باعتباره الالتزام هذا على الإصدار نشرة نص خلال

، وهذا من باب الاقتصاديةالتنمية  خطط مع يتماشى معين، مشروع في الصكوك لحملة

 تحفيز مشاريع البنية التحتيةّ.
 

 :  ه                              -ب

 منفصل بعقد ،بالاستثمار وكيلاً  أو امضاربً  أو ا،شريكً  الصكوك مدير من الكفالة    

 الكفالة هذه لأن جائزة للسلع، مورد أو مصدر أو تنفيذ كشركة معه يتعامل لمن بالمجان

                                                           
 الدولي، الإسلامي الفقه مجمع وتقويم، عرض  :الإسلامية الصكوك ندوة إلى مقدم بحث ضمانها، من الشريعة وموقف الصكوك في المخاطر أوغدة، الستار عبد  1

 .4، ص2010، ماي 26-24 جدة
 مرجع مذكور آنفا.  2
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 هي بل ممنوعة، تكون حتى المال رأس ضمان حتى أو الربح حصول حقيقة، تستلزم لا

 .معها تعاقد ما جهة لالتزام الصكوك مدير من طوعية كفالة

    ه   أ    ه. -ج
 

 

 

 

  ولدينا أيضا ضمانات تشغيلية نذكر منها: 

 : لا  ث                -1

 الضمان هيئات مثل التقليدية، الاستثمار ضمان هيئات أو المؤسسات إلى بالإضافة

 الاستثمار لتأمين الإسلامية المؤسسة هناك ،للاستثمار الضمان مؤسسات للبنوك،

 ويمكن الشريعة وفق تعمل وهي للتنمية، الإسلامي البنك أنشأها التي الصادرات وتأمين

 .الصكوك لتأمين فيها الاشتراك
 

 :           لا  ث       ط   ح   ط        -2

 بعد أي ،استثمارية دورة كل نهاية في الصكوك حملة أرباح من جزء باقتطاع ذلك ويتم

 لا كي وكالة، عمولة أو الربح من حصة كان سواء  للإدارة المخصص المقابل اقتطاع

 على المحتملة الخسارة لسد الاحتياطي هذا خلال من الضمان، في الإدارة تسهم

 . حصلت إن الكاملة الخسارة يخفي قد كبير بشكل الاحتياطي هذا زاد وإذا الصكوك،
 

 : لا  ث            ش         لا    ب  غ ق       لا                            - 3

 في الشروع قبل الاسمية الصكوك قيمة استرداد من الصكوك لحامل سمحيُ  كان إن

 قرار على العدول قبيل من بل الممنوع، الضمان قبيل من يعد لا فهذا ،الاستثمار

 .الاستثمار
 

 : لا  ث                     لاط               ح     ح  -4

 ةالعمليّ  بتطورات دائم لاعاطّ  على ايكونو أن الصكوك حملة حق من إنّ     

 بجهة يمثلوا بأن وذلك يحملونها، التي الصكوك ةنوعيّ  عن ظرالنّ  بصرف ،الاستثمارية

 أصحاب لأنهم نظرا للمصداقية، تحقيقا الصكوك إدارة تتولى التي الجهة عن مستقلة

 .الخسارة وقوع حال في الأول والمتضرر المال

 يتولاها التي ،الاستثمار ةعمليّ  ؤونشُ  في امباشرً  لاً تدخ   الحق هذا إعطاءهم يعد لا و   

 الذي الجائز الحق ممارسة قبيل من بل ،للاستثمار وكيلا أم مضاربا الصكوك مدير

 .المال لرب الشريعة أعطته
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 :المصدر
 الفقه مجمع ،(التوريق(  الإسلامية الصكوك ندوة إلى مقدم بحث وتداولها، المعاصرة وتطبيقاتها( التوريق( الإسلامية الصكوك محسين، أحمد محمد فؤاد  -

 22.ص ،8001، الشارقة الدولي، الإسلامي
- Khalil Mohammed Khalil, sukuk: Definition, Structure, and Accounting Issues Islamic Science University of Malaysia, p.3 

; 

- Anouar hassoun, finance ethique et finance islamique: principe de structuration des” sukuk” quelle convergence? Actes du 

séminaire «Finance éthique et finance islamique» organisé par l’Ecole de Management Strasbourg, le 11 février 2009, p. 18; 

- Adam Nathif Jama. Sukuk: A Panacea for Convergence and Capital Market Development in the OIC Countries,Paper 

presented at the International Conferences on Islamic Economics and Finance, Jakarta, 2005, 

p.332; 

 

     : لا  ث      ح             /2

 الخطوات عتتب   وجب الصكوك، إصدار عملية عبرها تتم التي المراحل معرفة وقصد

   1:التالية

 

 

 المراد الأصول بتعيين رةالمصدّ  الشركة تقوم     ك  لأ                 : -1

 الغرض ذات الشركة إلى لكيتهامِّ  ل  حوِّّ وتُ   )عليها الحصول سيتم التي أو(  تصكيكها

في  COSOB))لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة الممثلّة ب و - (S.P.V)ص الخا

 لمدةّ معينّة. التنازل أو البيع طريق عن -الجزائر 

 الخاص الغرض ذات الشركة لتتحصّ        ش     :                  ن        -2

 كوكالصّ  هيكلة على صادقتُ  التي ةالشرعيّ  قابةالرّ  لجنة طرف من المطابقة شهادة على

 لأحكام وافقةمُ  اتعمليّ  هابأنّ  الاكتتاب ةوكيفيّ  مةالمنظِّّ  والعقود زمةاللاّ  والوثائق

 .الشريعة

 لتتحصّ مصادقة  : COSOB))  ن   نظ                                  -3

 ةالماليّ  سوق عمليات وتسيير مراقبة لجنة تأشيرة على الخاص الغرض ذات الشركة

، )هذا في حالة وجود شركة الغرض الخاص الصكوك وتداول إصدار من تتمكن حتى

(S.P.V) .) 

 ذات الشركة طرحت :(S.P.V)     ذ     غ ض     ص ط ح                -4

 التي أو( لأصول القيمة متساوية مساهمة شهادات لمثّ تُ  التي كوكالص   الخاص الغرض

 .ةالماليّ  الأوراق سوق في فيها للاكتتاب رةالمصدّ  الشركة عليها ستتحصل

 الشركة لتتحصّ  و الصكوك هذه فيك( الصكو حملة( المستثمرون يكتتب  لا    ب: -5

 حصيلة بتسيير الأخيرة هذه تلتزم أن على عةالمجمّ  الأموال على الخاص الغرض ذات

 .المستثمرين لفائدة الأموال
                                                           
1 Conseil des valeurs mobilieres, Sukuk, Quel potentiel de développement au Maroc ? Maroc, p.39 بتصرف                      
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ُ              :       لأ           ش   -6  ثمن الخاص الغرض ذات الشركة دسدّ ت

 الأخيرة هذه تقوم أن على المصدرة للشركة( عليها لستتحصّ  التي أو( الأصول شراء

 .الإسلامي التمويل صيغ لأحد وفقا باستثمارها

 الأوراق سوق في (نوع كل ضوابط بحسب) الصكوك تداول يتم             : -7

 .إطفائها و استحقاقها موعد إلى إصدارها تاريخ من ةالماليّ 

 في رةالمصدّ  الشركة دسدّ تُ         لأ   ط ) لأج  (  ش    ذ     غ ض     ص: -8

( المضاربة المشاركة، ، الإجارة صكوك حالة في) دورية لأقساط الصك أنواع بعض

 متغيرة أو ثابتة لفائدة لمعد   مرجع وفق حسبوتُ  ،حسب الإتفّاق محددة تواريخ في

( 1LIBOR،EURIBOR ) فاقالاتّ  تم ما أو، أو نةمعيّ  مئوية لنقطة نقصان أو زيادةب 

 .الأمر بادئ في الأطراف بين عليه

 ذات الشركة بدورها دفعتَ  و لتحوِّّ         لأ   ط ) لأج  (              : -9

 .الصكوك هذه لحملة دورية عوائد شكل على الأقساط لهذه الخاص الغرض

 نشرة في جاء ما حسب الصكوك، لهذه الاستحقاق عند       ق       : -10

 أو المصنعة أو (كةالمصكّ  الأصول الخاص الغرض ذات الشركة تبيع الإصدار،

 أو ،    ق      رةالمصدّ  الشركة إلى )منافع خدمات و أعيان من عليها المتحصل

 . لا    ب  ش         ه             

 ودفع رةالمصدّ  الشركة طرف من الأصول شراء إعادة   لأ   :    ج    -11

 .الخاص الغرض ذات للشركة مقابلها

 عليها لالمتحصّ  الأموال الخاص الغرض ذات الشركة تستعمل ط  ء        :   -12

 في (الصكوك حملة) للمستثمرين الصكوك إطفاء مبلغ تسديد في الشراء إعادة من

 .الثانوية السوق

 ذات الشركة وحل صكيكالت   ةعمليّ  انتهاء :SPV              ح        -13

 .الخاص الغرض
 

 

 

 

 أن يمكن ،مراحل بخمس عادة تمر الصكوك تداول و إصدار عمليةفإن  باختصار و     

  :هي المراحل وهذه بها، خاص شرعي حكم المراحل، هذه من مرحلة لكل يكون

 . الاكتتاب و التأسيس مرحلة : لأ        ح   -1

 .منافع أو أعيان إلى تتحول أن قبل النقود تجميع مرحلة :  ث         ح   2-

                                                           
زيادة  -معدل الفائدة كأساس مرجعي لا يعني التعامل بالفوائد، كما أن الهدف من ذلك  ، )اعتمادمعدلّ الفائدة ما بين البنوك بلندن  1

 هو استقطاب الزبائن والبروز في السوق الماليّة. -بدرجة أو درجتين مئويّة 
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 .معنوية حقوق أو منافع أو أعيان إلى معظمها أو كلها النقود لتحوّ  :  ث  ث      ح   3-

 وآجلة نقود، عاجلة أثمان إلى والمنافع الأعيان و لعالسّ  لتحوّ  :            ح   4-

 .ديون

 .الصندوق أو الشركة نشاط توقف عند التصفية مرحلة :            ح   5-

                    ن  ي                         ث   :     

        
 

 الصكوك وهي للتداول قابل غير قسم قسمين إلى ةالإسلاميّ  مويلالتّ  صيغ تنقسم     

 قابل آخر قسم و الاستصناع، و لمالسّ ، المرابحة صكوك :مثل يونالدّ  على القائمة

 صكوك مثل ومنافعيان عأَ  لكيةمِّ  في شائعة احصصً  لمثِّّ تُ  التي كوكالصّ  وهي داولللت  

 .والإجارة والمضاربة، المشاركة،

يغَ للخروج من الأزمة الاقتصاديةّ باستعمال الصّكوك       تنتهج الدوّلة عدةّ صِّ

الإسلاميةّ بشتىّ أنواعها، ولقد قصرنا حديثنا في هذه المذكّرة عن نوع واحد من هذه 

لوّها من المحاذير التي نصحني بها  غَيرَ واحد لخُ  و "           الصّكوك و هو "

يغ الت مويل الفعاّلة لمشاريع الدولة.  الشرعيةّ و لتوافقها لصِّ

 ةيّ المال الموارد تعبئة في كفاءة أكثر ةإسلاميّ  ةماليّ  أداة الإجارة صكوك تعتبر و     

 ؤوسرُ  أصحاب لدى هاتِّ ــــلجاذبيّ  انظرً  ةحتي  الت   يةنالبُ  مشاريع تحتاجها التي خمةالضّ 

 ربط يمكن حيث( العائد تحديد في مرونة من به زتتمي   لما ومؤسسات أفراد من الأموال

 ةوقابليّ  )ةإجاريّ  فترة كل وتعديلها الأجرة احتساب أساسه على يتم   نعيّ مُ  ربمؤشِّّ  جرةالأُ 

 المخاطر، هذه على طرةي  الس   ةوإمكانيّ  ا،خاطرهَ مَ  يبتدنّ  زتتميّ  كما داولللتّ  الصكوك هذه

 التنمية في واستخدامها التمويل المحلِّّي و الد وَلي استقطاب من ولالد   نُ كِّّ مَ ــيُ  امم  

 .1المستدامة
          

 

 

 

 

                    

 

 

 

 

 

 

          لأ   :   ط        ه     ُ                                                                      
 

     ف             ج   : /1

                                                           
 مقال ،الإسلاميّة للصكوك الإشارة مع الإسلاميةّ البيئة في العامة الموازنة عجز وعلاج الإسلاميّة التمويل صيغ الحجازي، أحمد السيد المرسي 1

 .2015 / 01 / 12: الاطلاع تاريخ ، /http://iefpedia.com/arabالموقع على الإسلامي والتمويل الاقتصاد موسوعة ضمن
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ا على عقد تبنى أساسً ة أو التي سَ ة المبنيّ ة من الأوراق الماليّ ارَ كوك الإجَ عتبر صُ تُ    

ة ه التمويليّ اتُ يزَ ومِّ  ة وخصائصهُ الإجارة، وهذا يعني أنها تأخذ كل أحكامه الشرعيّ 

روري قبل ه من الض  أينا أنّ لذلك رَ  لأنّ العبرة بالأصل دون الفرع، ،ةوالاقتصاديّ 

 ف على صكوك الإجارة الوقوف أولا عند تعريف عقد الإجارة.التعرّ 

 :    ف       ج   -أ

ه " عقد على رف بأن  ، حيث عُ فقهاءالمه املة لعقد الإجارة ما قدّ من بين التعريفات الشّ 

 ةمدّ  ،معلومةة منفع

 1معلومة من عين معلومة أو موصوفة في الذمة أو عمل بعوض"

        ج   :    ف -ب

ة أعيان أو لكيّ ة شائعة في مِّ مثل حصّ ة القيمة تُ تساويَ ثائق مُ ا عبارة عن وَ نهّأعرف على تُ  

منافع أو خدمات في مشروع استثماري يدر دخلاً، والغرض منها تحويل الأعيان 

 صكوك قابلة ، أيةعقد الإجارة إلى أوراق ماليّ  بها قيتعلّ والمنافع والخدمات التي 

 2ةداول في الأسواق الثانويللتّ 

على    -سندات الإجارة و الأعيان المؤجّرة-وعرّفها الدكتور منذر قحف في كتابه    

أنهّا صكوك ذات قيمة مُتساوية، تمثلّ ملكيةّ أعيان مُؤجّرة، أو منافع أو خدمات، وهي 

  3ة.قائمة على عقد الإجارة كما عرّفتها الشريعة الإسلاميّ 
    

  :   ح       ه   ُ       ج    خ     /2

كوك الإجارة زات صُ سنتطرق في هذا الجزء من البحث إلى  كل من خصائص ومميّ 

 مويل الأخرى، ثم أهم أنواعها.عن أدوات التّ 

  خ            ج   : -2/1

وكذا عن غيرها من الصكوك  رّبوَيةّالسندات ال الأسهم و  ذه الأخيرة عنتتميزّ ه

( أو ...صكوك المضاربة،صكوك المشاركة، ) ة القائمة على أساس المشاركةالإسلاميّ 

لم، المرابحة(، بمجموعة من الخصائص صكوك الاستصناع، الس  )د ين على أساس ال

 : ستمدة من خصائص عقد الإجارة بحد ذاتهمُ 

                                                           
 .350، ص2( جالسلفية المكتبة  :المنورة المدينة ، )الإرادات منتهى شرح  ,يونس بن منصور ،البهرتي 1

2  11 - Monzer kahf ," The Use of Assets Ijara Bonds For Bridging The Budget Gap", Islamic Economic Studies,IRTI, Islamic 

Development Bank, Jeddah,Vol: 4, No: 2, May 1997,p:82. 
 .39، ص-سندات الإجارة و الأعيان المؤجّرة-الدكتور منذر قحف في كتابه   3
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اعتبارها ورقة مالية فلها أغلب خصائص الورقة المالية كالتساوي في قيمتها الاسمية  -

 وقابليتها عموما للتداول وعدم قابليتها للتجزئة في مواجهة المصدر؛

 الفقه الإسلامي؛ خضوعها لأحكام الإجارة في -

ر أو وسيط مالي أجِّ تَ ر أو المس  صدرها المؤجّ مكن أن يُ المرونة من جهة إصدارها فيُ ب -

بإذن من أحدهما مقابل عائد، ويمكن لهذا الوسيط أن يقتصر دوره على التسويق فقط أو 

 القيام بصفته وكيلا بمهام إدارة الصكوك؛ أن يقوم بأعمال الدراسة والإصدار أو

ا لمرونة وخصائص المستثمر نظرً  ل ووّ مالمواسعة في تلبية حاجات كل من  مرونة -

 عقد الإجارة والتي منها:

 الإجارة تقع على الأعيان والمنافع على عكس البيوع تقع على الأعيان فقط؛* 

إمكانية إضافة شروط وقيود على العقد إذا كانت هذه الشروط لا تتعارض مع * 

 ؛-لا تفسد العقد -الشريعة

 مناسبتها لمختلف الآجال ) قصير، متوسط، طويل(.* 

ة للأعيان الخضوع لعوامل السوق حيث تنخفض أو ترتفع قيمتها تبعا للتغيرات السوقيّ  -

 المنافع التي تمثلها؛ أو الخدمات أو

 ا بالمقارنة مع باقي أنواع الصكوك؛قليلة المخاطرة نسبي   -

ة على الخزانة، وبالتالي ليس هناك ديونيّ ل مَ ة فهي لا تمثصكوك الإجارة صكوك ملكيّ  -

 ضرورة لإطفائها.

 
 

    ح       ه : ه      -2/2

 مملوكة عين من يتستوف الذمة، في موصوفة لمنفعة بائعا يكون قد الصك مصدر

 في والمكتتبون المستقبل، في للمستأجر وتسليمها شرائها بعد بتملكها يلتزم أو للمؤجر،

 التي العين تأجير إعادة بقصد الذمة، في الإجارة بعقد المنفعة لهذه مشترون الصكوك

 بأجرة الذمة، في موازية بإجارة قبضها قبل أو قبضها، بعد المنفعة، هذه منها تستوفى
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 عن نيابة وإدارته الإصدار، تنظيم البنك ويتولى الصكوك، حملة على توزع أعلى

  .1أجر مقابل الصكوك، مالكي

   ج               ه    (: 04    )    
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  :)  ح       (   ج                       خ     -أ
 

  1:يلي كما الإجارة صكوك هيكلة خطوات حصر مكني

 سيتم التي أو ( صكيكالتّ  ةعمليّ  في استخدامها المراد للأصول رصدِّّ مُ ـال حدديُ  -1

 .الخاص الغرض ذات الشركة إلى للأصول رةالمصدّ  الشركة بعدها لتبيع  )هاكُ تمل  

 ةملكيّ  الصكوك هذه لوتمثّ  الإجارة، صكوك الخاص الغرض ذات الشركة صدرتُ  -2

 طرف من فيها الاكتتاب ليتم تأجيرها، المراد الأصول ملكية في شائعة تساويةمُ  ةحصّ 

 .المستثمرين

 الخاص الغرض ذات الشركة طرف من الإجارة صكوك إصدار حصيلة تجمع -3

 .رةالمصدّ  للشركة انقدً  وتدفعها

 جهة إلى الأصول تأجير بإعادة الخاص الغرض ذات ركةالشّ  نفسه الوقت في تقوم -4

 .جاريالإ دفع مقابل نةعي  مُ  لمدة ثالثة

 الخاص، الغرض ذات الشركة إلى ادوريّ  عليها فقالمتّ  للأجرة المستأجر يدفع -5

 متغير أو ثابت فائدة معدل في ممثل مرجعي أساس على الإيجار هذا ويحسب

 عليه فاقالاتّ  تم ما أو معينة، مئوية نقطة إليها مضافة...، LIBOR ،  EURIBOR:مثل

 الخاص الغرض ذات الشركة طرف من تحويلها ليتم الأمر، بادئ في الأطراف بين

 في أشهر، 1 شهر،( أجل كل عند -المستثمرون– أصحابها على الإيجار أرباح وتوزيع

 حسب الاتفّاق. )السنة نهاية

 إلى الأصول بإعادة المستأجر يقوم الإجارة، ةمدّ  انتهاء وبعد ،الاستحقاق تاريخ عند -6

 إلى الأصول بيع بإعادة الأخيرة هذه تقوم أن على الخاص الغرض ذات الشركة

 للصكوك ةالاسميّ  للقيمة الأولي فاقالاتّ  بحسب أو(  السوقية بقيمتها الأصلي المصدر

 .)المؤجرة للأصول المتبقية القيمة بحسب أو رةدّ المص

 للشركة بيعها المعاد الأصول أموال على الخاص الغرض ذات الشركة لحصُ تَ  /أ -7

 .رةدّ مصال

                                                           
 راجع:                                                                                                                                           1

-Adam Nathif Jama. Sukuk: A Panacea for Convergence and Capital Market Development in the OIC  

Countries. Paper presented at the International Conferences on Islamic Economics and Finance, Jakarta, 2005, p384 
-Rodney Wilson, Innovation in the structuring of Islamic Sukuk securities, 2nd Banking and Finance International 
Conference, Lebanese American University, Beirut, 23rd – 24th February 2006.pp :10-11; 
-Mohd Yahya Mohd Hussin, Fidlizan Muhammad, Salwa Amirah Awang Development of Sukuk Ijarah in Malaysia, Journal of 
Islamic Economics, Banking and Finance, Vol. 8 No. 2, Apr - Jun 2012 , p.96; 
- Dubai International Financial Centre, Dubai International Financial Centre : Sukuk Guidebook, dubai UAE, NOV 2009, p.p 
 بتصر ف .14-15:
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 الأصول بيع حصيلة الخاص، الغرض ذات الشركة تستخدم نفسه، الحين في ب/    

 ذات الشركة وتحل التصكيك عملية وتنتهي المستثمرين، إلى الصكوك بالقيمة للوفاء

  .الخاص الغرض

 

 :1نذكر منها   ج   :            أه    -ب

 ومخاطر محدد، وعائد محدد بمبلغ محدد أجل ذو صك شراء :     ث      ن   - 

 الأصل بملكية مضمونة لكنها الأجل في الصك بقيمة الوفاء عدم بمخاطر محددة،

 .التصكيك موضع

 هذه بضمان للأصول قبل من متوفرة تكن لم يولةسُ  على الحصول :            ن    -

 (....ميناء مطار، مصنع، أرض، قطعة إدارة، مبنى الأصل يكون قد( الأخيرة

 

  :  ج            ط  -ج

 بطول مقرونة النقدي مالتضخّ  نسبة ارتفاع مثل بها، الخاصة المخاطر بعض هناك   

 الصيانة مشاكل أو المستأجر، طرف من للإيجار السداد عدم أو وتأخير السداد، فترة

، أو أن يعُيد منتجاتها أو المؤجرة العين سوق مخاطر أو المؤجرة للعين تكاليفها وزيادة

 تفسيداً.  المستأجر إجارة الأصل لمن هو أكثر منه تخريباً و
 

          ث    : أ     ُ                                       

 ص في ثلاثة نقاط:تتلخ  

   أ      ج    )أ            ئ   ه (:             /1

وتعرف بأنها:" وثائق متساوية القيمة عند إصدارها، ولا تقبل التجزئة، ويمكن    

تداولها بالطرق التجارية، تمثل حصصا شائعة في ملكية أعيان مؤجرة، أو موعود 

 2الوثيقة ويرتب عليه مسؤولياتها"، مما يخول مالكها حقوق هذه استأجرها

ح من هذا التعريف أن المقصود من وراء إصدار هذا النوع من صكوك مما يتضّ 

ة وليس صك إجارة الإجارة هو بيع الأصل، وبالتالي فحقيقة هذا الصك هو صك ملكيّ 

غير أن اعتباره هكذا من باب التجوز نظرا لارتباط الأصل المباع بعقود إجارة، ويمكن 
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إلى  -صكما رأينا في الخصائ–الأمر  يصدر هذه الصكوك مالك الأصل أو يسندأن 

 البيع و الإجارة.ا نقول أنّ هذا النوع يشمل عقدي  وللجمع بينهم 1.وسيط مالي

ويأخذ هذا النوع من صكوك الإجارة صورتان بحسب وجود أو عدم وجود الأصل 

 2.وقت الاكتتاب

وك في السوق وفي هذه الحالة يجوز تداول هذه الصك  ج    لأ        لا    ب: -

، )بيع الإنسان ما يملك(ل أصول معينة موجودةمباشرة لأنها تمثّ  الثانوية بعد شرائها

 ويكون هنا: 

 ، كالعقاّر أو المصنع...، رهااجباستئالمصدر بائع للأصول المؤجرة أو الموعود * 

 المكتتبون مشترون لها؛* 

 ؛مرتبطة بالأصل الصك جزء من ملكية حصة شائعة تمثل قيمة* 

 ؛، بعد تقديرها من أهل الخبرةحصيلة الاكتتاب ثمن الأصول المباعة* 

 عائد حملة الصكوك هو الأجرة. * 

طرح المشروع للاكتتاب عن وفي هذه الحالة يُ  :     ج    لأ        لا    ب -

 وبالتالي:استثمار في شراء أصل للتأجير،  كطريق صكو

لإصدار مقدار المصدر إما أن يكون مضاربا مضاربة مقيدة وبذلك يحدد في نشرة ا* 

 محدد أو بدون أجر؛ ربحه أو وكيلا بأجر

 المكتتبون مشاركون شركة عقد لغرض محدد؛* 

ملية بالشراء تمثل قيمة الصك مقدار المشاركة وليس ثمنا حقيقيا حتى وإن سميت الع* 

 لا الحقيقة؛ العرففهو على سبيل 

ة يقوم حصيلة الاكتتاب ثمن الأصول المراد شراءها، فبعد تجميع هذه الحصيل* 

راء يصبح حملة الصكوك مالكين ملكية ة الشّ عمليّ  المصدر بشراء الأصل، وبعد

 مشاعة؛

 عائد حملة الصكوك هو الأجرة؛* 
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 لا يجوز تداول هذه الصكوك إلا بعد شراء الأصل فعلا.* 
 

 

 ف، ولعلنا نقصكوكالبعض الصور التي تشمل هذا النوع من  الدكتور منذر قحفوذكر 

 :بعضها بشيء من الإيجاز عند

         لأ   : 

وهي الصورة المبسطة لسندات الإجارة، وهي تقوم على وجود عقار مملوك     

لشخص واحد، يحمل سندا يمثلّ ملكيته للعقار، وهو مؤجر لطرف آخر هو المستأجر، 

ي يدفع للمؤجر أجرة العقاّر بصورة دوريةّ كل مرة في الشهر، فالسند هنا هو سند الذ

 1أعيان مُؤجّرة

          ث    : 

وهو المشهور  د اختلاف صغير،صوهي مثل الأولى مع اختلاف بسيط )الدكتور يق    

على لسان الناس، لأن بسيط تعني كبير على خلاف المشهور( هو أنّ مالك العين 

المؤجّرة يحمل عدةّ سندات إجارة بحصص مُتساوية شائعة من العين، ويبيعها متفرقة 

، %1لأشخاص متعددّين، فيكون كل سند يمثلّ حصة شائعة محددةّ من ملكية العين )

10% )..... 

ويحصل مالك السند على حصّته من الأجرة، بالشكل، بالميعاد الذي يَنصُ  عليه عقد 

السند في السوق لأي مشتر، بالسعر الذي يتفقان عليه، زاد  عبي الإجارة، وهو يستطيع

 2أو نقص عن الثمّن الذي دفعه عند حصوله على الصك.

          ث  ث : 

ة حكوميةّ، نحو أن تحتاج جهة من جهات القطاع الخاص، مثل شركة طباعة، أو جه    

إجارة تلك العين،  منافع عين، وترغب في الحصول عليها عن طريقوزارة العدل، إلى 

لمحكمة، فيلجأ الراغب بالحصول على العين إلى  مبني ولتكن طائرة لشركة طيران، أو

وسيط مالي)بنك إسلامي مثلا(، ليشتري العين ثمّ يؤُجّرها إلى الآمر بالشّراء، وتصدر 

سندات إجارة ذات قيمة اسميةّ متساوية، يساوي مجموعها قيمة العين، من جهة حكوميةّ 

جل العقاري، أو من المال المؤجر، أو من المستأجر. وبعد ذلك يَع مدُ البنك كالس

3الإسلامي إلى بيع هذه السندات في السوق للمستثمرين الأفراد.
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 :                

تشبه الثالثة، لكن للوسيط المالي دور أكبر، فهو يحتفظ ببعض الحقوق والواجبات      

 بصفة الوكالة عن حملة الصكوك.

يمكن أن يشمل ذلك إدارة ما يتعلق بعقد الإجارة، من تحصيل أجُرة، وتوزيعها على 

مالكي الصكوك، وحفظ سجل السندات، وحفظ سجل الصكوك، ومتابعة ما ينشأ من 

قضايا وخلافات أمام المحاكم أو خارجها  أو بين مالكيها و المستأجر. وقد تقوم بهذا 

أو جهة من القطاع الخاص  -بدون أجر بأجر أو-العمل جهة حكوميةّ متخصّصة 

لترويج سندات الإجارة، وتدبر هذه الجهة الوكيلة كل مجموعة سندات تصدر لعين 

واحدة، أو لمجموعة أعيان مرتبة مع بعضها بعقد إجارة واحدة على حدة. و تتقاضى 

و على ذلك أجرا من المستأجر، أو من المؤجّر، أو من كليهما محسوبا بمقدار محددّ، أ

 1بنسبة من الأجرة المترتبّة لمالك السّند.

 :               

دون وجود الوسيط المالي، فتعتمد الجهة  نوهي تشبه الصورة الثالثة أيضا، ولك    

 كتتاب بصكوك الإجارة.الراغبة في استئجار العين إلى دعوة الجمهور إلى الا

نائها، وقبضها وكالة عن بو ينص الاكتتاب على توكيل المستأجر بشراء العين، أو 

أصحاب الصكوك. ثم يعقد عقد الإجارة بعد القبض بالشروط المتفق عليها في الدعوة 

للاكتتاب، وفي خطابات أو طلبات الاكتتاب، ويمكن أن يتم القبض و عقد الإجارة تحت 

  2رقابة طرف ثالث، نحو سلطة رقابية حكومية، أو أمير استثمار.

 .فرعية لهذه الصورة الخامسة، وحدهّا من بعض الجوانبزاد الدكتور بذكر صور 

:               

كر إجارة طويلة، حكر، و الحتقوم على أساس الهي صورة من صكوك الإجارة  و    

حيث  3الأوقاف في الأغلب، وقد تكون في الأملاك الخاصة أيضاتنطبق على أراضي 

إقامة البناء أو غرس الأشجار، لأنه يطمئنّ إلى من  يقصد المستأجر إجارة طويلة تمكّنه

الفقهاء أنّ البناء و الغراس المنافسين لمدة الحكر، وقد اتفّق انتفاعه بالأرض خاليا من 

ويمكن في . 4ملك للمُستأجر، له أن يبيعه، أو أن يهبه، أو يوصي به، كما أنه يورث عنه

رة، بدقةّ لا تترك مجالا ة الإجاالحكر وصف البناء، و وصف صيانته و تأمينه خلال مدّ 

                                                           
  المرجع نفسه.1 
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 بحيث يعرف ما سيكون على الأرض من بناء عند انتهاء الحكر.للنزاع، 

لوقف، أو المالك، ناظر ا روصورة صكوك الإجارة القائمة على الحكر هي أن يحتك 

إسلامي، أو شركة تأجير إسلاميةّ، فيقوم مالي، نحو مصرف الأرض إلى وسيط 

إجارة أعيان بملكيةّ البناء وحده، دون أجير، ثم يصدر سندات الوسيط بالبناء و التّ 

رة وهي وتمثل هذه الصّكوك ملكيةّ البناء الأرض، يبيعها للأفراد المستثمرين،  المؤج 

إلى الوقف بعقد الحكر،  ملكيةّ تأول إلى الانتهاء عند أجل الحكر لانتقاء ملكية البناء،

نحن هنا أمام صكوك ذات عائد إيجاري لمدةّ بصفته جزءا من أجرة السنة الأخيرة. ف

 .1محددّة دون أن يكون للعين المؤجّرة قيمة متبقيةّ يملكها صاحب السند

هذا وقد أشرنا سابقا إلى أن هذا الصنف لا يصلح بسبب تداول أصول الدولة و هذا ما  

  وافقه الدكتور منذر قحف. اعترض عليه الأزهر و
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          ن  ع:       /2

وتعرف بأنها:" صكوك تحمل قيما متساوية يصدرها المالك لعين موجودة، أو    

يصدرها معيد الاستئجار من الباطن بإذن المالك، خلال فترة الإيجار، أو وكيلهما، 

الصكوك من خلال تأجير الخدمة لهم  لحاملي -دون العين -مليك المنفعةوذلك بغرض ت

2فترة صلاحية الصك، فيحق لهم ريع الأصل" خلال فترة معينة هي
 

 هذا و إن استئجار منافع الأعيان يقع على ضربين: 

 إجارة منافع أعيان معينّة، وذلك كأن يؤُجّره منفعة سكنى بيته الفلاني. أ لا:

إجارة منافع أعيان موصوفة في الذمّة، وذلك كأن يؤُجّره منفعة سكنى بيتِّ صفته  ث    :

 فه وصفاً مزيلًا للجهالة و الغرر، ونافياً للمشاقة و النِّّزاع.كذا وكذا، و يص

وعليه فإن صكوك ملكيةّ المنافع تشمل هذين النوّعين: صكوك ملكية منافع الأعيان     

 المعينّة، وصكوك ملكية الأعيان الموصوفة في الذمّة.
  
  3:                 ن  ع  لأ           ن  -2/1

أن يقسم مالك عين منفعة هذه العين إلى أجزاء مُتماثلة، ويمثلّ كل الصورة الأولى: - 
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جزء من أجزاء هذه المنفعة بصك يفصل فيه أحكام تمليك هذه المنفعة ، كمدةّ للانتفاع، 

 وطريقته، وقيمته، وغيرها من الشروط و الأحكام، ثم يطرح هذه الصكوك للاكتتاب.

  ث  :  

الانتفتاع  منتتج ستياحي فيته مائتة وحتدة ستكنية بتقستيمأن يكون مالك برج سكني، أو      

تمثتّل كتل حصتة منهتا منفعتة ستكنى هتذه الوحتدة  1بكتل وحتدة ستكنيةّ إلتى خمستين حصّتة

لمدةّ أسبوع من كل عام، وعليه فيتحصّل من ذلك خمستة آلاف صتك يمُثتّل كتلّ   ةالسكنيّ 

حدةٍ سكنيةّ مُعينّة، من برج أو مُنتج معيّ  ن، لمدةّ أستبوع متن كتل عتام منها منفعة سكنى وِّ

وقيمتتة كتتل صتتك عشتترين ألتتف د، تتتدفع مقدمّتتة، أو مُقسّتتطة، أو  لمتتدةّ عشتترين عامًتتا،

  2مؤخرة إلى أجل محددّ ثم تطُرح هذه الصكوك للاكتتاب فيها

:                

بعد تأمل ما سبق من صورة هذه الحالة ومثالها، فإنه يتبين للباحث أن هذه الصورة إنمتا 

 عقد إجارة، ويكون: هي

 مصدر الصكوك هو المؤجّر. -

 المكتتبون في هذه الصكوك هم المستأجرون لهذه العين. -

 عة سكنى العين المؤجرة.فما تمثله الصّكوك ملكيةّ من -

 حصيلة الاكتتاب هي الأجرة، ثمن المنفعة. -

يوع، ولهتم وعليه فتإن حملتة الصتكوك يملكتون منتافع هتذه الأعيتان المُتؤجّرة علتى الشت -

 3غنمها وعليهم غرمها

  :ح           لأ   

جواز هذه الصتورة لخلوهتا متن المحتاذير الشترعيةّ؛ وذلتك  -والله أعلم-يظهر للباحث    

كمال لأنهّا في حقيقتها عقد إجارة من مالك للعين، إلا أنّ جواز هذه الصورة مرتبط باست

 4بطله.شرعا، وانتفاء ما ي العقد لشروط الإجارة المقررة

                                                           
أسبوعا، وغاليا ما يُخصّص أسبوعان منها للصيانة السنوية، فيتحصّل من ذلك خمسون أسبوعًا قابلة  52وذلك لأن العام الميلادي يحتوي على  

 1 للتأجير و الانتفاع السنوي.
 Timeلذي بنيت عليه معاملة معاصرة انتشر التعامل بها، وهي ما اصطلح على تسميتها بالمشاركة في الوقت " وتعد هذه الصورة الأصل ا 2

Share ‘’ ، ،ولهذه   والمثال السابق صورة مبسّطة لهذه المعاملة، و التي يمكن اعتبارها في كثير من صورها صيغة من صيغ صكوك ملكية المنافع

كصكوك برج زمزم عند الحرم المكّي الشريف، وصكوك تقاسم بالمدينة النبّوية، وتطبيقات مختلفة لشركات سياحيّة المعاملة تطبيقات كثيرة، 

 ومنتجعات في بعص الدول العربيةّ.
 .4أ.د. حسين حامد حسّان ص  ،بنظر: صكوك الاستثمار 3
 .329د.حامد ميرة، ص 4
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 :1         ث    

بتقسيم المنافع التي ملكها بعقد  -مالك لمنافع عين أو أعيان معينة-أن يقوم مستأجر    

 الإجارة إلى صكوك مُتساوية القيمة، ثم يقوم بطرحها للاكتتاب العام.

   ث  :

أن تقوم شركة استثمار إسلاميةّ باستئجار مجموعة أبراج سكنيةّ عددها عشرون برجًا 

من مالكها لمدةّ عشرين عامًا، ثم تقوم بتمثيل منفعة سكنى على كل وحدة سكنيةّ لمدةّ 

زمنيةّ معينّة في صك، وتقوم بطرحها للاكتتاب العام، فيكون مالك الصك مستحق ا 

لمنفعة الوحدة السكنيةّ التي يمُثلها الصك طوال المدةّ الزمنيةّ المحددّة فيه بالسكنى أو 

 أو الهبة، وهو ما يسُمى تداول الصكّ.إعادة التأّجير 

 :               

نه يظهر للباحث أنّ هذا النوع إبعد تمام استعراض ما سبق من الصورة ومثالها ف     

حقيقته عقد إجارة، إلا أنّ الفارق بينه وبين الصورة السابقة أنّ  من الصكوك إنما هو في

 -المستأجر-المؤجر هنا هو مالك المنفعة المُؤجّر في الصورة الأولى هو مالك العين، و

 وهو ما اصطلح على تسميته بالإجارة من الباطن.  

 ح         :

بناءًا على ما سبق ترجيحه من جواز تأجير المستأجر للعين المستأجرة، بمثل ما      

جواز هذه الصورة من  -والله أعلم-استأجره به أو اقل او أكثر، فإنه يظهر للباحث 

ملكيةّ المنافع، شريطة أن يستكمل العقد شروط الإجارة، وشروط الإجارة من صكوك 

الباطن و التي أهمها أن تكون مدة الإجارة التالية أقل من مدة الإجارة الأولى أو مثلها، 

 وأن يكون المستأجر الثاني مماثلاً للمُستأجر الأوّل في الضرر أو أقلّ منه ونحو ذلك.

جر العين المستأجرة إذا : "ويجوز للمستأجر أن يُ  -مه اللهرح-دامة قال ابن قُ      ؤ 

 ،نص عليه أحمد. أو دونه في الضرر" ،لمن يقوم مقامه ولا تجوز إجارته إلاّ  .قبضها

 .وهو قول الشافعي وأصحاب الرأي

مد وبه نص عليه أح ،بمثل الأجر وزيادة ،: "ويجوز للمستأجر إجارة العينإلى أن قال

قال علماء اللجنة الدائمة للإفتاء : "إذا استأجر إنسان  بيتاً ، أو  و 2تهى.ان الشافعي" قال

ة تلك رها لمثله بقيّ ؤجّ جاز له أن يُ  ،ة، وبقي له منها زمنمدّ  –مثلاً  –شقةً ، أو معرضاً 

                                                           
 .330، 329نفسه، ص المرجع 1
  (.56 -8/54"المغني" )   2
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 1.المدة بقليل، أو كثير، دون غبن" انتهى

 مدة معلومة : فله أن : "إذا استأجر الإنسان محلاً صالح بن فوزان الفوزان وقال الشيخ

كُنه تلك الميَ  ره لغيره مم  ؤَ ـــ، وأن يُ دةس  : أن مثله في الاستعمال، أو أقل منه؛ أي ن هوجِّّ

 .له أن يستغل منفعة المحل

2 

                                 ن  ع  لأ        -2/2
2: 

:             

أن تقوم جهة بطرح صكوك تمثل ملكيةّ الانتفاع بأعيان موصوفة في الذمّة، وتبينّ     

في هذه الصكوك تفاصيل هذه المنفعة، والعين محل الانتفاع وصفا دقيقاً، ومدةّ الانتفاع 

 وشروط هذا الانتفاع. -بدايةً ونهايةً -

   ث  :

بالتخطيط لإنشاء وحدات  أن تقوم شركة من شركات التمّويل و التطوير العقاّري    

سكينة موصوفة وصفاً دقيقاً، ثم تقوم بتمثيل ملكيةّ الانتفاع بسكنى هذه الوحدات السكنيةّ 

مُتساوية القيمة وتطرحها للاكتتاب العام، وتبينّ فيها  الموصوفة وصفاً دقيقاً في صكوك

 ة.مدةّ الانتفاع وتاريخ ابتدائه وانتهائه ونحو ذلك من التفصيلات المهمّ 

       ف       : 

تأمّل هذه الصورة فإنّ الذي يظهر للباحث أنّ هذه الصورة من صور صكوك  بعد    

 ملكيةّ المنافع إنمّا هي في حقيقتها عقد إجارة عين موصوفة في الذمّة، ويكون: 

 عين موصوفة في الذمّة.  -بائع منفعة-مصدر هذه الصكوك مؤجّر  -

 مستأجرون لمنافع هذه العين الموصوفة في الذمّة.  المكتتبون في الصّكوك هم -

 حصيلة الاكتتاب هي الأجرة.  -

وعليه فإنّ حملة الصكوك يملكون منافع الأعيان الموصوفة في الذمّة على الشيوع،  -

 3لهم غنمها وعليهم غرمها

                                                           
الشيخ عبد العزيز بن باز، الشيخ عبد العزيز آل الشيخ، الشيخ عبد الله بن غديان، الشيخ صالح ، ( 92/  15فتاوى اللجنة الدائمة " )   1

 .الفوزان، الشيخ بكر أبو زيد
 .331 -330نفسه،  2
، الفقرة الاستثمار كالمعيار السابع عشر: صكوة، انظر، المعايير الشرعيّة لهيئة المحاسبة و المراجعة للمؤسسات الماليّة الإسلاميّ  3

 (.314:ب( ص )5/15/2)
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 ح   ه ه       : 

ه يظهر للباحث فإنّ  1بناءًا على ما سبق ترجيحه من جواز إجارة الموصوف في الذمة    

جواز هذه الصورة شريطة استكمال شروط الإجارة الموصوفة  -بالصواب و الله أعلم -

 في الذمّة السابق بيانها.

3/ :                     

دُ إليه إلى: إجارة عين،      يظهر ممّا سبق بيانه من تقسيم الإجارة باعتبار ما تـَـرِّ

الصكوك يقوم في حقيقته بتحويل خدمة أو عمل من وإجارة عمل، فإن هذا النوع من 

جهة معينّة أو موصوفة في الذمّة إلى صكوك مُتساوية القيمة لها خصائص الأوراق 

 .2الماليةّ وسماتها

وعليه فيمكن تعريف صكوك ملكيةّ الخدمات بأنهّا: وثائق ذات قيمة متساوية عند     

من جهة  -عمل  -ئعة في ملكيةّ خدمة إصدارها، ولا تقبل التجّزئة، تمثلّ حصصًا شا

 مُعينّة أو موصوفة في الذمّة.

 : 3لصكوك ملكيةّ الخدمات نوعان رئيسيان   

   ن    لأ   :             خ     ج       ن 

      ه:   

أن تقوم جهة بتمثيل خدماتها على شكل صكوك، فيها وصف دقيق مُحكَم منضبط 

خدمتها، ثمّ تطرحها للاكتتاب العام؛ فيكون المكتتب في صك لحصّة شائعة مُقد رة من 

 من هذه الصكوك مالكًا لحصّة مُشاعة من خدمات هذه الجهة

  ث  :    

أن تكون جامعة  في حاجةٍ إلى سيولة لتمويل بناء مرافق أو نحو ذلك من     

عة كل صك من هذه الصكوك منف المشروعات، فتقوم بطرح صكوك ملكية منافع، يمثل

الدراسة لمدةّ عشر ساعات جامعيةّ في تخصصات معينّة، ويتمّ بيان ما تشتمل عليه هذه 

على أن تكون هذه الساعات  -كساعات معمليةّ، ونحو ذلك من التفصيلات  -الساعات 

 ه على سبيل المثال.1435ه إلى العام 1430مُستحََق ة في العام الجامعي 

                                                           
 : المطلب الثاني من المبحث الثاني في الفصل الثاني، لكتاب صكوك الإجارة حامد ميرة.انظر 1
 ". TITRISATIONهو ما يسمّى بالتصكيك "  و 2
 .340-337ص ، ةميرة، صكوك الإجار دحام 3
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زمة لتمويل مشروعاتها، و الاّ فهنا تكون الجامعة قد حققت الحصول على السيولة    

 1المكتتب في هذه الصّكوك قد استحقّ منفعة التعّليم الجامعي بسعر مناسب.

        ف       :

بعد تأمّل الصورة السابقة فإن الذي يظهر للباحث أنهّا عقد إجارة، من قبيل إجارة     

 ويكون:  -ير المشترك الأج -الأشخاص

 بائع خدمة )عمل(.  -مُصدر الصكوك هو الأجير المشترك -

      المكتتبون في الصكوك هم مُستأجرون لهذه الخدمة. -

 حصيلة الاكتتاب هي الأجرة.  -

وعليه فإنّ حملة الصكوك يملكون الخدمة المبينّة في الصك بتفاصيلها، و بالشروط  -

                                                   2المرفقة في العقد

 ح         :     

شريطة أن  -أجير مُشترك  -يظهر للباحث جواز هذه الصورة لأنها عقد إجارة     

تتوفرّ في هذا العقد جميع شُروط عقد الإجارة الواردة على العمل، من حيث تحديد نوع 

 دفعها، ونحو ذلك. العمل، أو مدته، ومقدار الأجرة، ووقت 

 

   ن     ث   :             خ     ج                   

      ه:    

أن تقوم شركة بتحويل خدمات موصوفة وصفا دقيقا منضبطا إلى صكوك متساوية     

القيمة، وتكون مستحقة الاستيفاء في مواعيد محددّو، ثم تقوم بطرح هذه الصكوك 

 للاكتتاب العام.

   ث  :    

تقوم إحدى الشركات السّياحيةّ بطرح صكوك متساوية القيمة يمثل كل صك منها منفعة 

ويتم تحديد هذه المنفعة تحديداً  -ساعة طيران  20كأن يمثلّ كل صك منفعة  -نقل جوّي 

دقيقاً نافياً للجهالة و الغرر و النزّاع، كأن تحُد د  مجموعة من الدوّل يمكن التنقل بينها 

الصّكوك، وأن يكون النقّل على متن طائرات شركة ذات تصنيف عالمي بمنفعة هذه 

 -على سبيل المثال -ويكون النقل على الدرجة الأولى  -كأن تكون من فئة كذا -مُعينّ 

                                                           
التأكيد على أن هذا المقام هو مقام التنظير لأصل فكرة هذه الصكوك، وتأصيلها فقهي ا، إلاّ أنّ تطبيقها في أرض ومن الأهميّة بمكان   1

 حاللوائوتضع له الأنظمة و ، الواقع يحتاج إلى تنظيم من جهة حُكوميّة، تضمن الحفاظ على حقوق حملة الصّكوك، وتشرف على ذلك

 الغش وأكل أموال الناس بالباطل. التي تمنع استغلال مثل هذه الطرق في
 .314ج(، ص5/15/2للمؤسّسات الماليةّ الإسلاميّة، المعيار السابع عشر، الفقرة )معايير الشرعيّة لهيئة المحاسبة انظر ال  2
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ونحو ذلك من التفصيلات، وتكون منفعة هذه الساعات مستحقةّ ابتداءًا من الوقت 

 الفلاني إلى الوقت الفلاني. 

     :      ف        

بعد تأمّل هذا النوع من أنواع صكوك ملكيةّ الخدمات فإن الذي يظهر أن تكييفها لا     

يخرج عن تكييف صكوك ملكيةّ منافع الأعيان الموصوفة في الذمّة؛ وعليه فإنّ هذه 

 الصورة من الصكوك إنمّا هي من قبيل إجارة منافع أعيان موصوفة في الذمّة، ويكون: 

 أعيان موصوفة في الذمّة. -بائع منافع-ك مؤجر مصدر هذه الصكو -

 المكتتبون في الصكوك مستأجرون لمنافع أعيان موصوفة في الذمة.  -

 حصيلة الاكتتاب هي الأجرة.  -

وعليه فإن حملة الصكوك يملكون منافع الأعيان الموصوفة في الذمّة حسب الشروط  -

 ك. ة الواردة في الصّ يّ و التفصيل

       :  ح     

بناءًا على ما سبق ترجيحه من جواز إجارة الموصوف في الذمّة فإنه يظهر للباحث 

جواز هذه الصورة شريطة استكمال شروط إجارة الموصوف في الذمّة التي سبق بيانها 

 1 .في الكتاب

 

 

 

 :خ            ث   
   

 

 

 

 

 

 

 

 

تبرز لنا خلاصة هذا الفصل المحتوي للإطار المفاهيمي للصّكوك الإسلاميةّ عامة،                                              

 و صُكوك الإيجار خاصة في جملة من النقاط نذكر منها: 

 اختيار صيغ التمويل يكون حسب العجز المصادف.  -

الصكوك الإسلاميةّ كثيرة، يتطلب كل نوع منها بحث وتكييف فقهي و مطابقة مع  -

 الواقع.

ه .لصكوك مبنيّ ا -  ة على مشروع تنموي، فوجودهَُا مُقترن بِّوُجودِّ

                                                           
 .انظر: المطلب الثاني من المبحث الثاني في الفصل الثاني ة،، صكوك الإجارةمير دحام 1
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 التقليدي )الأجور، النفقات....(. الصكوك لا تصلح لتمويل العجز -

 تتعرّض الصكوك إلى جملة من الثغرات و التحديّات وَجب أخذها بعين الاعتبار. -

مما سيغيرّ في مراحل إصدار الصكوك،   (S.P.V) غياب شركة ذات الغرض الخاص -

أن تكون هي  COSOB))لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة ممّا كان لزامًا عل 

  .رةركة المصدّ الوسيط بين حملة الصكوك و الشّ 

 (.الخ..... مُتساوية القيمة صكوك الإيجار كغيرها من الأوراق الماليةّ ) قابلة للتدّاول، -

 ذات الشركة تبيع الإصدار، نشرة في جاء ما حسب ،استحقاق الصّكوكتاريخ  عند  -

 السعر أو وق،السّ  بسعر رةالمصدّ  ركةالشّ  إلى كةالمصكّ  الأصول الخاص الغرض

 .-وهنا محل نظر- الاكتتاب نشرة في عليه فقـــتّ ـمـال

فيها، كوك لجملة من المخاطر وجب دراستها دراسة جيدّة قبل الانخراط ض الصّ تتعرّ  -

 وذلك بتحديد الضمانات وأساليب التحوّط الخاصة بكل صنف.

لا يتناسب في حالة ما  (ة أصول مؤجّرةصكوك ملكيّ النوع الأول لصكوك الإيجار ) -

، ولا يجوز تداول أصول من أصول الدوّلة ولة، لأنه مبني على أصلإذا أصدرته الدّ 

 الدولة، أما النوع الثاني و الثالث فلا حرج. 
  

 

 

 

 

وهذه النقاط في الحقيقة هي تمهيد لما سيأتي في الفصل الثالث )الفصل التطبيقي(               

أبرز التحديات التي تواجه صكوك الإجارة، إضافة إلى  -بإذن الله-والذي سنتناول فيه 

 تجربة ماليزيا الناجحة التي وجب الوقوف عندها و الاستفادة منها.
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                                                ث   : 

    ض                                               

 

:            

بعد أن تطرّقنا إلى الإطار المفاهيمي للصكوك الإسلامية )خصائصها، أنواعها...(،    

وكذا آليةّ سير هذه الصكوك في الأسواق الماليةّ في الفصل السابق، سنتطرق في هذا 

الفصل إلى أبرز التحديّات التي قد تواجه الصكوك الإسلاميةّ، و لشمولها وكثرتها 

 .حدٍ منها وهو صكوك الإيجاراقتصرنا حديثنا عن نوع وا

ناجحة قامت بها ماليزيا و الأردن، والتي  ةكما أننا سنتطرّق إلى دراسة تجريبيّ  

 سنستخلص منها أهم العوامل و الشروط التي أدتّ إلى نجاحها وبروزها.

 و سينقسم هذا الفصل إلى ثلاثة مباحث:  

  :       ف             .        لأ   

                                                                  :          ث  

                . 

                      .   ض     ب                 ث    : 

 

 

 

 

 

 

 

 

         لأ   :       ف                                    
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التجربة التي سيخوضها مصرف السّلام بعد أياّم في اقتراحه للصّكوك الإسلاميةّ      

 -البنك المركزي-وتداولها في سوق الماليةّ  تعُتبر بمثابة الخطوة الأولى للحكومة 

للاستفادة منها قبل إصدارها لتمويل العجز التنموي الذي تعاني منه الجزائر، فلذلك 

 تعريف المصرف، خصائصه، معاملاته و خدماته. رأينا لزامًا أن نقف عند

 

     ف خ    ه                 لأ   :                                  
 

ا ، و وفقً لي يعمل طبقا للقوانين الجزائرية، بنك شمو-الجزائر -لام مصرف السّ        

 .مبدئي ا ة في كافة تعاملاتهريعة الإسلاميّ لأحكام الش

ن قبل بنك الجزائر في ، تم اعتماد المصرف معاون الجزائري الخليجيللتّ  كثمرةو   

في  تهدفا تقديم خدمات مصرفية مبتكرة، ليبدأ مزاولة نشاطه مس10/09/2008سبتمبر 

مليار دج  10إلى أن تمّت زيادته إلى ، مليار دج 7.2برأس مال قدُرّ ب ، 20/10/2008

 .2008ديسمبر  23بتاريخ  08-04ركزي رقم وفقا للمادة التي نصّ عليها البنك الم

متطابقة مع  ، كان الهدف الرئيسي للبنك هو تقديم منتجاتتأسيسه في الجزائربمجرد    

 للزّبائن، وأيضا المساهمة في التمويل الإسلامي في الجزائر.  أحكام الشريعة

نجد أن مصرف السلام  ،بعد بنك البركة في الجزائر يستقر  كونه ثاني بنك إسلامي    

وكالات جديدة قريباً، المكتب  3يملك ما لا يتجاوز عن سبعة وكالات بانتظار فتح 

 براهيم الجزائر(.إالرئيسي في الجزائر )حي أحمد أوكد دالي 

             نك     خ      ش    :

التي للشركات مجموعة منتجات مبتكرة  على زبائنه -الجزائر-يقترح مصرف السلام 

، كما ة التي تميز العالم اليوميات الكبرى والتغيرات الاقتصاديّ بمواجهة التحدّ تسمح 

 يقترح تمويلات استثماريةّ و استغلاليةّ عن طريق الصيغ التمويليةّ المشروعة.

 :خ     لأ                نك     

، مصرف يعمنتجات المقدمّة لأصحاب المشاربالإضافة إلى المجموعة الواسعة من ال

                                                                          للأفراد:.بالنسبة.منتجاته.تطوير.يعمل على -الجزائر-السلام

يتم دفع يقترح حسابات استثمارية على فترات مُختلفة، بمبالغ يختارها المودعون، 

 الأرباح المتفق عليه مسبقا.حساباته كل ثلاثة أشهر، وفقا لمفتاح توزيع 
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بات متطلّ  مع واضحة تتماشى استراتيجيةالجزائر يعمل وفق  -إن مصرف السلام   

، من خلال تقديم خدمات جزائرة بالفي جميع المرافق الحيويّ  الاقتصاديةالتنمية 

، صيلة الراسخة لدى الشعب الجزائرية تنبع من المبادئ و القيم الأة عصريّ مصرفيّ 

ة ، و تضبط معاملاته هيئة شرعيّ المستثمرينو  لبية حاجيات السوق، المتعاملينغية تَ بُ 

 .الاقتصادن من كبار العلماء في الشريعة و تتكوّ 

 

   :    نك   خ      ن    

الجزائر مجموعة منتجات و خدمات مبتكرة مما صاغته  -مصرف السلام  يقترح 

 .لزبائنها الصيرفة المعاصرة و يحرص على حسن تقديمه

 

       :         

في مجال  الاحتياجات، و كافة ةالاستثماريّ  المشاريعالجزائر يمول  -مصرف السلام 

 عن طريق عدة صيغ تمويلية منها: الاستهلاك، و الاستغلال

 المشاركة؛    •  

 المضاربة؛    •  

 الإجارة؛    •  

 المرابحة؛    •  

 الاستصناع ؛    •  

 السلم؛    •  

 البيع بالتقسيط ؛    •  

 الخ... الأجل؛البيع     •  

 

               ج  :

تأخير، حيث جارية الدولية دون التّ  تـعاملاتالتنفـيذ  ، يضمن -الجزائر-مصرف السلام 

 خدمات سريعة وفعاّلة من: ى زبائنهيقترح عل

  ؛المستنديةّوى الدولي : العمليات وسائل الدفع على المست    •  

 التعهدات و خطابات الضمان البنكية .    •  
 

 

:          
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، خدمات تتوافق و معايير زبنائه الجزائر تحت تصرف -مصرف السلام  يضع

  مصرفية معاصرة و تقنيات عالمية مبتكرة :

  خدمة تحويل الأموال عن طريق أدوات الدفع الآلي ؛    •  

 " السلام مباشر " ؛ عد الخدمات المصرفية عن ب    •  

 خدمة الإيميل سويفت " سويفتي " ؛    •  

 بطاقة الدفع الإلكترونية " آمنة " ؛    •  

 ؛ "E-Amina" خدمة الدفع عبر الأنترنت    •  

  خزانات الأمانات " أمان " ؛    •  

  ماكينات الدفع الآلي ؛    •  

 1ماكينات الصراف الآلي    •  

                                                           
1 http://www.alsalamalgeria.com/?path=catalogue.produits.famille.3 : الموقع الرسمي للبنك بتصرف  

http://www.alsalamalgeria.com/?path=catalogue.produits.famille.3
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          ث    :            نظ                

  لأ             ف                        نظ                  (: 05  ش       )
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                       ث   :                                  

                                                        

 

 

، وتزايـد بلدان العالمة في العديـد مـن ـة الإسـلاميّ الماليّ  شـهدهر الـذي تَ رغم التطوّ    

 ، ونختصّ بالذكر ما تطرقنا إليه في هذه المذكّرة وهوــاــا ودوليّ محليّ عليها لــب الط  

، إلاّ أنها قد توُاجه بعض التحديّات التي تعرقل نجاحها و ةــكوك الإســلاميّ داول الص  تــَ 

 نا نقف عند بعضها بشيء من الت فصيل. ولعــلّ حُسن سَيرها، 

 

  ن  ح             ش          ش                أ     لأ   :.           

                                   

 

 

ة حمـلات متزايـدة كوك الإسـلاميّ واجه الصّ تُ  :             ن        ص   ش   -1

أن بعض الفقُهاء منهم ، حيـث ة وغـيرهمـيرفة الإسـلاميّ لـى الصَ ريصـين عمـن قبـل الحَ 

وعلى سبيل المثال نذكر:  ،أشَاروا إلى مخالفات شرعيةّ وقعت فيها  هذه الأخيرة

يسُمّى بالإيجار صكوك الإيجار، و التي احتوت )قديما أي قبل تصحيحه( على ما 

 ، فهذا الأخير يتلخص في ثلاث نقاط: )والإيجار نوعان مالي وتشغيلي(  المالي

مالك الشيء لا يتحمّل ما قد سيحدث للأصل المؤجّر، بل يتحمّلها الذي طلب الإيجار،  -أ

وهنا أول مخالفة شرعية، لأن الشريعة قائمة على قاعدة مهمّة وهي " الوكيل يده يدُ 

أمانته لا يتحمّل إلا عند التعديّ أو التقصير " أي أنّ الوكيل لا يتحمّل الخسائر التي قد 

مثلا إلا إذا هو اعتدى عليها أو أوصى بالاعتداء عليها أو قصَ ر في  تحدث للسياّرة

حفظها، كأن يسُهّل للس ارق سرقتها بترك الباب مفتوح، أو يعُيرها لمن لا ي حسن قيادة 

 السياّرة. 

و الفقهاء يفرّقون بين أمرين وهما: خسائر أساسية وتشغيلية، الأولى وهو كأن     

سبب لها التلف، فهنا الأصل أن يتحمّلها مالك الشيء، أمّا الثاني يحدث حادث للسياّرة يُ 

 وهي تكاليف تظهر مع استعمال السياّرة و لا دخل للمالك فيها. 

للخروج من هذا المشكل، لابدّ من المالك أن يتحمّل المسئولية مع وضع قائمة من  و
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ستأجر إن عرف أن المستأجر على الحفاظ على الأمانة، لأن الم الشروط التي تلُزم

الخسارة لن تكون على عاتقه، شرع في الحيلة و عدم المبالاة و الزيادة في السرعة و 

 اللعب و التدليس و غيرها.

تمليك الأصل عند نهاية المدة: وهنا ثاني مخالفة شرعية، وسمّاها الفقهاء: بيعة في  -ب

نقول أن البيعة الأولى هي بيعتان، ولعل قائل أن يقول: كيف نعرف أنها بيع في بيعتان؟ 

) سياّرة، شقةّ...( وهذا ما ذهب إليه الدكتور     الإيجار و البيعة الثانية هي بيع الشيء

 1عبد الخالق ماضي الجزائري في دراسته لهاته الصيغة.

 قبض الأجرة حسب الاتفاق وهذا لا إشكال فيه. -ج
 

ّ  مراعاته و إلا أدَ يفالجانب الت شريعي للصكوك مُهم  جد ا، توَجّب  و  قـةإلى فقـدان الثِّ

، وهذا تراجع الإقبال عليها وتحقيق خسائر أو انخفاض في الأرباح و إلى، المصداقيةّ

الذي ذكرته هو على سبيل المثال، لأنّ الكثير من المصارف الإسلامية الحاليةّ اجتنبت 

 هذه الصيغة لاحتوائها على المحاذير الشرعية.

 

شروع إصدار اعترض الأزهر على م    غ    ش   :      أ         أ      ع -2

تِّوَائِّهَا على مخالفة قانونية وهي بيع أو تداول أصول لاِّ مصر الصكوك الإسلاميةّ في  ح 

 الدوّلة، كما أشار الدكتور مُنذر قحف

تعَ مَلتَ  -باحث و مهندس في الصكوك الإسلاميةّ  -  صر اِّس  في قضيةّ الأزهر إلى أنّ مِّ

الص كوك الإسلاميةّ لتمويل العجز العادي دون التنموي )تسديد الأجور، نفقات 

 الحكومة...( وهذه ثاني مخالفة وقعت فيها.

يعُارض الصكوك  فالدكتور هنا ساند الأزهر في اعتراضه وأضاف أن هذا الأخير لم   

  2من الناحية الشرعيةّ، بل من الناحية القانونيةّ والصيغة التي أنشأت عليها.

   ض    نك       ي لأح  أ                       ث          ض    . -3

فيسعى اليوم مصرف السلام  غ  ب            ُ  ن     ه             : -4

 بمعدل ثابت ومتغيرّ ة ''م'' بسندات المساهإصدار ما يسمّى  )القطاع الخاص( إلى

وهو موضوع مذكّرتنا، فتستطيع وضع -، أمّا القطاع العام )الدولة( (حسب المردودية)

 قانون يؤُطّر الصكوك السياديةّ بكل سهولة.

                                                           
 .https://www.youtube.com/watch?v=Y9aBVCiIfVIالفتوى موجودة في الرابط التالي:  1
والذي تجده في الرابط  مصر،-الصكوك الإسلامية، مزاياها وأخطارها، الجزيرة، 18-2-2013انظر لقاء الدكتور منذر قحف يوم  2

 التالي:

https://www.youtube.com/watch?v=8At1ctGfge0 

 

https://www.youtube.com/watch?v=8At1ctGfge0
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من النصّوص المصادق عليها  قانوني لهم استناد إلى نصيكون ذلك بهدف أن  و     

 من قِّبل وزارة الماليةّ.

 -دالي ابراهيم-لمصرف السلام  -وغيره من الموظّفين-وقد صرّح المراقب الشرعي  

بغياب نص صريح يسمح بتداول الص كوك الإسلاميةّ في الأسواق الماليةّ، وأن هناك 

 في الإصدار.أفكار و محاولات لوضع هذا النص حتى يتسنىّ للمصرف الشّروع 

      ش                     :               ء         ُ  ُ  غ  ب  أخ ً   -5

، مُحتمل وقد سبقنا إليه الصحابة فبالرغم من وجود المعايير الشرعيةّ، إلّا أنّ الخلاف

وهنا أخص بالذكر علماء البلاد، وهم كُثر و الحمد لله، فغياب المصادقة من طرف 

  ك يحُدثُ الإبهام عند عامة الناس.هذه الصكوالعلماء على 
    
 

 

كما يجب أن يكون إصدار الصكوك الإسلاميةّ إمّا لِّشراء أصول أو لإنشاء و إقامة             

وإلاّ سُمّيت بيع عينة  -أةسابقة النشّ-أصول جديدة، ولا يجوز بالنسبة للأصول المنشأة 

فقه الإسلامي، وهو الجدل القائم في مصر ربا خفي، وهذا ما اتفق عليه مجمع الوهو 

 .تفقد ميزتها ومعناها الأصلي كما أن الصكوك، 2013بالنسبة لقناة السويس سنة 
 

         ث    : أ                 شغ                ن  ح           

                  
 

 

 

عمل  مظينللقيام بت -S.P.V -تهيئة بنية تحتيةّ  :نظ           ش     غ  ب   ط         -1

ترة من فَ  رُ ظهَ ة التي تَ للاختلافات الشرعي   سبةة بالنِّّ خاص   و ،هادُ وحّ الإصدارات ويُ هذه 

، وهذا هو المشكل الرئيسي في الجزائر، إذ ةالصكوك الإسلاميّ  ةخرى حول شرعي  إلى أُ 

نية بغياب هذه البُ  -ستصدر الصكوك والتي-صرّح قبل أياّم أحد موظّفي بنك السّلام 

مراقبة عمليات البورصة  لجنة تنظيم والتحتيةّ المنظّمة للصكوك، ممّا كان لزامًا من 

(COSOB) .أن تقوم بهذه المهمّة 
 

قبـل إصـدار الصـكوك      :                    ف  لا                     ن          َّ  -2

ة، ــّـولية دُ ــّـمـن تصـنيفها ائتمانيـا مـن قبـل وكالات تصنيف ائتماني لا بدّ  ةالإسـلاميّ 
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ة، وفي ذلك ة الدوليّ ولي وغيره من المؤسسات الماليّ قد الد  ورة صندوق الن  شُ وكذلك مَ 

 1.خفض كثيرا من العوائد المتوقعةممّا يُ كوك تكلفة كبيرة علـى حملـة الصّ 

صنيف الأمر الذي دعا إلى الحصول على تَ  :  ش           ض             ُ  -3

، وذلك لتقليل المخاطر ومخاوف الاكتتاب صـنيف الائتمـانيؤسسـات الت  مُ  ائتماني مـن

 .الإصدارات في بعض

ة ــــلقـد عرفـت صـناعة الخـدمات الماليـّ     :                ش         ه    -4

ة عـاني مـن نقـص واضح في الموارد البشريّ بقيـت تُ  ـانهأ ا، إلاّ ا سـريعً رً ة تطـو  الإسـلاميّ 

ن أما لا شك فيه ومة. ة الإسلاميعامل بالأدوات الماليّ تّ بة في مجال الالمؤهلة والمدرّ 

 عيق في نفس الوقتة، ويُ شغيليّ ا مـن حيث المخاطر الت  دً تهدي ضعف العاملين سيفرض

، فالمصارف الإسلاميةّ اليوم تعتمد على كوك الإسلاميةر تداول الصّ مو وتطوّ ة نُ إمكاني  

 موظّفي البنوك التقليديـّــة للاستفادة من خبرتهم. 
 

 

 .وهو مُشاهد     :  ء       -5
 

 

           لا       .      ف        أه          ء  لا         -6
 

 

 .تجهلهفإن الناس تنفر ممّا  ص                             :   ض   ن غُ  -7

 

 

 

 

 

 

                        ض     ب                  ث   : 

 في مستمر عجز من تعاني الكثير من الدوّل باتت التمويلية اقةالطّ  صورقُ  ظل في     

 و الإصدار من كل على ااعتمادً  العجز هذا تمويل نسبة ازدادت بل ة،العامّ  موازناتها

 الحالة تزد لم و اتعقيدً  إلا المشكلة تزد لم الأساليب هذه أن إلاّ  ة،الخارجيّ  القروض
                                                           

الاستثمارية الإسلامية والتحديات المعاصرة ،" مؤتمر المصارف الإسلامية بين الواقع والمأمول، "الصكوك  كمال توفيق حطاب، 1

 .28، ص:2009والعمل الخيري، دبي، 12دائرة الشؤون الإسلامية 
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 في العجز تغطية عن قصورها إلى إضافة ا،سوءً  إلّا  ولالدّ  هذه من كثير في الاقتصادية

 من كثير موازنات في العجز شكلةمُ  وتفاقم تزايد إلى ىأد   الذي الأمر ة،العامّ  الموازنة

 .الإسلامي العالم في خاصة لدانالبُ 

 

         لأ  :                                            

ة الماليةّ الإسلاميةّ بقياس الحجم، وهو المنتج الذي هم مُنتجَ للمصرفيّ كوك أَ تعدّ الص       

ورًا غير مسبوق للمصرفيةّ الإسلاميةّ في الأسواق الماليةّ الدوليةّ، وقد بلغت ضُ حققّ حُ 

 الإسلاميةّ على مستوى العالم البلَايَِّين  من الدوُلارَات غير مُقتصرةٍ كوك إصدارات الص  

عد ماليزيا في مقدمّة الدوّل إنمّا الغربيةّ كذلك. وتُ على الدوّل الإسلاميةّ فحسب و

الإسلاميةّ و الغربيةّ من حيث حجم قيمة الإصدارات مُنذ تقريباً عقد من الزّمن، ذلك من 

 1.الت حتية والتنمويةّ أجل تمويل مشروعات البنية
    

 

 

 الإسلامي للاقتصاد الأمثل النموذج ماليزيا في الإسلامي المالي النظام أضحىكما                                            

 التنافسب صفتتّ  بيئة في وجوده الكبير الاقتصادي التنامي هذا على ساعده و رالمتطوّ 

 المالي النظام بين الاندماج مع اتماشيً  وذلك ،التحديّاتوالتطّوّر وخلوّها من المعيقات و 

 .ةالعالميّ  ةــــالإسلاميّ  ةالماليّ  والساحة الماليزي الإسلامي

 

 

         :    ح     أ                 /1

حتيةّ و التّ  نيةالبُ  لمشروعات صةالمخصّ  فقاتالنّ  تخفيض الماليزية الحكومة رفض -

  .النمو إلى الاقتصادب تدفع التي و ،الأساسيةّ

 البلاد سكان استغلال خلال من كبيرة بدرجة الذات على تعتمد استراتيجيةّ اجانته -

 زمةاللاّ  المحلية راتالمدخّ  حشد، و للسكان المسلمة الأغلبية يمثلون الذين الأصليين

 .المتاحة الإلهية الموارد لاستغلال

 من الإسلامي، البشري المال لرأس الاجتماعية المؤشرات بتحسين ماليزيا اهتمام -

 البلاد أهل من كانوا سواء للسكان، ةوالصحيّ  ةوالتعليميّ  ةالمعيشيّ  الأحوال تحسين خلال

 .بتوطينهم السلطات برحّ تُ  الذين المسلمين من إليها المهاجرين من أو الأصليين

                                                           
يّة و الصناعة الماليةّ بحث مقدمّ إلى المؤتمر الدوّلي حول منتجات وتطبيقات الابتكار و الهندسة الإسلاميّة، بين الصناعة المالية التقليد 1

 هـ، بعنوان التجربة الماليزية في إصدار الصكوك الإسلاميّة،1435رجب  6و  5م الموافق لي 2014ماي  6و  5الإسلاميّة،:يوم 

ISRA1، ص  . 

 https://kantakji.com/media/175318/380.pdfتجد البحث في الرابط الموالي : 
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 ثم الثمانينيات، منتصف حتى بحذر المباشر الأجنبي الاستثمار مع تعاملت أنها -

 الاقتصاد صالح في أساسي بشكل تصب شروط ضمن ولكن خولبالدّ  له سمحت

 . الوطني

 لا بحيث المناطق، بين العدالة تحقيق على ماليزيا عملت ةـــالماديّ  نميةالتّ  مجال في -

 كل في الأساسية البنية مشروعات فازدهرت أخرى، حساب على منطقة تنمية يتمّ 

 الزراعي القطاع لهمَ يُ  فلم جميعها، الاقتصادية النشاطات بتنمية اهتمت كما الولايات،

 إمداده تم وإنما الاستراتيجي، التجاري القطاع أو الصناعي القطاع تنمية سبيل في

 .1الأخرى القطاعات لنمو الداخلي السند وتجعله نموه، تدعم التي والوسائل بالتسهيلات

 القنوات خلال من تتم ماليزيا في الاقتصادي النشاط في الدولة دور طبيعة -

 مشاركة أوسع توفر التي المتعددة الماليزية الأحزاب في المتمثلة للشورى الديمقراطية

 السلطة ومتابعة العامة، بالمصلحة المتعلقة القضايا جميع مناقشة في للناس ممكنة

 .2عليها الموافقة يتم التي السياسات لجميع الجاد تطبيقها في نفيذيةالتّ 

 الأنشطة مختلف ممارسة في السليم الإسلاميلمنهج ا الماليزية الحكومة باعاتّ  -

 المشروعات ختلفمُ  ةملكيّ  تحويل على عملت حين ففي الموارد، وتوجيه الاقتصادية

 اعملي   واشتراكهم، الأفراد وليةئمس ممّا أدىّ إلى نمو الخاص، القطاع إلى الاقتصادية

 .القومية الأهداف تحقيق في
 

        :                        ط     /2

 التي آسيا شرق جنوب منطقة في اقتصاديا المتطورة ولالدّ  إحدى ماليزيا تعد     

 و ةالتنمويّ  الخطط بفضل العالمية الجنسيات مختلف تقصدها سياحية واجهة أصبحت

 جامعات خمس جعلت التي و المتعاقبة الماليزية الحكومات انتهجتها التي الاستراتيجيةّ

 شنغهاي موقع تصنيف حسب العالم في جامعة (500) فضلأ ضمن تقع ةحكوميّ 

 .ةالدوليّ  الجامعات تصنيف في المتخصص

 و المباشر الأجنبي الاستثمار لدعم التسهيلات تقديم و الماليزي الاقتصاد انفتاح إن     

 سعارأ في ستمرةمُ  ةسنويّ  زيادة لىإ أدىّ السياحي القطاع في اخصوصً  و المباشر غيرال

 دعم إلى آنذاك دفعها الذي و ةالماليزيّ  للحكومة اكبيرً  اتحديً  لتشك   التي المستهلك ةلّ سَ 

 المعروض و لعيالسّ  المعروض بين توازن لتحقيق رالسكّ  و الكهرباء و الوقود أسعار

 سنة( 4.8) بلغ الموازنة في عجز قابله الذي التضخم، عامل تأثير من التقليل و النقدي

                                                           
 وزارة ،  2010 / 09 / 03بتاريخ ، -  532العدد الإسلامي، الوعي مجلة التنموية، ماليزيا تجربة في قراءة الصاوي، الحافظ عبد  1

 .4ص الكويت، ،الإسلامية والشؤون الأوقاف
 نفسه.  2
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 الإيرادات زيادة و الحكومي الإنفاق مستوى تقليل إلى الحكومة دعا الذي الأمر 2012

 أسعار عن الدعم برفع القاضي القرار أهمها القرارات من جملة اتخاذها خلال من

 يتمتع التي المالية الامتيازات بعض به رفعت آخر قرار و السكر و الكهرباء و البنزين

 1/1/2014.1 من اعتبارا التقشف سياسة لانتهاج ذلك الحكومة وزراء بها

 إلى إضافة ماليزيا دولة موازنة في والعجز الفائض قيمة لنا يوضح التالي الجدول و     

 .مختلفة فترات في الحكومي الإنفاق رتطوّ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     لا                                                   :        (04)           

(           1988-2014) 
 

 (2014-2004)        خ                                 (:     06  ش       )
 

                                                           
 في الدارسين العراقيين للطلبة المالي التخصيص على الماليزية للحكومة العامة الموازنة في العجز سد قرارات تأثير سامي، حسن 1

  04/12/2014 الاطلاع تاريخ ، 2014 - 4328 العدد  المتمدن الحوار مؤسسة موقع على مقال معالجتها، وسبل ماليزيا

http://www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid=394706 
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 يعادل عجزا تسجل الحكومة موازنة أن الماليزية المالية وزارة قبل من التقارير تفيد    

 الناتج من %2.93 - بلغ المتوسط أن غير . 2013عام في للبلاد المحلي الناتج من % 3.90

 الإطلاق على مستوى أعلى إلى ليصل ، 2013عام حتى 1988 عام من الإجمالي المحلي

 % 6.70 - من قياسي مستوى و 1997 عام في الإجمالي المحلي الناتج من % 2.40 من

ة المعطيات صحّ نتأكد  (06)ومن الشكل  2009.1عام في الإجمالي المحلي الناتج من

  حول الموازنة العامة لدولة ماليزيا.

نلاحظ الفارق بين القيمة  كماسبة للإنفاق الحكومي فهو في تزايد مستمر، فأما بالنّ 

الدولة الماليزية لا تسمح في  مليون، وهذا طبيعي لأنّ  1310ر ة بمقداالسابقة و الحاليّ 

الذي ميزّها عن غيرها و  ،مشاريع البنُية التحتيةّتخفيض بعض الإنفاقات كالإنفاق على 

 من الدول.
 

        ه                                                     لأخ ى: /3

-2001       )                                    خ    (:07    )  ش   

2013)  

 

                                                           
  المرجع نفسه المذكور في الجدول السابق . 1
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على الرغم من التحفظات الشرعيةّ التي أثارها العديد من الفقهاء حول التجربة      

الماليزيةّ في الصناعة الماليةّ الإسلاميةّ، فإن ماليزيا تحتل المرتبة الأولى عالمي ا من 

حيث إصدار الصكوك الإسلاميةّ، كما هو موضح في الشكل أعلاه، ولا شك أن الخبرة 

عها المالي قد ساعدها في حصولها على قصب السبق في هذا الماليزيةّ و تطوّر قطا

من القيمة الإجماليةّ العالميةّ لإصدارات  %70المجال، حيث صُدر منها ما نسبته 

مليون دولار  324.5م، بقيمة حوالي 2013-2001الصكوك بحسب البلد خلال الفترة 

اريع البنية إصدار، حيث أصدرت العديد من الصكوك لتمويل مش 3045أمريكي ل 

التحتيةّ للدول و الشركات التابعة لها في سبيل تعزيز هذه الصكوك كأداة تمويليةّ، منها 

إصدارات شركة باوستهد القابضة في ماليزيا لتمويل إنشاء محطّة توليد الطاقة، وقد 

نيةّ طالعقاّري الو من خلال شركة الرهن 1996ك في عام أطلقت ماليزيا سوق الصكو

 1.(Cagmas Bekhad) زيةّيالمال

زاد التوسّع الجغرافي خلال السنوات المتقدمّة في إصدار الصكوك الإسلاميةّ، فلم      

تعد حكرًا على دولة أو إقليم مُعينّ، بل و لم تقتصر على الدولة الإسلاميةّ فحسب، إذ 

رة امتدتّ المنافسة لإصدار الصّكوك في كل دول العالم،  حيث وصل عدد الد ول المصدِّّ

دولة، في حين لا تزال هذه الصناعة تتمركز في  18إلى  (2012-2005)خلال الفترة 

كن يم ، و(07)ودان، و هذا ما رأيناه في الشكل ماليزيا ودول الخليج إضافة إلى السّ 

 :توضيحه من خلال الجدول التالي

 

             خ   .    ًّ  .    ًّ .       .  .      .أ  ء.     .:(05).   .                     

..................................       (2005      2012) 

 

 

 

 

 

                                                           
و الهندسة الإسلاميّة، بين الصناعة المالية التقليديّة و الصناعة  الابتكاربحث مقدمّ إلى المؤتمر الدوّلي حول منتجات وتطبيقات   1

الصكوك الإسلاميّة كأداة لتمويل التنمية هـ، بعنوان 1435رجب  6و  5م الموافق لي 2014 ماي 6 و 5:يوم ،الماليّة الإسلاميّة

 15ص، ISRA ، -جامعة ورقلة-اصر و الأستاذة ربيعة بن زيد الاقتصاديّة ومدى إمكانية الاستفادة منها في الجزائر، الأستاذ سليمان ن

. 
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أدناه يبُينّ نسبة  (08)فالشكل كوك الإسلاميةّ المصدرّة ا في ما يخص أنواع الصّ أمّ      

مساهمة ماليزيا لوحدها في اكتساح الأسواق الماليةّ، فهي لكونها مركز لابتكار الأدوات 

الماليةّ الإسلاميةّ الحديثة لم تدع باَباً للصّكوك إلا فتحته، فنشاهد أنها اعتمدت على 

والي وهذا ما على التّ   %25.38و  %35.82صكوك المشاركة و الإجارة بنسبة عالية، 

م، ثم تأتي بالمرتبة الثانية صكوك المرابحة و المضاربة 2011إلى  2001بين الفترة 

 .(%17.45)بنسبة متقاربة 

        لأ                 ص                 ج           (: 08  ش       )

 .2011     2001        خ                    ع
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  ث   :     ب   ض                                        

         

 

تلعب دولة الإمارات دورًا قيادياً وإقليمياً في مجال صناعة                    : /1

الصيرفة الإسلاميةّ، وقد تصدرّت سوق التمويل الإسلاميةّ في المنطقة، وبرزت في 

الخليجي من حيث حجم إصداراتها طليعة دول العالم وقادت دول مجلس التعاون 

إصدار للفترة الممتدةّ ما بين  63مليار دولار ل  43للصكوك، والذي بلغ حوالي 

من القيمة الإجماليةّ العالميةّ لإصدارات  %9م(، تعكس ما نسبته 2013جانفي-2001)

لثانية الصكوك بحسب البلد، و بهذا احتلتّ الإمارات المرتبة الأولى خليجي ا وعربي ا و ا

نتيجة الإصدارات الكبيرة التي طرحتها شركات ومؤسّسات حكوميةّ  عالمي ا بعد ماليزيا،

وشبه حكوميةّ، تركّزت بالدرجة الأولى في قطاع الخدمات الماليةّ و التطوير العقاّري، 

و قد قامت حكومة دبي ممثلّة بدائرة الطّيران المدني بتوقيع اتفّاقيةّ مع ستةّ بنوك 

ة بإدارة بنك دبي الإسلامي ثم بموجبها إصدار صكوك إجارة بقيمة بليون دولار إسلاميّ 

 أمريكي تم تغطيتها بالكامل.
 

 

 

تجربة إصدار الصّكوك الإسلاميةّ في السودان تجربة تعُد                     : /2

رائدة ومميزّة خاصة في مجال صناعة الصّكوك الحكوميةّ السّياديةّ، والتي كانت من 

بين أهم أهدافها تعبئة الموارد لتمويل عجز الموازنة العامة و تمويل الأصول و 

ت الشرعيةّ تصلح لإدارة المشاريع الحكوميةّ، وفي نفس الوقت أداة مُستوفية للمتطلبّا

السيولة داخل الجهاز المصرفي، و التي يعمل بها بنك السودان المركزي حالي ا فيما 

يعُرف بعملياّت السوق المفتوحة للتحّكّم في عرض النقّود، وحسب ما هو موضّح في 

عالمي ا، حيث بلغت قيمة  رابّعةأعلاه، تحتل السودان المرتبة ال (05)الجدول رقم 

من القيمة الإجماليةّ العالميةّ  %3مليار دولار أمريكي، أي ما نسبته  13.34اراتها إصد

عن طريق ين أهم المشاريع التي تم تمويلها لإصدارات الصكوك بحسب البلد، ومن ب

الصكوك مشروع سد مروي، و المموّل جزئي ا بالصكوك الإسلاميةّ من قبل حكومة 

 السودان، واعتمُدت الصكوك في هياكلها على عقد الإجارة. 

تعُتبر التجربة البحرينيةّ مع إصدار صكوك الإجارة تجربة                ن  : /3

كوك الإسلاميةّ، فقد أصدرت رائدة، وهي أوّل تجربة خليجيةّ في إصدار هذه الص
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مليار دولار  6.4م صكوكًا قيمتها الإجماليةّ حوالي 2013البحرين حتى نهاية جانفي 

من   %1.4إصدارًا، والتي تمثلّ  200أمريكي، وبهذا احتلتّ المرتبة الثامنة عالمي ا ب 

حرين إجمالي قيمة إصدارات الصكوك الإسلاميةّ عالمي ا، حيث بدأت مؤسّسة نقد الب

مليون دولار في عام  750بإصدار عشرة إصدارات لصكوك الإجارة بلغ مجموعها 

مليون دولار لمدةّ ثلاثة  25م، هذا إلى جانب إصدار صكوك السّلم بمبلغ قيمته 2001

 البنوك. .ةحاجّ .عن.الزائدة.ةيولأشهر وبشكل دوري بهدف امتصاص الس  
 

 

 

م ممثلّة ببنوكها ومؤسّساتها 1980قانت حكومة باكستان سنة                      : /4

المليةّ بإصدار شهادات المشاركة لآجال متوسّطة وطويلة الأجل بديلاً عن إصدار 

السندات بفائدة، وهي شهادات قابلة للتحّويل، وتعتمد على مبدأ المشاركة في الربح و 

وطويلة الأجل بالعملة المحليةّ الخسارة، و وضيفتها تعبئة موارد تمويلية متوسّطة 

للصناعة وغيرها، وقد بلغت قيمته إصدارات الصكوك الإسلامية  الباكستانيةّ ما يقارب 

م(، ما 2013جانفي-2001إصدارًا، خلال الفترة ) 44مليار دولار أمريكي ل  665

ات من إجمالي قيمة إصدار %15يجعلها تحتل المرتبة السابعة عالمي ا بنسبة وصلت إلى 

  1الصكوك الإسلاميةّ حسب البلد.

         ث   :                                        ش   ع 

    ن                  لا        ن             
 

     ش   ع    ن                 ط                   : /1

مشاريعها التنمويةّ بأسلوب ما أحوج الجزائر اليوم إلى صيغ وآليات لتمويل      

أي أنه لا يأخذ إلاّ حصّة من عائد وربح المشروع،  المشاركة في الربح و الخسارة،

ويتحمّل مخاطر هذه المشاريع وخسارتها، خاصة في مرحلة ما بعد النفط و البحبوحة 

 المالية التي تعيشها. 

ل  إلاّ و الواقع أنّ حملة الصكوك أو المؤسّسات الماليةّ الإسلام    يةّ المموّلة لا تمُوِّّ

المشاريع ذات الجدوى الاقتصاديةّ والتي يستطيع مدير المشروع فيها شراء المشروع 

في نهاية مدةّ التمويل من أرباح المشروع أو من موارده الأخرى، وانطلاقا من ذلك 

ويل سنحاول إظهار مدى إمكانيةّ الاستفادة من مختلف أنواع الصكوك الإسلاميةّ في تم

 المشاريع التنمويةّ و التي يمكن للجزائر الاستفادة منها. 
 

 

 

                                                           
 .17-15، مرجع مذكور آنفا، صبحث مقدمّ إلى المؤتمر الدوّلي  1
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ل  جزئي ا بالصكوك الإسلاميةّ من قبل  : -       –  ش          ي -أ و الممَو 

 .حكومة السودان، واعتمُدت الصكوك في هياكلها على عقد الإجارة

 

 

 

 

  

  

  

  

  

  

  

                                                                                                

  
    

  

  

  

  

صورة لسد مروي    

 ودانالس   -

بعض تجاربه الخاصّة  كتور منذر قحفذكر الد   ش     ن ء           ظ    :  -ب

بالصكوك الإسلاميةّ، وكان قد أشرف على مشروع بناء مساكن للموظّفين في نيجريا 

مليون دولار لإنشاء  200باستعمال صكوك الإجارة، وفيه جمعت الحكومة ما يقُارب 

المساكن بغُية إيجارها) الإيجار المنتهي بالتمليك(، أي يقوم المستأجر )الموظّف( بدف 

شهر )حسب الإتفّاق(، لتأخذ الدولة عمولة صغيرة من هذه الأجرة، و الباقي  أجرة كل

 )أي من العائد الإيجاري(  يعود إلى حملة الصّكوك. 

سنوات سَيسُددّ هؤلاء الموظفين أجرة متناقصة )لأنّ مع كل أجرة سيدفعون  10 خلال 

الصكوك ويمتلك سنوات تنتهي  10بعد سنوات،  عشرجزء من الثمّن( إلى أن تنتهي ال

 الموظّفون المساكن 

خلال العشر سنوات يتحصّل حامل الصك على جزء من رأس المال زائد    حظ :

  1مكسب.

ذكر الدكتور منذر قحف تجربة دبُيَ  في بناء مطار عن طريق   ش ء     :  -ج

مليار دولار من قبل حملة الصكوك  1.7الصكوك الإسلاميةّ، والذي تمّ تمويله ب 

دبي هي  تصبح حكومة سنوات )حسب الإتفّاق( 7دبي، فبعد -بوساطة بنك إسلامي

 2المالك للمشروع.

من  %55 نظيف على ذلك مطار السعوديةّ للمدينة المنوّرة والذي كان تمويله بنسبة   
                                                           

1  https://www.youtube.com/watch?v=8At1ctGfge0 
 المرجع نفسه  2
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 %99عن طرق الصكوك الإسلاميةّ، وهذا المشروع ناجح   %45وطرف الحكومة، 

 لأنّ مطار السعوديةّ حيوي لكثرة الوافدين.
 

 

  ن ء ج     ح      أ  خ   . -ه

 10شركت الإمارات أرادت أن تقتني    ن ء               )                خ (:  - 

رات، فهذه الأخيرة طائرات عن طريق الصكوك، فتوسّط هذه العمليةّ أحد بنوك الإما

 1مليون دولار للجمهور. 4000تستطيع أن تصُدر صكوك بمبلغ ما يزيد عن 

 ،              ،        ش                  ء - 

 .          ح      -ح

 كما أن إقامة المشاريع لا يوجب أن تكون ربحيةّ، مثال:    

لمن يسلك الطريق، هذا إذا إنشاء طريق سريع: الدولة هنا تستطيع فرض ضريبة - 

اعتبرناه ربحي، كما أنها تستطيع عدم فرضها، لأن الطريق سيحفزّ التجارة و الصناعة 

 مما يزيد في الضريبة بطريقة غير مباشرة.

                   ص         : /2

ا ودائم، ناتج عن الاختلال عرفت الموازنة العامّ       ة في الجزائر عجزا مستمر 

صور الإيرادات الحاصل بين نمو الإيرادات و النفّقات العامّة المستمر، إضافة إلى قُ 

 على الجباية البتروليةّ و الجباية الضّريبيةّ بشكل أساسي. 

 الوطني الاقتصاد أصعدة جميع مستوى على النشاط تطور زائرالج بنك تقرير يحللّ     

 التوازنات على البترول أسعار انهيار لاستمرار الكبير الأثر التقرير يبرز. 2016 لسنة

 كما .للاقتصاد المالية و النقدية و الحقيقية القطاعات نشاط على و ةالكليّ  الاقتصادية

 أن شأنها من التي لهيكلية،ا وأ الظرفية الاقتصادية، السياسة تدابير رسم على زكّ ريُ 

 أكثر قوي، اقتصادي نمو لضمان ةالأساسيّ  ةالكليّ  الاقتصادية التوازنات آجلا، تستعيد

 ً  .مستدامًا و تجانسا

 الانخفاض بعد ،( %15.2-)  2016  في البترول سعر متوسط انخفاض تواصل ىأدّ      

 و الخارجية الحسابات في عتبرةمُ  جدّ  عُجوزات إلى  ،(% 47.1-)  2015 في الحاد

 .التوالي على الثةالثّ  للسنة وذلك العامة، المالية حسابات

                                                           
 .نفسه  1
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 متقاربةعُجوزات  إلى ٪ 15,6 ب المحروقات من تاالصادر انخفاض أدىّ حيث،     

 في دولار، مليار 26 يقارب بما المدفوعات، نالميز الإجمالية و الجارية الحسابات في

-) السلع من الواردات انخفاض بسبب ، 2015 سنة بعجُوزات مقارنة طفيف جعاتر

 تآكل ستمرنتيجة لذلك، ا ،(%65-)العجز في بند "مداخيل العوامل"  وتقلص (6.1%

 مليار 114,1 إلى دولار مليار 144,1 من قائمها لينتقل 2016 في الصرف احتياطيات

 .دولار

 في ٪ 25 بحوالي المحروقات من المتأتية الضريبية داتراالإي في تراجعال تسببّ كما   

 على ، 2015 في ٪ 15,3 مقابل الداخلي، الناتج إجمالي من ٪ 13,5 يقارب نيزامي عجز

 تمّ  .التجهيز نفقات انخفاض و العادية الإيرادات في المحسوس الارتفاع من الرغم

 ضبط صندوق من اقتطاعات خلال من ،٪ 58,1 حدود في العجز، هذا تمويل

 .1دينار مليار 740 بلغ 2016 نهاية في أدنى حداّ قائمه بلغ والذي ،الإيرادات

نستنتج من هذه المقدمّة المأخوذة من  التقرير الرسمي الذي نشره البنك  المركزي    

 ولخّصت الوضع الاقتصادي للجزائر ما يلي:  ت  وَ و التي حَ  2016للجزائر سنة 

هش يعتمد على الجباية البتروليةّ التي تتأثر بتغيرّات أسعار  اقتصادالجزائر  اقتصاد -

 المحروقات في الأسواق العالمية.

 ، والهيكلي هو السّائد.عجز الجزائر عجزان أساسيان: ظرفي وهيكلي - 

 ومن خلال ما سيأتي سنحاول تأكيد هاتين النقطتين.
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 أ/         :

                      ن           /        (:06)   ج                            

                                                           
 للبنك المركزي الجزائري. 2016التقرير السنوي   1
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 بما فيها حصص أرباح المؤسّسة الوطنية للبترول.   *

 

تنقسم إيرادات الميزانيةّ للجزائر إلى قسمين: الجباية البتروليةّ، و الجباية الضريبيةّ،     

بالنسبة للإيرادات الميزانيةّ، في حين تمثلّ الأخرى  %59.04تمثلّ الأولى نسبة 

زول أسعار البترول أصبحت ، ومع نُ 2014لعام   بالنسبة للإيرادات الميزانيةّ 40.96%

نلاحظ أن الجباية  2016الجباية البتروليةّ لا تمثل شيئا مقارنة بالثانية، ففي سنة 

 من الإيرادات العامة. %35.32البتروليةّ تمثلّ 
 

 

 

 

 

 

 ب/   ن    :

 (:                     ن           /  ن    07)                                 
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     .بها المتعلقة و الاشتراكات العمل حوادث معاشات علاوات، معاشات، رواتب،**

 

 

 

                                                  

 

تنقسم النفقات إلى قسمين: نفقات جارية تتكون من نفقات المستخدمين، منح                                                              

المجاهدين، مواد ولوازم، تحويلات جارية فوائد الدين العام، ونفقات استثمارية و تسمى 

نفقات الجارية فهي نفقات لا بدّ منها، أيضا نفقات التجهيز أو نفقات رأس المال. أمّا ال

أي أنها أساسيةّ وغير قابلة للتخفيض ) يخرج منها نفقات فوائد الديّن العام، الذي 

تستطيع اجتنابه باستبدال القروض الربويةّ بالسندات الإسلاميةّ(، أما النفقات التجهيزية 

عالية، والخروج من فلا بد من دراستها دراسة حقيقيةّ لأنها أساس تحصيل إيرادات 

 العجز الهيكلي.

رأينا في تجربة ماليزيا أن العامل الأساسي الذي دفع باقتصادها هو النفقات      

الاستثمارية أو التنمويةّ، إذ رفضت اللجوء إلى تخفيضها مع ما عانته من ظروف سيئّة، 

واضحة، حيث رفعت منها بمقدار  ةاستراتيجيّ فالجدول أعلاه يبينّ أن الجزائر لم تتخّذ 

ثم أخفضتها في العام الذي يليه بمقدار  ،2015إلى  2014مليار دينار ما بين  537.9

 مليار دينار. 247.1

 

  ج/                :

، وأخذ هذا العجز 2014مليار دينار في عام  1257.3حققت الجزائر عجزًا مقداره    

نتيجة  2016، وانخفض عام 2015ر دينار عام مليا 2553.2في الزيادة إلى أن وصل 

، وهذا -07-و  -06-السياسة الضريبيةّ المنتهجة وترشيد النفقات كما يبينّه الجدول رقم 

 .  -10-و  -09-ما يؤكده الشكل رقم 
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         ح   )                                 (:09)   ش                       

                            ن  (

 

يمثلّ المنحنى البياني تغيرّات الإيرادات الإجمالية و النفقات الإجماليةّ بدلالة      

(، بحيث يمثلّ الفارق بينهما عجز الميزانيةّ وهو متزايد م2016إلى  2012الأعوام )من 

 من عام لآخر. 

)فرق  2012التعادل بين النفقات و الإيرادات في عام  ة أن تحُققّكادت الموازنة العامّ 

،أما في الأعوام التالية و مع انخفاض أسعار النفط، تبينّ الوضع مليار دينار(  66.6

 الاقتصادي الحقيقي الذي تستند عليه الجزائر.  

 

 

 )   ح           ن  (               خ  ج           (: 10)  ش       
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المنحنى البياني تغيرّات الإيرادات خارج المحروقات و النفقات الإجماليةّ بدلالة يمثلّ 

 (، بحيث يمثلّ الفارق بينهما عجز الميزانيةّ.م2016إلى  2012الأعوام )من 

من قبل، بحيث أننّا حققنا عجزًا باعتبار إيرادات  ذكرناهوهذا المنحنى البياني يثُبت ما    

  ! المحروقات، فكيف بعدم اعتبارها

كما يبُينّ المنحنى دور الجباية البتروليةّ في الحد من عجز الموازنة العامةـ، إذ بدونه   

 .2012مليار دينار سنة  على سبيل المثال 4000تحقق عجزًا مقداره 
 

 

 

 

 خ            ث   
 

 

 

 

 

 

 نذكر منها :   عدةّ نقاطتبرز لنا خلاصة هذا الفصل الأخير في 
 

 

سيعتمد بنك السّلام في إصداره للصكوك الإسلاميةّ على إصدار سندات المساهمة  -

 .بمعدلين ثابت ومتغيرّ
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 مطابقة الصكوك الإسلاميةّ لنصوص الشريعة مطلوب ولا بدّ منه. -

أصول الدولة و تداولها في السوق  اعتراض الأزهر على عدم مشروعيةّ تصكيك -

 الماليةّ في محله.

غياب نص قانوني صريح يسمح بتداول الصكوك الإسلامية في السوق المالية يعُتبر  -

 من أكبر التحديّات التي قد تواجها .

يعُتبر تحديّ ثانوي للصكوك، وبعض S.P.V غياب الشركة ذات الغرض الخاص -

 تحتيةّ منظّمة ومراقبة كيفية سيرها أمر ضروري لا بدّ منه.الباحثين يقول أن تهيئة بنية 

 انتهاج ماليزيا لسياسة رفض تخفيض النفقات الاستثمارية كان أساس ازدهارها -

 .اقتصادهام قدّ ـــوتُ 

 هيكلي، الهيكلي هو السائد في الجزائر.  عجزان: ظرفي و عجز الموازنة العامة -

لى الجباية البتروليةّ التي تتأثرّ الذي يعتمد ع عجز الجزائر يعود لاقتصادها الهش -

 سعار المحروقات في الأسواق العالميةّ.بتغيرّ أ

الموازنة العامة في الجزائر عجزًا باعتبار المحروقات )الجباية البتروليةّ(  تحقق -

 ! فكيف بعدم اعتبارها

التقليدية ولقانونها الذي لا تأخّر اقتصاد الجزائر يعود لتمسكها بالأساليب الاقتصادية  -

  و البحث، وهذا مُصادم  لما أتت به الشريعة.  يفتح مجالا للابتكار

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 الخاتــــمــــــــة 
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        :    
 

عن طريق  ولةللدّ  ةالعامّ  الموازنة عجز تمويل موضوع البحث هذا تناول       

 ونظرا ،صكوك الإيجار خاصة، وذلك لشمولها وكثرتها الصّكوك الإسلاميةّ عامة، و

 من كان لذا ولالد   لمعظم ةالماليّ  السياسات في ةالأساسيّ  المشكلة د  عَ تُ  العجز مشكلة لأن

 المستوى أو الوضعي المستوى على سواء المشكلة لهذه حلول إيجاد محاولة الضروري

هي التي ذكرناها  الدراسة هذه من المستخلصة والتوصيات النتائج أهم ومنالإسلامي، 

  ..............................................................................في نهاية كل فصل.

رحت في بداية البحث التي طُ  الإشكاليةعلى دها الإجابة ة مفاهذه الخاتمة العامّ  أمّا      

      .  مطروحةلال رفض وقبول الفرضيات الوذلك من خ

         ى       ب      باب التذكير كناّ قد طرحنا الإشكاليةّ التالية:  ومن       

،   ه  ه                    ج             لا                             ث  

 ن  ي؟     ي أ                      ج           

 و كناّ قد فرضنا أربعة فرضيات أساسيةّ هي: 

 ة ذات عائد مرتفع. يولة يكون بإصدار سندات تقليديّ استقطاب السّ  :         لأ   

ة في استقطاب الثروة المالية الخارجة عن تساهم الصكوك الإسلاميّ             ث    :

، إضافةً إلى أنها تمثلّ سياسة نقديةّ تتحكّم ةصادية بتوافقها للمعايير الشرعيّ العجلة الاقت

 ي.في المعروض النقدِّ 

 إلى تمويل العجز العادي.الصّكوك الإسلاميةّ تهدف             ث  ث :

 لى تمويل العجز التنموي.تهدف الصّكوك الإسلاميةّ إ                 :

قلنا أنه عجز الدوّلة عن تسديد الأجور أو  وقد كنا شرحنا معنى العجز العادي و    

ستثمارية أو انموي فقلنا أنه عجز الدولة على إقامة مشاريع النفقات العامة، أمّا العجز التّ 

فالفرضية الأولى و الثانية  ،التحتية، و الإشكالية متكوّنة من فرعين مشاريع البنية

 لفرع الأوّل، أما الثالثة و الرابعة فهما للفرع الثاني. للإجابة على ا موجهتان

إلى إصدار  م2016لجزائر قامت في سنة من خلال هذا البحث توصّلنا إلى أنّ ا و        

 رباحُرمة  لتي باءت بالفشل لتصادمها بنص من نصوص الشريعة وتقليديةّ االندات سّ ال

جله، مما ينفي الفرضية الأولى ، و لم تحقق هذه الأخيرة الغرض الذي أعُدتّ لأالنسيئة

بق أن تبينّ من خلال الإشكاليةّ فقد سانية، أمّا الفرع الثاني من و يثُبت الفرضية الثّ 

هذه المعلومة تنفي  وا. هَ ودِّ جُ وُ بِّ مُقترن  ا هَ دُ وجُ وُ ، فَ ة على أصولكوك مبنيّ البحث أن الصّ 

لان الجور و النفقات العامة ليست مبنيةّ على  أكّد الفرضية الرابعةالفرضية الثالثة وتُ 
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 .أصول أم المشاريع فلا بدُّ منها
 

 

 

  :         

 والتوصيات، الاقتراحات من جملة تقديم يمكننا المذكورة، النتائج ضوء على و     

 :.ييل.كما.وهي.له،.المكملة.الجوانب.في.آفاق.و.ةعدّ .نوافذ.نفتح.و.البحث هذا باب لنغلق
 

 

أوصي أولاً الباحثين من بعدي أن يلتفوا حول علماء الاقتصاد و الشريعة للخروج  -

ثين في المالية الإسلامية الإسلاميةّ، فمن بين كبار الباحبدراسة أصولية فقهية للصكوك 

سامي سويلم، د.سيد كيلاني، د.أحامد ميرة، الذي نصُحت بقراءة كتبهم : الدكتور 

الشيخ الفوزان :،وغيرهم. أما كبار علماء الشريعة فالأحياءمنذر قحفد.العياشي فداد، د.

وفخر الجزائر  المحسن العباّد،،الشيخ ربيع والشيخ ،آل الشيخ، والشيخ عبد 

 غيرهم..و.المعز.عبد.أبي.علي.محمد.الشيخ
 

 

 

أقترح على الدوّلة الجزائريةّ إعادت النظر في الجانب التشريعي الذي لا يسمح  -

والإبداع و هو على عكس القاعدة التي أتت بها الشريعة " الأصل في  للابتكار

السّعي في إعادة النظّر في التشّريع الذي يحكم لابدّ من ف ،المعاملات الإباحة إلا لنص "

الصّيرفة  السّوق المالي في الجزائر، وتكييفه للتفّريق بين الصيرفة التقّليدية و

الإسلامية، بحيث أنّ التشريع الحالي هو مكيفّ حقيقة حسب قواعد ونظم الصيرفة 

حققّ عرقلة نموّ لها في يُ ة ما ة الإسلاميّ سياسة الماليّ الالتقّليدية، التي لا تتلائم مع 

  .بدّ من إطار تنظيمي مخصصّ لهذا النظّام الأخير، فلا
 

 

من بعدي بأن يستفيدوا من التجربة التي سيخوضها  -الجزائريين- أوصي الباحثين -

لأنه لم  ،الماليةّ.السوق.في.الإسلاميةّ.الصكوك.البركة لإصدار مصرف السلام و بنك

 الجزائر.  .في.لها.التطبيقي.الجانب.تتح لنا الفرصة لدراسة الموضوع دراسة جيدّة لغياب

 هذا في المستمر زايدالتّ  من الحد بهدف وذلك العام، الإنفاق لحجم أقصى حد تحديد -

 والرقابية المالية الضوابط من مجموعة بوضع الحكومة تقوم نأ على سنويا الإنفاق

 ، وهذا ما يسمّى بالإنفاق العقلاني. العام المال إهدار تجنب خلالها من يمكن التي
 

 العام الإنفاق إجمالي من مهمة بنسبة يستأثر والذي العام الاستثماري الإنفاق ترشيد -

 الأخرى، العامة والمشروعات الأساسية البنية مشروعات لتمويل يذهب ما وهو

 غير المشروعات لإلغاء دقيقة مراجعة الإنفاق هذا مراجعة يستلزم هنا والترشيد

 .منها البعض تأجيل أو ةالحاليّ  الظروف في الضرورية
 

 من ينبع الذي الإسلامي، المالي النظام تطبيق إلى ةالإسلاميّ  الدول عودة ضرورة -

 .زةالمتميّ  وتشريعاته بضوابطه يتسم الذي و الفرد، وبيئة عقيدة صميم
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 العامة، كالأملاك العامة، للموازنة ةالماليّ  للأدوات الأمثل الاستغلال على العمل -

 مهايقدّ  والتي الإسلامية، الاستثمارية بالصيغ إدارتها حسن و المحكمة، الرقابة بفرض

 المصادر إحدى باعتبارها العامة، المرافق وتشييد البناء لتوسيع الإسلامي الاقتصاد

 .الاقتصادية التنمية تمويل في ةالأساسيّ 

وبديل لاستقطاب  المسارعة إلى بناء اقتصاد خارج المحروقات، اقتصاد متنوّع -

 مليار دولار.40و المقدرّة ب  الاقتصاديةعن العجلة  الخارجةالأموال 
 

 

 

 العامة الموازنة تمويل في الإسلاميةّ الصكوك دور تناول قد البحث هذا كان إذا و      

 تفصيلا أكثر دراسة إلى تحتاج بالموضوع صلة لها هامة جوانب هناك فإن للدولة،

 :مثل المستقبل في بحث لمواضيع إشكاليات تكون أقترحها على إخواني لعلها وعمقا،

 .تمويل عجز الموازنة العامة للدولة بين البدائل التقليديةّ و البدائل الإسلاميةّ -

 العامة الموازنة في العجز معالجة في والأوقاف الزكاة مؤسسات فعالية و أهمية -

 .للدولة

 بالشكل دراسته وفي البحث موضوع اختيار في وفقنا قد نكون أن نأمل الأخير وفي

 .عام بوجه الباحثون منه يستفيد مرجعا يكون بأن العام النفع يحقق الذي
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                جع:                                     

لاً:      جع     غ            أ  

1      ) : 

منذر قحف، الدكتور لمؤلفّه  "سندات الإجارة و الأعيان المؤجّرةبعنوان "كتاب  -

 .39ص

 ميرة. دللدكتور حام " الإيجارلصكوك  ةدراسة تطبيقية فقهيةّ تأصيليّ  كتاب بعنوان " -

 

             لأط  ح            :( 2

د.رفيقة "، من إعداد "الصكوك الإسلامية بين التنظير والتطبيق"بحث بعنوان  -

  ."هند مهداوي"و  "صباغ

 الموازنة عجز لتمويل مقارنة دراسة :بعنوان مداخلة لباز، الأمين طارق هزرشي، -

 حول الأول وليالدّ  الملتقى - الوضعي، والاقتصاد الإسلامي الاقتصاد بين العامة

 .2011 الجلفة، المستقبلية، والرهانات الواقع ،الإسلامي الاقتصاد

  الفترة في السودان في العامة الموازنة عجز معالجة سياسات سليمان، داوود عبده -

 ،في التجارة  راسات العلياالدّ  ةكليّ  الاقتصاد، في دكتوراه رسالة ،( 2005_1980)

 .2007 ،ومطة الخرالإسلاميّ  درمان مأ جامعة

 والبدائل التقليدية البدائل بين للدولة العامة الموازنة عجز تمويل، زهيرة غالمي -

 العلوم الشلف كلية بوعلي بن حسيبة جامعة، -دولية تجارب عرض- الإسلامية

، التسيير علوم في دكتوراه شهادة لنيل أطروحة، التسيير وعلوم والتجارية الاقتصادية

 .2017-2016 ،ومحاسبة ةماليّ  :تخصص

 عجز تمويل ضوء في والمالية، ةيّ قدالنّ  ياسةالسّ  بين العلاقة اللطيف، عبد محمد لبنى -

 1990 القاهرة، جامعة الاقتصاد، في دكتوراه رسالة مصر، في للدولة العامة الموازنة

 .53 ص ،

الصكوك  لمصباح المنير الصادر مع الكاف، نقلاً عن: محمد علي القري بن عيد، -

لمجمع  19ورقة بحث مقدمة إلى "الدورة  المعاصرة وتداولها، الإسلامية وتطبيقاتها

ولى جمادى الأ 5-1الفقه الإسلامي الدولي، إمارة الشارقة، الإمارات العربية المتحدة، 

 .1، ص2009أبريل  30-26ل  الموافق 1430

، دار السلام 1الصكوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق، ط  أشرف محمد دوابه، -

 . 13م، ص 2009 -ه 1430للطباعة والنشر والتوزيع والترجمة، القاهرة، مصر، 

المؤتمر ، "دور الصكوك الإسلامية في دعم قطاع الوقف الإسلامي "زياد الدماغ،  -
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  وقائع وتطلعات"، الجامعة الإسلامية العالمية-إدارتها و "قوانين الأوقافالعالمي 

 .4، ص2009أكتوبر  22. 20بماليزيا، . 

كمال توفيق حطاب،"الصكوك الاستثمارية الإسلامية والتحديات المعاصرة ،" مؤتمر  -

والعمل  12المصارف الإسلامية بين الواقع والمأمول، دائرة الشؤون الإسلامية 

 .28، ص:2009خيري، دبي،ال

 العدد الإسلامي، الوعي مجلة التنموية، ماليزيا تجربة في قراءة الصاوي، الحافظ عبد -

 .4ص الكويت، ،الإسلامية والشؤون الأوقاف وزارة ، 2010 / 09 / 03 بتاريخ ، 532 -

 مقدم بحث ضمانها، من الشريعة وموقف الصكوك في المخاطر أوغدة، الستار عبد -

-24 جدة الدولي، الإسلامي الفقه مجمع وتقويم، عرض : الإسلامية الصكوك ندوة إلى

 .4، ص2010، ماي 26

 المعاصرة وتطبيقاتها( التوريق( الإسلامية الصكوك محسين، أحمد محمد فؤاد  -

 الإسلامي الفقه مجمع ،(التوريق(  الإسلامية الصكوك ندوة إلى مقدم بحث وتداولها،

 22.ص ،8001، الشارقة الدولي،

 

3 )               :       

كمال توفيق حطاب،"الصكوك الاستثمارية الإسلامية والتحديات المعاصرة ،" مؤتمر  -

والعمل  12ة بين الواقع والمأمول، دائرة الشؤون الإسلامية المصارف الإسلاميّ 

 .28، ص:2009الخيري، دبي،

و الهندسة الإسلاميةّ،  الابتكاربحث مقدمّ إلى المؤتمر الدوّلي حول منتجات وتطبيقات  -

م 2014 ماي 6 و 5:يوم ،بين الصناعة المالية التقليديةّ و الصناعة الماليةّ الإسلاميةّ

الصكوك الإسلاميةّ كأداة لتمويل التنمية هـ، بعنوان 1435رجب  6و  5الموافق لي 

مكانية الاستفادة منها في الجزائر، الأستاذ سليمان ناصر و الأستاذة الاقتصاديةّ ومدى إ

 .15ص، ISRA ، -جامعة ورقلة-ربيعة بن زيد 

قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي الدولي المنبثق من منظّمة المؤتمر  -

 .1988، الاستثمار( حول سندات القارض وسندات 4/3)  30الإسلامي، فرار رقم 

-ه1439في صفر  إعدادهاالمعايير الشرعية، النص الكامل للمعايير الشرعيةّ التي تم  -

، AAOIFIم، هيئة المحاسبة و المراجعة للمُؤسّسات المالية الإسلاميةّ 2017نوفمبر

 .467، صكوك الاستثمار، ص17المعيار رقم 
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ث    :      جع     غ  

         ……… ..............................................                                                                                       

   Grimoud(Andre) : Analyse Macro-économique,Mantchrestien,1990,pp106-107- 

- Khalil Mohammed Khalil, sukuk: Definition, Structure, and Accounting Issues Islamic 

Science University of Malaysia, p.3 ; 

- Anouar hassoun, finance ethique et finance islamique: principe de structuration des” 

sukuk” quelle convergence? Actes du séminaire «Finance éthique et finance islamique» 

organisé par l’Ecole de Management Strasbourg, le 11 février 2009, p. 18; 

- Adam Nathif Jama. Sukuk: A Panacea for Convergence and Capital Market Development in 

the OIC Countries,Paper presented at the International Conferences on Islamic Economics 

and.Finance,.Jakarta,.2005,.p.332; 

 - Adam Nathif Jama. Sukuk: A Panacea for Convergence and Capital Market Development in 

the OIC  Countries. Paper presented at the International Conferences on Islamic Economics 

and Finance, Jakarta, 2005, p384 

- Rodney Wilson, Innovation in the structuring of Islamic Sukuk securities, 2nd Banking and 

Finance International Conference, Lebanese American University, Beirut, 23rd – 24th 

February 2006.pp :10-11; 

- Mohd Yahya Mohd Hussin, Fidlizan Muhammad, Salwa Amirah Awang Development of 

Sukuk Ijarah in Malaysia, Journal of Islamic Economics, Banking and Finance, Vol. 8 No. 2, Apr  

- Dubai International Financial Centre, Dubai International Financial Centre : Sukuk 

Guidebook, dubai UAE, NOV 2009, p.p :14-15. 

- Adam Nathif Jama. Sukuk: A Panacea for Convergence and Capital Market Development in 

the OIC Countries. Paper presented at the International Conferences on Islamic Economics 

and Finance,Jakarta, 2005, p.384; 

- ZAWYA, collaborative sukuk report, dubai, 2009, p.46; 

- Kawait Financial House Research, sukuk back on truck, kuala lumpur, 2010, p. 5; 

- Ali Salman Syed, islamic capital markets : developments and challenges, occasional paper, n 

9, IDBG, IRTI,. Jeddah,2005, p.32; 
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- Rodney Wilson, Innovation in the structuring of Islamic Sukuk securities, 2nd Banking and 

Finance International Conference, Lebanese American University, Beirut, 23rd – 24th 

February 2006.p9; 

- Abdul Rais Abdul Majid, development of liquidity management instruments: challenges and 

opportunities,International Conference on Islamic Banking: Risk Management,Regulation 

and Supervision Jakarta Indonesia, Sept 30- to October 3, 2003, p.21; 

- Shamsher Mohamada , Taufiq Hassanb, and Adesina-Uthman Ganiyah, Exigency for Sukuk 

Bonds Financing: Issues and Discussions , Electronic copy available at: 

http://ssrn.com/abstract=1666103/16/01/2012; 

- Mohd Yahya Mohd Hussin, Fidlizan Muhammad, Salwa Amirah Awang, Development of 

Sukuk Ijarah in Malaysia, Journal of Islamic Economics, Banking and Finance, Vol. 8 No. 2, Apr  
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