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 بِسْىِ انه ّـهِ انرَّحًَْـٍِٰ انرَّحُِىِ

 وَٱنًُْؤْيِنُىٌَ ۥوَرَسُىنهُُ عًََه كُىْ ٱنهَّهُ ف سََُرَي ٱعًْهَُىاْ وَقُمِ

لا برؤِجم  لا بعفٍك، ولا ثطّب إلجوة إ  خرة إ 
آ
لا بطاعجم، ولا ثطّب إلا لا بشنرك، ولا ِطّب إلوٌار إ  لٌُ لا ِطّب إللّو إ   إ 

 ِا الله

هاملٌم لّكدمٍإ لوا إلسعادة
 
لَ من هلت إ  إ 

ق إلعلم شٍإك عن دروبوا لّمٌدوإ لوا طرِ
 
لَ من حصدوإ إلا  إ 

صحاب إلكلب إلنبّر لَ إ   وإ 

لَ رمز إلحب وبلسم   إلشفاءإ 

هٍإر إلجُ ثضُء حّاثوا
 
لَ إلا  إ 

كا مضّئا بدعٍإت لا ثخّب لَ من رسمٍإ لوا طرِ  إ 

لَ من لٌم إلفضو علّوا بعد الله ورسٍلي  إ 

لَ ًذى إلمرحلة إلمشرفة بواؤًم إ 
 
م هدوإ وثعبٍإ لّصو إ

 
ب وإ

 
لَ هو إ  إ 

مة  لَ هو إلعائلة إلنرِ  إ 

حباء
 
ساثذثوا إلا

 
 إ

صدلاء
 
 عامة إلٍإدي-لخضرجامعة إلشٌّد حمي ة خاصة وطلبة بصفهو طلبة هلّة إلحكٍق و  إلا

و بعّد
 
ب إ لَ هو من ساًم فُ ًذإ إلعمو من لرِ  إ 

لَ هو ًؤلاء باسم معاهُ إلحب وإلٍفاء هٌدي لنم ًذى إلمذهرة  إ 

 سّد إلخلق  صلى الله عليه وسلمإلصلاة وإلسلام علَ سّدها محمد و

 

 ٱنْحًَْدُ نهَِّهِ رَبِّ ٱنْعَٰه ًِينَ
 

 

 

 طهبت الإعداد



 

 

 

 عٍ أبٍ هرَرة رضٍ الله عنه أٌ اننبي صهً الله عهُه وسهى قال

  اننَّاسَلا ََشْكُرُ انه ّهَ يٍَْ لا ََشْكُرُ 

 حمدإ ه دّرإ طّبا مبارها الله وهشنر فضلي علَ هعمي علّوا وثٍفّكيلذلم هحمد 

سجاذ
 
و للا لَ هٌاِجي، هما هشنرً اوولٍفٌ اعلَ صبرًإلده جٍرة بٍساحة هجاة  ةهجكدم بالشنر إلجزِ  امعوا من بدإِة إلعمو إ 

ذ ثحمل طّلة ًذإ اعلَ حسن صوّعٌ رإئٌ ابجٍجٌّاثٌ ها إلدرإسُ وإلبحدُعلَ ثكٍِم مسار  تعدرإثوا وعمل تإلعام إ 
آ
 اإلكّمة وإ

 بمدلنم هرثكُفإلسدِدة 

خرإئٌا وثكّّمٌا ساثذة إعضاء لجوة إلموالشة لجنرمٌم بكبٍل موالشة ًذى إلرسالة وإ 
 
و إلشنر للا  هما هجكدم بجزِ

ِدٌِم طٍل مسّرثوا إلعلمّة
 
 هجكدم بالشنر وإلامجوان لنو من ثعلموا علَ إ

 شنرإ لنم وجزإهم الله عوا خّرإ وبارك فّنم

ِضا ب
 
ولئم الشنر هجكدم إ

 
ثمام ًذإ إلعمو إلذِن لم ِجٍإهٍإلنو إ  عن ثكدِم هو ما هان بٍسعٌم للمساعدة فُ إ 

لٌّم فلا ِسعوا فُ ًذ ن هجكدم إ 
 
لا إ و إ إلمكام إ   إلشنرجزِ

عاهٍها بدعائٌم لوا بالوجاح ولا هوسَ فضو وإلدِوا إلذِن وفروإ لوا إلجٍ إلمواسب للعمو
 
 وإ

ساثذة  هجكدمهما  
 
و إلشنر لنو إ مدإد ِد  ولم ِبخلٍإ ضلٍإ ِشجعٍهوا علَ إلبحح وإلعمو إلجاد إلذِن إلنلّةبجزِ علّوا با 

رشادها باء وهان مشٍإرها إلدرإسُ رإئعا معنم وبفضلنم  إلعٍن وإ 
آ
هنم هوجم إخٍإها لوا وإ

 
ن هكٍل لٌم إ

 
لا إ  فما ِسعوا إ 

لا لنم  فشنرإ جزِ
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 مقجمة

 والحؼ يعج، الدكغ تسػيل قصاع عجيجة بخرػص كلامذ استقلاليالقج واجيت الجدائخ مشح      
العقار كسا أف  الذغل، لدػؽ  قػيا ودعسا الػششي لمشاتج ميسا وخدانا الأخخػ، لمقصاعات محخّكا

، الأمخ الحؼ دعا لتذجيع الاستثسار وتحقيق الشسػ الاقترادؼ باعتباره ثخوة مدتقخةإشار ىاـ 
يعتبخ مغ السدائل التي الحؼ  لمتسػيلمغ شأنيا الخخوج بحمػؿ البحث عغ وسائل حجيثة  إلى

خاصة في عرخنا الحالي الحؼ ، والحكػمات والسؤسدات الاقترادية شغمت اىتساـ الأشخاص
مػاكبة  حتسيةالستدارع، حيث وجج الأشخاص والييئات أنفديع أماـ  يذيج ثػرة في التصػر

قصاع خاصة حل مذكمة التسػيل في جسيع القصاعات، و بإلا  يكػف ، والحؼ لا اتومدايخة التصػر 
 الدكغ.

لاسيسا أف  ،أصبح القخض العقارؼ في مجاؿ التخؾية العقارية )الدكغ( حتسية لا بجيل عشيا     
وحتى  ،العقارييغ يعانػف مغ قمة السػارد السالية لإنجاز مذاريعيع التخقػيةغ يكثيخا مغ السخقي

السكتتبيغ في ضل البيع بشاء عمى التراميع أصبحػا يمجئػف إلى القخوض العقارية لتدجيج 
الأقداط السالية السمقاة عمى عاتقيع، وبسا أف القخض العقارؼ يتسيد بصػؿ أجل سجاده فإف 

مشح ىحه القخوض ولػ تكػف مزسػنة بخىغ رسسي، وذلظ لزعف البشػؾ كثيخا ما تخفس 
شخكة إعادة التسػيل الخىشي، والتي تعج مغ  ؼ الائتساف، وليحه الأسباب استحجث السذخع الجدائخ 

د الزسانات والائتساف لمبشػؾ يىع في تػفيخ الديػلة السالية وتعد اأىع السؤسدات السالية التي تد
)الدكشية(، ذلظ أنيا تخفف العبء عمى ميدانية الجولة مغ  في مجاؿ مشح القخوض العقارية

الأمػاؿ  تجفق رؤوسيتع ذلظ عغ شخيق ، و جية، وتشعر الدػؽ العقارية الخىشية مغ جية أخخػ 
 .ية قابمة لمتجاوؿ في سػؽ البػرصةقخوض إلى أوراؽ مالالوإمكانية تحػيل 

أصبح ذو أىسية كبيخة كأداة تسػيل و  لفت أنطار الحكػمات والسؤسدات الساليةىحا التػجو      
الإفلاس، ويصمق عمى ىاتو التقشية  وقػع مع تخؽيس خصخ حجيثة تؤمغ الديػلة ومشح الائتساف

 الحؼ يعتبخ الػسيمة الحجيثة لإعادة التسػيل الخىشي. التسػيمية مرصمح التػريق

البشػؾ  وتذجيعشكاؿ ىحا الإ مغ أجل حل حجيثا ستخاتيجيةالا الػششي ىحهالسذخع  انتيج     
إمكانية الحرػؿ عمى تسػيل ججيج وذلظ بسػجب قانػف مع  السذاريععمى التجخل في تسػيل 
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تػريق والحؼ ييجؼ إلى تحجيج الشطاـ القانػني السصبق عمى  2006خاص بالتػريق لدشة 
 .القخوض الخىشية الستعمقة بقصاع الدكغ

 عمى البشػؾ والسؤسدات السالية"التػريق" في مداعجة  ساىست آلية إعادة التسػيل الخىشي     
لأنيا تػفخ ليا الديػلة لمجخػؿ في عسميات  والخفع مغ كفاءتيا وفعاليتيامغ أدائيا  التحديغ

 تسػيل ججيجة ىحا مغ جية ومغ جية أخخػ الخفع مغ أرباحيا وإدارة مخاشخىا.

 أىسية السؽضؽع
التخؽيف مغ  يعقب عشودكغ مغ خلاؿ التسػيل العقارؼ الاللازمة لقصاع  الحمػؿ إيجادإف      

السجتسع الخاغبيغ في الاعتساد  لكافة فئات مجالايفتح  فيػ جّة الكثيخ مغ السذاكل والأزمات،ح
أو عغ شخيق مؤسدات مخترة في بشاء الدكشات مغ الاستفادة مغ امتياز القخض  أنفديععمى 

 .العقارؼ 
مجاؿ التخؾية العقارية مقابل مشح ضسانات في الاستثسار عمى ع ذجإعادة التسػيل الخىشي ي     

حؿيؿية لمييئات السانحة لمقخوض لمحفاظ عمى مخكدىا السالي وميدانيا التجارؼ والسحاسبي والتي 
تعج معادلة ميسة في تخجسة سياسة الجولة عمى ارض الػاقع، إذ أفّ اليجؼ مغ مشح القخوض 

 .ي أجالوىػ خمق استثسار واستخجاع القخض ف
كل التي تػاجييا البشػؾ االتقميل مغ السذ ىع عسمية إعادة التسػيل الخىشي فيتدا     

وضساف إمكانية استخجاع الحقػؽ  ،في ىحه العسميات السرخؼية الخػضوالسقتخضيغ عشج 
ىحه ويسكغ القػؿ أف الدبب الخئيدي واليجؼ الحؼ جعل السذخع الجدائخؼ يدتحجث  ،السالية
 إنعاش القصاع العقارؼ برفة عامة وقصاع الدكغ برفة خاصة.ىػ  الآلية

 الجراسة ىجافأ
  بالدبل السسكشة مغ أجل تفادؼ الػقػع في الإفلاس. البشػؾ تعخيف -
 .العقارية ضساف القخوض في ومداىستيا شخكة إعادة التسػيل الخىشي دور تػضيح -
التي مغ شأنيا تصػيخ آلية إعادة التسػيل الخىشي عمى السدتػػ  الحمػؿاقتخاح بعس  -

 الػششي.
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 أسباب اختيار السؽضؽع
 :تتسحػر دوافع اختيار ىحا السػضػع حػؿ ما يمي

 أسباب ذاتية:
يدمط عمييا الزػء بذكل ممفت ىحا السػضػع مغ السػاضيع الحجيثة والتي لع يعتبخ  -

 لاختياره.خاصة في شقو القانػني وىحا ما دفعشا 
 .شكل دافعا إضاؼيا لاختياره "القانػف العقارؼ " شاارتباط السػضػع بتخرر -
 سباب مؽضؽعية:أ
بتخريز إضافة إلى أملاؾ الجولة وذلظ والدكشي اىتساـ الجدائخ بالجانب العقارؼ  -

 .مؤسدات تتكفل بيحا السجاؿ
السجالات سػاء الجور الكبيخ الحؼ تمعبو القخوض في العرخ الحجيث في كثيخ مغ  -

 .و الاقترادؼأغ الجانب القانػني م
كثيخ مغ الجوؿ لالأكثخ ملاذا  لمقخوض العقارية ىي الآلية إعادة التسػيل الخىشي -

 وتػفخالبشػؾ  إفلاسعجـ بذكل كبيخ تزسغ حيث ولسؤسداتيا السالية السقخضة، 
 .نذاشيالمتػسع في لمجخػؿ في عسميات تسػيل ججيجة أو  اللازمةػػلة الديػ

 الإشكالية
سيمة لزسان القخوض ليجعل مشيا و إعادة التسؽيل الخىشي  عسميةالسذخع الجدائخي  نعػكيف 

 العقارية؟
 ة:حه الإشكالية تتفخع بجورىا إلى عجة تداؤلات فخعيى -

 ما ىػ الذكل القانػني لذخكة إعادة التسػيل الخىشي؟  
  شخيق التػريق؟كيف يتع تشفيح عسمية إعادة التسػيل الخىشي عغ 
  ؟إعادة التسػيل الخىشيماىي الزسانات التي تحج مغ خصخ عسمية 
  ؟إعادة التسػيل الخىشيبة عغ عسمية تماىي الآثار الستخ 
 كيف يسكغ التحديغ مغ آلية إعادة التسػيل الخىشي عمى السدتػػ الػششي؟ 
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 السشيج الستبع
وذلظ  الػصفيمقاربة مع السشيج السشيج التحميمي  تع اتباع للإجابة عمى الإشكالية     

رػص القانػنية تحميل الش في، حيث تع إتباع السشيج التحميمي لتشاسبيسا مع مػضػع الجراسة
عخض الذخكة  عشجثع اتباع السشيج الػصفي ، الستعمقة بآلية إعادة التسػيل الخىشي "التػريق"

 ني.السدؤولة عغ ىحه التقشية وبياف شكميا القانػ 

 الخطة السعتسجة
للإلساـ أكثخ بسػضػع الجراسة التي بيغ أيجيشا رأيشا أنو مغ السسكغ تقديع البحث ىحا إلى   

 فرميغ.
، والحؼ يتكػف الخىشي التسػيل لإعادة والتشطيسي السفاـيسي الإشارالفرل الأوؿ بعشػاف      

تشفيح  الخىشي، أما الثاني بعشػاف مغ مبحثيغ، الأوؿ بعشػاف الإشار الشطخؼ لعسمية إعادة التسػيل
 عسمية التػريق.

، والحؼ بجوره العقارؼ  القخض تحريل عجـ خصخ إدارةالفرل الثاني كاف تحت عشػاف      
 مغ تحج التي والزسانات الخىشي التسػيل إعادة عسمية أثخيحتػؼ عمى مبحثيغ، فالأوؿ عشػانو 

 .لزسانو كآلية الجدائخ في العقارية القخوض تػريق مدتقبل، والثاني بعشػاف خصخه
ػصمة حػؿ السػضػع، ومقتخحات عدى أف ىحه السحكخة بخاتسة تحتػؼ ح نتػِّجفي الأخيخ     

 يأخحىا السذخع بعيغ الاعتبار.

 

 



 

 

 

 

 

 انفصم الأول
 لإعادة وانتنظًٍُ المفاهیًٍ الإطار

 انرهني انتًىَم
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 ولالفرل الأ 
 عادة التسؽيل الخىشي الإطار السفاهيسي والتشعيسي لإ

مجسػعة مغ القخوض العقارية تمجأ السؤسدات السانحة لمقخض العقارؼ والبشػؾ إلى بيع       
والتي تقػـ بسدظ ىحه القخوض  ،إلى شخكات إعادة التسػيل الخىشي السزسػنة بخىغ عقارؼ 

وىكحا تتسكغ البشػؾ أو شخكات الإقخاض العقارؼ مغ ، إصجار سشجاتوتسػيميا عغ شخيق 
ة تػضيفيا بسشح مغ الأمػاؿ الشاتجة عغ بيع الأوراؽ السالية بالبػرصة، حيث يتع إعاد الاستفادة

عسمية تػريق  اعتباروبالتالي يسكغ  ،قخوض عقارية ججيجة أو تػضيفات أخخػ مذابية ليا
مغ ؾيسة القخض قبل حمػؿ أجل تحريمو سػاء  الاستفادةالقخض العقارؼ كآلية تزسغ لمبشظ 

ناحية أخخػ يعتبخ حافد ومغ أكانت تعاني مغ نقز سيػلة أو بغخض تػسيع نذاشيا ىحا 
لبشػؾ تقجـ عمى مشح القخوض العقارية التي تيجؼ بالجرجة الأولى إلى القزاء عمى لجعل ا

 في الجدائخ. مذكل الإسكاف
تقشية مغ أجل تجشب مخاشخ أو عجد أصحاب  استحجاثومشو يسكغ القػؿ أف السذخع        

خفي يخورة العسل السرسالقخوض عغ الػفاء بسبمغ القخض، وكحا ضساف التجفق السالي مغ أجل 
التي تقخر فييا  2009-2005 بذكل جيج ومخبح، حيث ضيخت أىسيتو خلاؿ الفتخة السستجة بيغ

إعادة التسػيل ولمتعخؼ أكثخ عمى آلية ، إنجاز مميػف وحجة سكشية تعخؼ بالبخنامج الخساسي
الاشار الشطخؼ ليا، ومجػ كزساف لمقخض العقارؼ سشقف مغ خلاؿ ىحا الفرل عمى الخىشي 

، حيث تع تقديع ىحا ية التػريق في إدارة خصخ عجـ تحريل القخض العقارؼ مداىسة عسم
 الفرل إلى مبحثيغ.

 
 الإشار الشطخؼ لعسمية إعادة التسػيل الخىشي. حث الأول:بالس

 تشفيح عسمية التػريق. السبحث الثاني:
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 السبحث الأول
 الإطار الشعخي لعسمية إعادة التسؽيل الخىشي

الآليات السدتحجثة لتسػيل البشػؾ  ضسغ تعج آلية التػريق أو إعادة التسػيل الخىشي      
الأجل الصػيل، حيث تدسح ليا بالتشازؿ عغ  ذات لا سيساوالسؤسدات السالية السقخضة 

قخوضيا وحقػقيا الستختبة عغ مختمف عسميات التسػيل إلى مؤسدات مالية متخررة في 
اوؿ في الدػؽ اعادة التسػيل، والتي تتكفل بتحػيل ىحه القخوض إلى أوراؽ مالية قابمة لمتج

مقابل برفة معجمة ويكػف ذلظ لقخوض الخىشية االسالية، حيث تدسح ىحه الآلية باستخداد 
  .فػائج خلاؿ التجاوؿالاستفادتيا مغ ىامر 

عمى الخغع مغ أف  2006الدػؽ السرخؼية الجدائخية لع تعخؼ عسمية التػريق قبل سشة إف      
آنحاؾ الجدائخؼ  الاقترادمشح الثسانيشات، فقج كاف  ىحه التقشية كانت رائجة في الجوؿ الأخخػ 

تجريجيًا في بجاية التدعيشات إلى نطاـ الدػؽ  تحػؿ، و الاشتخاكيعمى الشطاـ أساسا يختكد 
 14/04/1990 السؤرخ في 10/90لشقج والقخض رقع الحخ، وفي تمظ السخحمة صجر قانػف ا

ل البشػؾ الجدائخية السقخضة، إلا أنو جاء الؿياـ بيحه العسمية مغ قب الخغع مغعمى و السمغى، و 
خاليًا مغ أؼ نز يشطع عسمية التػريق، وتبعا لحلظ أحجث السذخع الجدائخؼ تقشية تػريق 

، غيخ أنو خلافًا 2006ؼيفخؼ  20السؤرخ في  06/05 القخوض الخىشية بسػجب القانػف رقع
في إشار تسػيل الدكشات مجاؿ تصبيق عسمية التػريق  حرخفقج لبعس التذخيعات السقارنة 

عمى أنو لا يعارض القخوض التي تسشحيا البشػؾ والسؤسدات ، السزسػنة بخىػف عقارية
 .السالية

 
 تع تقديع ىحا السبحث إلى مصمبيغ

 مفيػـ إعادة التسػيل الخىشي. السطمب الأول:
 العقارؼ. القخض لتػريق السقخضة الجية لجػء دوافع السطمب الثاني:
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 الأولالسطمب 
 مفيؽم إعادة التسؽيل الخىشي

لزساف القخض  او آلية أداة  باعتباره لإعادة التسػيل الخىشيالأحكاـ القانػنية  دراسةقبل      
ليحه التقشية، مغ خلاؿ  السفاـيسيعميشا التصخؽ في بادغ الأمخ للإشار  واجباالعقارؼ كاف 

 .، ثع مفيػميانذأتياعخض 

 الفخع الأول
 لية إعادة التسؽيل الخىشيلآ التاريخيالتطؽر 

 إذ القخوض العقارية،في  التػريق كآلية لإعادة التسػيل الخىشيالخغع مغ حجاثة نطاـ عمى      
نطاـ سشجات الخىػف العقارية التي  كاف لو جحور فيلع يتجاوز العقجيغ بعج إلا أف ىحا الشطاـ 

معخفة التصػرات التاريخية ليحه مغ أجل و  ،1تسثل حجخ الأساس في سػؽ الأوراؽ السالية
يا، ثع إلى يبية والأمخيكية لكػنيا المبشة الأولى فو التجخبة الأور  إلقاء نطخة حػؿالعسمية لا بج مغ 
 .التجخبة التي مخت بيا الجدائخوفي الأخيخ ندمط الزػء حػؿ التجخبة العخبية، 

 حجة الأمخيكيةنذاط التؽريق في الجول الأوربية والؽلايات الستأولا: 

وكاف ذلظ ، 1992-1930لقج كانت بجاية عسمية تػريق الجيػف في الفتخة السستجة بيغ      
مغ السالية  استحقاقاتيا جل خحلأخلاؿ الأزمة الاقترادية الكبخػ حيث لجأت بخيصانيا وفخندا 

تحاد الاكل مغ فخض  حيث، 1945مػاد خاـ وأسيع وسشجات بعج الحخب العالسية الثانية سشة 
ألسانيا  التي انيدمتالدػؼياتي والػلايات الستحجة الأمخيكية السشترخة في ىحه الحخب عمى الجوؿ 

 يووعم، 2خبية مبادلة الجيػف السدتحقة عمى الغيخ بأسيع وسشجات وأصػؿ عقاريةغالذخؾية وال
تدتخجـ عسمية بعس الجوؿ مشح ذلظ التاريخ  أصبحتالتػريق، حيث انصلاقة وضيػر  كانت ىحه

في الدػؽ الأمخيكية  أف أوؿ عسميات لمتػريق ، حيث3تدػية ديػنيا السدتحقةالتػريق بغخض 
تذجيع ودعع مغ الحكػمة وذلظ كشجات مجعسة بالسػجػدات العقارية تمد ضيخ عمى شكل

                                                           
، كمية عمي أحسج عبيج الحجازؼ، التػريق، مجاخمة في إشار السمتقى العمسي الثالث لقػانيغ السرخييغ حػؿ الجػانب القانػنية لمعسميات السرخؼية 1

 .24 ، ص2002ديدسبخ  20-19الحقػؽ، جامعة حمػاف بالقاىخة، مرخ، يػمي 
، سػريا، 01، العجد 29السجمج ارنة"، مجمة جامعة دمذق لمعمػـ الاقترادية والقانػنية، مشى خالج فخحات، تػريق الجيغ التقميجؼ والإسلامي "دراسة مق 2

 .21، ص 2013
3

يع للإشارة ىحه الانصلاقة كانت عمى صعيج الجوؿ، غيخ أف التػريق عخؼ كحلظ عمى مدتػػ الذخكات، حيث تست تدػية ديػنيا عغ شخيق تبادؿ الأس 
 الانجماج عغ شخيق أخح الذخكة الجائشة كامل أسيع الذخكة السجيشة ليا.وتصػر التػريق ليربح صػرة مغ صػر 
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الأمخيكية عمى  إيجاد سػؽ ثانػية لمخىغ العقارؼ ومداعجة السرارؼمغ أجل الأمخيكية 
مشح تسػيلات ججيجة  يجعميا تدتصيعالأمخ الحؼ  ،قخوض الإسكاف غيخ الدائمة التخمز مغ

البصاقات  استخجاـلغخض الإسكاف، ثع سخعاف ما شالت عسميات التػريق الحمع الشاتجة عغ 
 1.والحدابات السجيشة الائتسانية

وأستخاليا بجأت ىحه الطاىخة بالانتذار في أوروبا وأسػاؽ دوؿ أخخػ مثل كشجا والدػيج      
ونيػزلشجا كػسيمة حيػية لجعع التسػيل السرخفي لأغخاض الدكغ وأداة فاعمة لإدارة السيدانية 

ية أفزل وتحخيخ رأس الساؿ السجسج في أصػؿ غيخ سائمة مغ خلاؿ إنذاء أوراؽ مال بذكل
سجيػنية ومع تفجخ أزمة ال، يتع تجاوليا بيعًا وشخاءً في الدػؽ السالية، مجعػمة بيحه السػجػدات

في معطع دوؿ العالع الثالث، قجـ وزيخ الخدانة الأمخيكي نيكػلاس  1982الخارجية العالسية سشة 
أقل البمجاف نسػاً ديػف  ما يدسى بأزمة لسعالجة باسسوعخفت  10/03/1989 خصة في 2بخادؼ

ىحه في الثسانيشيات عشجما اعتخؼ عجد مغ البمجاف وخاصة في أمخيكا اللاتيشية، حيث نرت 
دولة، إما عغ شخيق إعادة الذخاء أو عغ  40الخصة عمى تخؽيس الجيغ الخارجي لحػالي 

شخيق التػريق، ودعا نيكػلاس بخادؼ البشػؾ إلى خفس أسعار الفائجة عمى القخوض غيخ 
، بيشسا دعا صشجوؽ الشقج الجولي والبشظ الجولي إلى ضساف خصط خفس الجيػف ىحه 3السدجدة

ة تجعل مغ السسكغ إشلاؽ سمدمة مغ السفاوضات بيغ الجوؿ الجائشة والجوؿ السبادرة الأمخيكي
في ضل الأنساط السالية و دولة أخخػ،  15السجيشة، كانت السكديظ أوؿ دولة شبقتيا تمتيا حػالي 

التخؽيس في الجيػف وبفزل سياسة صارمة  وبفزل ىحا التي تغيخت قميلًا بسخور الػقت
تصاع العجيج مغ البمجاف السعشية خلاؿ التدعيشيات أف تجج شخيقيا الكمي اس الاقترادؼف يلمتكي

  4.مخة أخخػ إلى أسػاؽ رأس الساؿ الجولية

 
 

                                                           
مي الجولي، فؤاد محمد أحسج محيدغ، الركػؾ الإسلامية "التػريق"، دراسة فقيية اقترادية تصبيؿية، بحث مقجـ لمجورة التاسعة عذخ لسجسع الفقو الإسلا 1

 .06 ، ص2009السشعقج بإمارة الذارقة، الإمارات الستحجة العخبية، 
، وتػفي الػلايات الستحجة في ألباني في 1878 أكتػبخ  27، ولج فيأمخيكي شخرية أعساؿىػ   Nicholas Frederic Brady نيكػلاس فخيتد بخادؼ 2

تع الاشلاع في تاريخ  https://ar.wikipedia.org/wikiأنطخ: ويكيبيجيا السػسػعة الحخة،  .الػلايات الستحجة في نيػيػرؾ في 1930 مارس 27 في
 .21:00عمى الداعة  25/04/2023

3  Florence Renard, le plan Brady sur les rails, voir le site http://blogs.lesechos.fr/echos-d-hier/10-mars-1989-le-plan-brady-sur-

les-a9514.html visite le 12/04/2023 á 14.35 
 .السخجع نفدو 4

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D8%B5%D8%AD%D8%A7%D8%A8_%D8%A3%D8%B9%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/27_%D8%A3%D9%83%D8%AA%D9%88%D8%A8%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/1878
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D9%84%D8%A8%D8%A7%D9%86%D9%8A_(%D9%86%D9%8A%D9%88%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%83)
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/27_%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%B3
https://ar.wikipedia.org/wiki/1930
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%8A%D9%88%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%83
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki
http://blogs.lesechos.fr/echos-d-hier/10-mars-1989-le-plan-brady-sur-les-a9514.html
http://blogs.lesechos.fr/echos-d-hier/10-mars-1989-le-plan-brady-sur-les-a9514.html


 الخىشي التسؽيل لإعادة والتشعيسي السفاهيسي الإطار                         الفرل الأول                 

  10صفحت | 

 
  ذاط التؽريق في الجول العخبيةثانيا: ن

ما  ، وىحا1982ي أزمة ىػر تقشية التػريق في الكػيت يسبب ض كسثاؿ عمى ذلظ كاف     
ػد يى الخغع مغ الجماز السرخفي الكػيتي، لكغ عياستجعى تجخل الحكػمة لذخاء ديػف الج

قػانيغ السشطسة ميداؿ يفتقخ ل لاأف الدػؽ  إلاالسالية  للأوراؽسػؽ الكػيت  السبحولة لتصػيخ
 1.لتقشية التػريق

في الدػؽ والسرارؼ العالسية بجأ إدخاؿ مفيػـ  آلية التػريق استخجاـ انتذار ازداد وحيشسا     
، حيث 1995سشة  وذلظ خلاؿعمى السدتػػ العخبي إلى الدػؽ السرخؼية  ىحه الأداة السالية

 .ضساف القخوض الخىشيةالتي قج تيجد سخاشخ الالديػلة والتقميل مغ  ممجأ لتعديدوججت فييا 
 نذاط التؽريق في الجدائخثالثا: 
إلى اقتراد الدػؽ الحخ وتحجيث  والسػج الاقترادالتحػؿ مغ إلى ضسغ مداعي الجدائخ      
نطاـ التػريق  في إعادة التسػيل الخىشي اعتسج السذخع الػششي ا السالي و السرخفيينطام

دوف  الائتسافجل مشح لأمخاشخ تحريل القخوض  بغخض التقميل مغلزساف القخوض العقارية 
مبمغ القخض  جاعاستخ سكيغ السؤسدة السالية مغ ىػ ت كسا أف اليجؼ مغ ىحه العسميةتخػؼ، 

كسا أشخنا و دوف مخاشخ، لأف ىحه الأخيخة سيتع تحػيميا إلى السدتثسخيغ في الدػؽ السالية، 
غاية إلى إلا أف السذخع الػششي انتطخ  ،في فتخة الثسانيشياتقج ضيخت ىحه التقشية أف أعلاه 

ئخ والحؼ عمى الداحة التذخيعية في الجدا 06/05قانػف التػريق رقع  حتى أصجر 2006سشة 
ييجؼ إلى تحجيج الشطاـ القانػني السصبق عمى تػريق القخوض الخىشية الستعمقة بقصاع الدكغ، 
كسا يدعى إلى تجعيع دور البشػؾ الجدائخية سػاء مغ ناحية التسػيل بتػفيخ السديج مغ الديػلة، 

شة بازؿ السعجلات السدتيجفة لكفاية رأس الساؿ وفقًا لسعاييخ لج أو مداعجتيا عمى تحقيق
الجولية، بالإضافة إلى تشذيط سػؽ الأوراؽ السالية بتشػيع الأوراؽ السالية السعخوضة أو تحديغ 

 2.ـيكل السعمػمات

 

                                                           
ية الحقػؽ والعمػـ ممرصفاوؼ سسيخة، البشػؾ في مػاجية آلية التػريق، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ في القانػف، فخع القانػف الجولي للأعساؿ، ك 1

 .17، 16 ، ص2016الدياسية، جامعة مػلػد معسخؼ تيدؼ وزو، 
، مخكد البريخة لمبحػث والاستثسارات والخجمات 12عجد الدردر نريخة، التػريق البشكي أداة لجمب الديػلة وتحقيق الخبح، مجمة دراسات اقترادية،  2

 .89، ص 2009التعميسية، الجدائخ، 
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 الفخع الثاني
 تعخيف آلية إعادة التسؽيل الخىشي

كسا أنيا تعتبخ أحج الآليات التي بالحجاثة  أو إعادة التسػيل الخىشيتػريق العسمية  تتسيد     
بتسػيل البشػؾ والسؤسدات السالية السقخضة خرػصا ذات الأجل الصػيل كسا تدعى تقػـ 

السرخفي مغ خلاؿ تحديغ كفاءة أسػاؽ رؤوس الأمػاؿ، وبالخغع  الائتسافمدتػػ أداء  عديدتل
اختمف الفقو  حيث يا،مغ أىسية ىحه العسمية إلا أنو لا يػجج تعخيف دقيق شامل لسختمف جػانب

أو  الائتسانيةيجور مفيػمو بيغ التخكيد عمى مدايا التػريق ومخاشخه  إذػريق في وجية نطخه لمت
عسمية، وبشاءً عمى ما تقجـ نتصخؽ لأىع التعاريف الفقيية ليحه العسمية، ثع التعخيف الأشخاؼ 

 .التذخيعي لو
 التعخيف الفقييأولا: 
أو التجفقات خلاليا تحػيل بعس مدتحقات تسػيل يتع ؼ التػريق فقييا بأنو وسيمة خِّّ ع       

 1.أوراؽ مالية وبيعيا لمسدتثسخيغ إلىالشقجية الأخخػ 
التي تدسح بشقل السخاشخ السالية مغ  الآليةظ مت يابأنت آلية إعادة التسػيل الخىشي فخِّّ ع  كسا      

السالية، وذلظ الأسػاؽ قخوض إلى السدتثسخيغ، عغ شخيق مالبشظ أو السؤسدة السالية السالكة ل
 2.ػف عقاريةىػف عقارية سكشية أو ر ىدتشجة إلى ر بإصجار أوراؽ مالية م  

 القخوض العقاريةكأصػؿ مالية غيخ سائمة  تغييخأيزًا بأنيا  العسميةفت ىاتو خِّّ وع       
أسيع وسشجات قابمة لمتجاوؿ في أسػاؽ رأس الساؿ، وىي ، والأصػؿ الأخخػ إلى أوراؽ مالية

تػقعة ولا تدتشج إلى مجخد القجرة إلى ضسانات عيشية أو مالية ذات تجفقات نقجية م   أوراؽ تدتشج
التعخيفات وبالإضافة إلى ، 3الستػقعة لمسجيغ عمى الدشجات مغ خلاؿ التدامو العاـ بالػفاء بالجيغ

دتحجث يسكغ مغ خلالو لإحجػ السؤسدات فت كحلظ عمى أنيا نذاط مالي م  خِّّ ع   السحكػرة أعلاه
 رخؼية أو غيخ السرخؼية أف تقػـ بتحػيل الحقػؽ السالية غيخ القابمة لمتجاوؿ والسزسػنةالس

بأصػؿ إلى مشذأة متخررة ذات غخض خاص تدسى في ىحه الحالة شخكة التػريق بيجؼ 

                                                           
شيادة الساجدتيخ في الاقتراد، تخرز مالية، كمية  ، دراسة تحميمية، محكخة لشيل2008سخارمة مخيع، دور السذتقات السالية وتقشية التػريق في أزمة  1

 .07 ص 2012العمػـ الاقترادية وعمػـ التدييخ، جامعة مشتػرؼ، قدشصيشة، 
 .07ص  مخجع سابق،مرصفاوؼ سسيخة،  2
 .159، ص 2017فاشسة سيج عبج القادر، السذتقات السالية والأزمات السالية، دار حسيثخا لمشذخ والتخجسة، مرخ،  3
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إصجار أوراؽ مالية ججيجة في مقابل أف تكػف ىحه الحقػؽ السالية قابمة لمتجاوؿ في سػؽ 
 1.الأوراؽ السالية

 :، حيث قاؿ2فػا عسمية التػريق كحلظ الجكتػر نديو حسادومغ الفقياء السعاصخيغ الحيغ عخّ      
الحي يعشي جعل الجيؼ  (Securitization) حجيث وىؽ اقتراديالتؽريق تعخيب لسرطمح "

أجمو صكؽكا قابمة  في الفتخة السستجة بيؼ ثبؽتو في الحمة وحمؽل ل في ذمة الغيخالسؤج  
، بالتالي يسكؼ أن تجخى عميو عسميات التبادل السختمفة ويشقمب 3نؽيةاالدؽق الثلمتجاول في 

 4".إلى نقؽد بعج أن كان مجخد ديؼ في ذمة السجيؼ
 وفإف معانييا ألفاض وإف تغيخت نوالدابقة أ الفقييةالتعاريف  استعخاض خلاؿيتزح مغ      

ة مإلى أوراؽ مالية قاب العقارية القخوضة لتحػيل مػ أف التػريق وسيىواحج، و  مفيػـتجور حػؿ 
ػ تحػيل الجيػف مغ السقخض ى إعادة التسػيل الخىشيية مخ عسىمسا سبق أف جػ  ويلاحعتجاوؿ مل

 .إلى مقخضيغ آخخيغ الأساسي
 التعخيف التذخيعيثانيا: 
الستزسغ تػريق القخوض  06/05عسمية التػريق في القانػف رقع لالسذخع الجدائخؼ  تصخؽ      

عسمية تحؽيل القخوض الخ ىشية إلى أوراق "عمى أنيا: و مش 02لخىشية وذلظ في نز السادة ا
 :وتتػ ىحه العسمية عمى مخحمتيؼ مالية

تشازل عؼ القخوض الخ ىشية مؼ قبل مؤسدة مرخفية أو مالية لفائجة مؤسدة مالية  -
 .أخخى 

 ."ثمة لمقخوض الخىشيةامسقيام ىحه الأخيخة بإصجار أوراق مالية قابمة لمتجاول في الدؽق  -
أف السذخع الجدائخؼ قج بدط لشا السعشى العاـ  نلاحع حه السادةىاستقخائشا لشز  خلاؿمغ      

تسثيل  اعتبخهحيث  ليحه الالية،السذخع أعصى تعخيفًا عامًا  عسمية إعادة التسػيل الخىشي بحيث افل

                                                           
يع العبج، بػرصة الأوراؽ السالية بيغ الشطخية والتصبيق، درا الجامعة الججيج، مرخ، محمد 1  .315 ، ص2002 الرالح الحشاوؼ، جلاؿ إبخاـ
ـ(. ودكتػراه مع 1970ـ(. وماجدتيخ مغ جامعة بغجاد. العخاؽ )1967الجكتػر نديو حساد: حاصل عمى بكالخيػس في الذخيعة مغ جامعة دمذق ) 2

ـ(، مع تخرز في العقػد والسعاملات السالية في الفقو الإسلامي السقارف 1973كمية دار العمػـ، مرخ ) –خؼ الأولى مغ جامعة القاىخة مختبة الذ
ة أستاذ متقاعج في الفقو الإسلامي وأصػلو مغ كمية الذخيعة، جامعة أـ القخػ، مك وكاف عشػاف رسالتو "أحكاـ الؿبس في العقػد في الفقو الإسلامي"،

 .21:00عمى الداعة  25/04/2023الاشلاع في تاريخ  تع https://www.nationalbonds.ae مػقع:. أنطخ ـ1990-ـ1973السكخمة، 
وبيع الأدوات السالية التي تع إصجارىا مدبقًا التي يتع فييا شخاء  الدػؽ السالية ، ىيالصخح العاـ ما بعج البيع وتتبع سػؽ  وتدسى أيزًا الدػؽ الثانػية 3

الخىغ  ىػ الإشارة إلى القخوض التي يبيعيا بشظ« الدػؽ الثانػية»استخجاـ آخخ متكخر لػ  .والعقػد الآجمة والدشجات الأسيع مثل
تع الاشلاع في تاريخ  https://ar.wikipedia.org/wiki، أنطخ: ويكيبيجيا السػسػعة الحخة، وفخيجؼ ماؾ فاني ماؼ مثل لسدتثسخيغ العقارؼ 

 .21:00عمى الداعة  25/04/2023
 .214، ص 2008نديو حساد، قزايا فقيية معاصخة في الساؿ والاقتراد، دار القمع، سػريا،  4

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B7%D8%B1%D8%AD_%D8%B9%D8%A7%D9%85
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%87%D9%85_(%D8%AA%D8%AC%D8%A7%D8%B1%D8%A9)
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%86%D8%AF_(%D9%88%D8%B1%D9%82%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9)
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%86%D8%AF_(%D9%88%D8%B1%D9%82%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9)
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%82%D8%AF_%D8%A2%D8%AC%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%82%D8%AF_%D8%A2%D8%AC%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D9%87%D9%86_%D8%B9%D9%82%D8%A7%D8%B1%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D9%87%D9%86_%D8%B9%D9%82%D8%A7%D8%B1%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D9%87%D9%86_%D8%B9%D9%82%D8%A7%D8%B1%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%A7%D9%86%D9%8A_%D9%85%D8%A7%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%B1%D9%8A%D8%AF%D9%8A_%D9%85%D8%A7%D9%83
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%B1%D9%8A%D8%AF%D9%8A_%D9%85%D8%A7%D9%83
https://ar.wikipedia.org/wiki
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التي تسخ بيا، إذ جعميا في حق بدشج أو ورقة مالية، ثع ذىب مباشخة إلى ذكخ السخاحل 
ؾياـ السؤسدات السالية السانحة لمقخض والتي تجعى السؤسدة الستشازلة  مخحمتيغ أساسيتيغ وىي

عغ الجيػف الخىشية محل القخض العقارؼ لفائجة مؤسدة مالية متخررة تقػـ بتحػيل القخوض 
 . إلى أوراؽ مالية قابمة لمتجاوؿ في أسػاؽ الأوراؽ السالية

حا التعخيف أف السذخع الجدائخؼ قج حرخ مجاؿ التػريق في ى خلاؿيتزح كحلظ مغ       
حيث نرت عمى أف ، شية، بسعشى قخوض مسشػحة في إشار التسػيل العقارؼ فقطىالقخوض الخ 

مجاليا القخض العقارؼ وذلظ في إشار تسػيل قصاع الدكغ الفخدؼ سػاءً مغ أجل الاقتشاء أو 
وىػ نفذ السجاؿ الحؼ بجأت بو أوؿ عسميات التػريق في الػلايات  تػسيعالبشاء أو التخميع أو ال

 لمحخوؼ اخترارا The Mortgage Backed Securities ى بػالستحجة الأمخيكية والسدس
(MBS)

1. 
إلى بعس التذخيعات السقارنة في ىحا السجاؿ نججىا سبقت  رجعشاوفي ىحا الرجد لػ      

 .السذخع الػششي بكثيخ
 1988بتجاء مغ سشة افي السجاؿ السالي  إعادة التسػيل الخىشيأدرج السذخع الفخندي آلية      

 2جيػف مق بتأسيذ الرشاديق السذتخكة لمالستع 1201 –88صجور القانػف رقع  خلاؿوذلظ مغ 
كػضيفة  الآليةحه ىحيث جاء تعخيف ، كاف أوؿ نز قانػني كخس التػريق في فخندابحيث 

 الجيؽن  صشجوق جاء فييا: والتي  ومش 34حا في نز السادة ىلتػريق، و فة باميئة السكميل
 السؤسدات تسمكيا التي الجيؽن  عمى الحرؽل ىؽ الؽحيج ىجفو مذتخكة ممكية ىؽ السذتخكة
 دفعة الجيؽن  ىحه تسثل أسيػ إصجار بيجف والإرساليات الؽدائع صشجوق  أو الائتسانية

 ...واحجة
 10/98مغ القانػف رقع  02عسمية التػريق في نز السادة كحلظ السذخع السغخبي عخؼ      

 بشريا:بتدشيج الجيػف الخىشية  الستعمق
التدشيج ىؽ العسمية السالية الستسثمة في قيام صشجوق تؽظيف جساعي لمتدشيج بذخاء      

ديؽن رىشية يؤدى ثسشيا بؽاسطة حريمة إصجار حرز مسثمة لتمغ الجيؽن وعشج الاقتزاء 

                                                           
1 Mortgage backed security (MBS) is a type of asset-backed security which is secured by a mortgage or collection of mortgages. 

The mortgages are aggregated and sold to a group of individuals (a government agency or investment bank) that securitizes, or 

packages, the loans together into a security that investors can buy. Bonds securitizing mortgages are usually treated as a separate 

class, termed residential. See: Suleman Baig, Moorad Choudhry, The Mechanics of Securitization, A Practical Guide to 

Structuring and Closing Asset-Backed Security Transactions, Wiley Finance Series, United States of America, 2013, p 37. 
2 Loi N°88- 1201 du 23Décembre 1988, Relative aux organisme de placememt collectif en valeurs mobilières et portant création 

des fonds communs de créance, J O R F, du 31 Décembre 1988. 
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حريمة إصجار اقتخاض سشجي معتسج عمى تمغ الجيؽن وفقا للأحكام الؽاردة في ىحا بؽاسطة 
 ...القانؽن 

يسكغ القػؿ أف التػريق  إعادة التسػيل الخىشيوعميو مغ خلاؿ التعخيفات الخاصة بعسمية      
مة العقارؼ يعج أحج أىع الأساليب السدتخجمة في الأسػاؽ العالسية كػسيمة لتػفيخ الديػلة اللاز 

لسؤسدات التسػيل العقارؼ عغ شخيق تحػيل القخوض العقارية إلى سشجات ترجرىا شخكات 
متخررة في التػريق، حيث تقػـ ىحه الذخكات بذخاء أصل القخض العقارؼ مغ الجية 

سشة، وتبمغ  30-15 السسػلة عمى أف تقػـ بإصجار سشجات شػيمة الأجل تتخاوح مجتيا ما بيغ
أف يتع إجخاء ما يعخؼ بالترشيف  أصل ؾيسة ىحه العقارات، وذلظ بعجؾيستيا ندبة معيشة مغ 

، وتصخح ىحه الدشجات في سػؽ رأس الساؿ لمبيع لمسدتثسخيغ وتكػف ىحه الدشجات 1الائتساني
محق بيا مغ ة لذخكة التػريق وما ي  ل  حػّ مزسػنة برفة أساسية بسحفطة الحقػؽ السالية الس  

ر بعائج ثابت يحرل عميو السدتثسخ حامل الدشج مغ شخكة وغالبا ما يكػف الإصجا، ضسانات
أقداط  استحقاؽالدشجات وعػائجىا مع تػاريخ  استحقاؽالتػريق، وليحا يجب مخاعاة تػافق تػاريخ 

القخوض وفػائجىا مغ قبل السجيغ الأصمي، وبحلظ يتع خمق ما يدسى بالدػؽ الثانػؼ لمخىغ 
يتع بسقتزاىا تحػيل القخوض العقارية وىي أصػؿ  بسعشى آخخ فإف عسمية التػريق ،العقارؼ 

مبشػؾ أو شخكات لسكغ يغيخ سائمة إلى أوراؽ مالية قابمة لمتجاوؿ أؼ أصػؿ سائمة وبالتالي 
أمػاليا نتيجة لبيع ىحه الأوراؽ بالبػرصة، بحيث يتع استخجاميا في  استخدادالإقخاض العقارؼ 

 .قخوضالمشح 

 السطمب الثاني
 الجية السقخضة لتؽريق القخض العقاري دوافع لجؽء 

ػريق يتسثل في لعسميات التّ  للالتجاءالحؼ يجفع السؤسدات السالية  يبب الخئيدلعل الدّ      
بية والسالية مخاعاة مبجأ كفاية ر مغ قيػد السيدانية العسػمية، حيث تقزي القػاعج السحاس  حخّ التّ 

سػيل لسذكػؾ فييا، وىػ ما يعخقل أنذصة التّ يػف ارات لسقابمة الجّ رأس الساؿ، وتجبيخ مخرّ 
 ل بالتبعية مغ ربحية البشظ.بذكل عاـ، ويبصئ بالزخورة مغ دورة رأس الساؿ، ويقمّ 

حيث يدسح بتجويخ جدء مغ الأصػؿ الدائمة  ،مشاسباً  ػريق في ىحه الحالة يعج بجيلاً والتّ      
لجػ الغيخ دوف أف يحتع ذلظ زيادة في اجسة عغ تػريق أصػلو غيخ الدائمة الزامشة لجيػنو الشّ 

                                                           
فطة للإشارة الترشيف الائتساني تقػـ بو مؤسدة مدتقمة مدؤولة عغ تتبع وتػفيخ معمػمات عغ مخاشخ الائتساف الخاصة بالسدتثسخيغ أو ترشيف مح 1

 مغ الخىػف العقارية.
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الجدء السخرز لمسخاشخ في ميدانية البشظ، أؼ دوف الحاجة لسخررات مشاضخة في السيدانية 
 العسػمية.

لمبشػؾ أو السؤسدة السالية لسعالجة العجد ميسا  حلاتعج آلية إعادة التسػيل الخىشي  حيث     
امية إلى تسػيل قصاع الدكغ برفة خاصة وقصاع قخوض العقارية الخ الالسالي الشاتج عغ تقجيع 

 لتحكع في السخاشخلمتقميل وايعتبخ التػريق وسيمة حيث الاستثسار العقارؼ برفة عامة، 
ىحا السصمب إلى ع ي، وعميو يسكغ تقد1ووسيمة لتحديغ الديػلة الستػقعة نتيجة لعسمية التقخيس

عادة التسػيل الخىشي وفي الفخع الثاني فخعيغ نتحجث في الأوؿ عمى دوافع المجػء إلى آلية إ 
 .حػؿ تؿيع ىحه العسمية

 الفخع الأول
 اعادة التسؽيل الخىشي المجؽء الى عسميةدوافع 

 يسكغ تقديع دوافع المجػء إلى ىحه العسمية لجوافع عامة وأخخػ خاصة عمى الشحػ التالي:     
 أولا: الجوافع العامة

، حيث السالية سػاؽالأالتغيخات التي تصخأ عمى  يكػف سببياتمظ التي عامة  اأسبابتعج       
وقع قرػر حاد في عسميات التسػيل التي كانت تزصمع بيا البشػؾ والسرارؼ السانحة 

نػجد  2لمقخوض العقارية الأمخ الحؼ دفع بالسدتثسخيغ إلى البحث عغ وسائل حجيثة لمتسػيل
 ذلظ في الآتي:

 :جالأوراق السالية ذات العائشخاء -1
شخاء الأوراؽ السالية ذات العائجات وذلظ باستخجاـ الأمػاؿ مغ غيخ ويتع ذلظ عغ شخيق       

كشسػذج عمى الأوراؽ السالية و ، مغ أجل الأرباح شخيق الػدائع وتجاوليا عغ شخيق البػرصات
"wall street"  ذات العائج الأوراؽ التي تع تجاوليا في بػرصة 

مغ فخؽ الأسعار،  للاستفادة 3
تذخيع يدسح بانتقاؿ التجفقات استرجار في  "wall street" حيث نجح بشظ أمخيكا وبػرصة

 4.الزخيبي للازدواج الشقجية بجوف ضخائب بيغ أوراؽ قخوض السشازؿ وأوراؽ الخىغ مشعا
                                                           

 .11 عمي أحسج عبيج الحجازؼ، مخجع سابق، ص 1
 .12، 11 عمي أحسج عبيج الحجازؼ، مخجع سابق، ص 2
وىي  ووؿ ستخيت شارع نيػيػرؾ تقع في مجيشة، NYSE ويذار ليا اختراراً بػ ػ New York Stock Exchange بالإنجميدية نيػيػرؾ تعخؼ ببػرصة 3

السجرجة حيث  الذخكات وثاني أكبخ بػرصة مغ حيث عجد بالجولار مغ حيث تعاملاتيا الػلايات الستحجة الأمخيكية في الأوراؽ السالية لتبادؿ سػؽ  أكبخ
السجرجة  الذخكات فيي أكبخ بخسذ أضعاؼ عغ الدػؾية السجرجة أو ما يعخؼ بالخسسمة لمذخكات الؿيسة الدػؾية ولكغ  1990عاـ سػؽ نازداؾ اجتازىا

 .سػؽ نازداؾ في
 .12 عمي أحسج عبيج الحجازؼ، مخجع سابق، ص 4

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%8A%D9%88%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%83
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%BA%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%86%D8%AC%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%BA%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%86%D8%AC%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%8A%D9%88%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%83
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D9%88%D9%84_%D8%B3%D8%AA%D8%B1%D9%8A%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9_%D9%86%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D8%A7%D9%83
https://ar.wikipedia.org/wiki/1990
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9_%D8%B3%D9%88%D9%82%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9_%D9%86%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D8%A7%D9%83
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 :جشب مخاطخ التسؽيلت-2
وضعت لجشة بازؿ عجة معاييخ في مجاؿ تغصية السخاشخ السرخؼية، حيث اىتست      

بزخورة مخاجعة السشيج القائع عمى مخاشخ التدميف والسدتخجـ كسشيج نسصي لاحتداب 
متصمبات رأس الساؿ الخاص بالجية السقخضة، ومغ مقتخحات لجشة بازؿ الستعمقة بتحجيج فئة 

عتسج البشظ إما عمى ترشيف تالسدجمة في الجفاتخ البشكية، السخاشخ لسختمف القخوض العقارية 
خاؿ مقتخح أوزاف السخاشخ في دالحكػمة أو ترشيف البشظ في حج ذاتو، وليحا تعتدـ لجشة بازؿ إ

السؤسدات  استخجاـ%، وعميو فإف 100حالة وجػد مخاشخ ندبتيا جج عالية تفػؽ ندبة 
رأس الساؿ الخقابية شخيصة قبػلو الخزػع لخقابة  خارجي يخجـ متصمبات ائتسانيالسقخضة لتقييع 

 1.الدمصات الػششية السحمية
 الجوافع الخاصةثانيا: 
يسكغ إرجاع التجاعيات الخاصة التي تدتجعي المجػء إلى عسميات تػريق القخوض العقارية      

 :إلى أمخيغ يسكغ إيجازىسا ؼيسا يمي
 :العامة لمجية السقخضةمباشخة الأنذطة السخبحة خارج السيدانية -1

رغبة مغ البشظ السانح لمقخض العقارؼ في الحرػؿ عمى أرباح إضاؼية فإنو تتع مباشخة      
 استشادارأس ماؿ البشظ، وذلظ  استخجاـميدانيتيا أؼ دوف  بعس الأنذصة السخبحة خارج قػائع

السخرز لسػاجية إلى قاعجة ضخورة مخاعاة ندب ححرة في رأس الساؿ ومبجأ كفاية رأس الساؿ 
القخوض الستأخخة أو السذكػؾ في إمكانية تحريميا أو السعجومة، وىػ ما يعخقل أنذصة التسػيل 

ويقمل تبعا لحلظ مغ ربحية البشظ السانح ، ويبصئ بالزخورة مغ دور رأس الساؿبذكل عاـ 
  2.لمقخوض العقارية

خارج ميدانية البشظ وبالتالي  سارالاستثوتبعا لحلظ يسكغ القػؿ أف التػريق صػرة مغ صػر      
في حاؿ وجػد قخوض عقارية مذكػؾ في إمكانية تحريميا أو عمى وشظ خدارتيا دوف 
تحريميا فإف البشظ في ىحه الحالة يكػف تحت حتسية تخريز ىحه الخدارة في السيدانية، 

ؤسدات الخيار الأفزل لمبشظ تػريق القخض العقارؼ وبيعو لمس ومشو في ىحه الحالة يكػف 
ىحه  واستخجاـوبحلظ تقػـ بتحريل ؾيسة القخض ، في إصجار وتجاوؿ الأوراؽ الساليةالسخترة 

                                                           
1 Michall Kisserand and others, restarting securitization markets "policy proposals and pitfalls", International Monetary Fund 

(IMF), Washington, USA, October 2009, p 98, 99. 
، الرادرة عغ 03 ، العجد47 اسية، السجمجمحمد الصاىخ بمعيداوؼ، تػريق القخوض الخىشية في التذخيع الجدائخؼ، السجمة الجدائخية لمعمػـ القانػنية والدي 2

 .161، ص15/04/2010جامعة الجدائخ، تاريخ 
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وىحا ما يديج مغ ، صب الجيػف السعجومة مغ ميدانيتياالأمػاؿ في عسميات إقخاض ججيجة أو ش
 كفاءة البشظ ورفع رأس ماليا.

 خ:نقل مخاطخ عجم تحريل القخض العقاري لمغي-2
للأصػؿ مغ الجية  الائتسافييجؼ تػريق القخض العقارؼ بالجرجة الأولى إلى نقل مخاشخ      

 مغ خلاؿ تػزيع السخاشخ السالية الستعمقة بقخوض ججيج السقخضة أؼ الجائغ الأصمي إلى دائغ
ويتع  1الخىغ العقارؼ عمى قاعجة عخيزة مغ القصاعات السختمفة التي ليا صمة بعسمية التػريق،

 .شخ تحريل القخض العقارؼ بإحجػ الصخيقتيغنقل مخا
 :الطخيقة الأولى - أ

بيغ البشظ السقخض والسشاضخيغ لو، تسدى باتفاؾية القخض  اتفاؾيةاـ تتع عغ شخيق ابخ      
في تسػيل القخض، وبيحا تتػزع السخاشخ عمى مجسػع البشػؾ  ليتذاركػSyndicated  الجساعي
 الاتفاؾية.في  السذاركة

 :الثانيةالطخيقة  - ب
مجائغ ل السخاشخ وانتقاؿ كلتتسثل ىحه الصخيقة في أف يحل بشظ ججيج مكاف البشظ السقخض      

 Consortium.2لمتحػيل بسػجب شيادات القخوض القابمة الحل  الججيج حيث يتع ىحا

 الفخع الثاني
 مدايا عسمية إعادة التسؽيل الخىشي

 :مدايا التػريق في الشقاط الآتية تعجاديسكغ 
 مدايا التؽريق

إذا كاف إجخاء التػريق مغ شأنو أف يزسغ لمبشػؾ السؤسدات السالية سيػلة نقجية ىحا ما      
يفخض وجػد مدايا ليحه العسمية التي ساىست في تحديغ عسل ىحه السؤسدات وإتاحة الفخص 

 لجييا لخفع مػاردىا السالية ومغ ثع زيادة فعاليتيا التسػيمية في الدػؽ.
  :آلية التػريق في تفعيل الجانب التسػيمي لمبشػؾ والسؤسدات الساليةدايا م

                                                           
(، رسالة لشيل شيادة الساجدتيخ في العمػـ الاقترادية، 2009-2002امحمد الذائع، أثخ عسمية التػريق السرخفي في ضيػر الأزمة السالية العالسية ) 1

ية والتجارية وعمػـ التدييخ، قدع العمػـ الاقترادية، جامعة ثميجي عسار بالأغػاط، الجدائخ، الدشة تخرز نقػد مالية وبشػؾ، كمية العمػـ الاقتراد
 .73، ص 2013/2014الجامعية 

 .16عمي أحسج عبيج الحجازؼ، مخجع سابق، ص 2
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يػفخ التػريق القجرة التسػيمية لمبشػؾ والسؤسدات السالية وخفس كمفة الاقتخاض وىػ ما  -
يتحقق عشج تحػيل الأصػؿ غيخ الدائمة إلى أصػؿ سائمة، كسا يسشحيا القجرة عمى تعبئة 

جد، وبالتالي تػفيخ تسػيل شػيل الأجل وبتكمفة أقل مرادرىا التسػيمية مغ مدتثسخيغ ج
لإعادة تػضيفيا بسشح قخوض ججيجة أو استثسارات متذابية لزساف وتعديد بشية الجخل العاـ 
ىحا ما يحقق بالتالي انخفاض ندبة السخاشخة ويعػد الدبب في ذلظ أف الدشجات ترجر 

 1مزسػنة بزسانات عيشية وىي الأصػؿ العقارية.
ىحا ما تحتاجو البشػؾ ، لتػريق وسيمة تسػيل حجيثة لسا يػفخ مغ سيػلة نقجيةيعتبخ ا -

ويتع ذلظ إما ، والسؤسدات السالية كػنيا تمجأ إلى ىحه الػسيمة لزساف زيادة رؤوس أمػاليا
إضافة إلى ذلظ يقمل اجخاء عسمية  ،بإصجار أسيع ججيجة أو الاقتخاض مغ بشػؾ أخخػ 

ة الحجيثة لتدييخ مخاشخ القخوض، لسا تػفخه مغ وسائل ججيجة التػريق مغ السشتجات السالي
 2.أخخػ  خػؿ في السشافدة مع وسائل تسػيلشيا مغ الجّ كِّ س  لمتسػيل ي  

ب التػريق البشظ والسؤسدة السالية إشكالية عجـ السصابقة خاصة إذا تعمق الأمخ بقخوض ي جشِّ  -
 3.السؤسدة السالية ؾيسة ىحه القخوض دوف مخاعاة شخط السصابقة شػيمة الأجل، إذ تدتخد  

التػريق إلى الأسػاؽ السالية خصػة ىامة نحػ تشسية  عسميةنخمز بحلظ إلى أف إدخاؿ      
القصاع السالي مغ أجل تحخيخ الخأسساؿ السجسجة، ورفع قجرة البشػؾ والسؤسدات السالية عمى 
إدارة السخاشخ عشج ؾياميا بالأعساؿ الستعمقة بالأوراؽ السالية مغ أسيع وسشجات ومغ ثع تػفيخ 

 .التالي دعع كفاية رأس الساؿتسػيل خارج السيدانية بأقل تكمفة، وب
 

  
 
 
 

                                                           
 .110سخارمة مخيع، مخجع سابق، ص  1
، 2010، جامعة محمد خيزخ بدكخة، الجدائخ، 08 بحاث اقترادية وإدارية، العجدبغ رجع محمد خسيدي، التػريق وواقعو عمى الأزمات السالية، مجمة أ 2

 .63 ص
ؿ الفخؽ في عمع أصػؿ التسػيل يػجج ىحا السرصمح ويقرج بو أف السؤسدة السالية أو البشظ عشجما يقػـ بشذاط فإنو يعتسج في تحقيق إيخاداتو مغ خلا 3

السػدع لجػ البشظ بيغ سعخ الفائجة عمى الأمػاؿ السػدعة لجيو وسعخ الفائجة عمى الأمػاؿ السقتخضة وىػ الفخؽ الحؼ يتحقق بيغ الفتخة الدمشية لمساؿ 
التػريق، مجمذ والفتخة الدمشية لمقخض السسشػح أنطخ: أحسج عبج الخحسغ السمحع ومحسػد أحسج الكشجرؼ، عقج التسػيل باستخجاـ الحقػؽ التجارية وعسميات 

 .165، 164 ، ص2004الشذخ العمسي، دولة الكػيت، 
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 السبحث الثاني
 تشفيح عسمية التؽريق

الجدائخ في فتخة التدعيشيات عمى السدتػػ  مخت بياالتي الرعبة السالية بدبب الطخوؼ      
تسػيلًا شػيل الأجل  كػنووعمى مدتػػ التسػيل العقارؼ برفة خاصة  عاـبذكل  الاقترادؼ

فجاء  الجدائخؼ سياسات إصلاحية تدعى بجورىا لتحديغ تمظ الطخوؼلحلظ انتيج السذخع 
1العقارية ذخكة ضساف القخوض ب

(SGCI) وشخكة إعادة التسػيل الخىشي (SRH)
2

كحل لهذه  

تصػيخ التسػيل العقارؼ وذلظ  إلى-والتي ىي محل دراستشا- حيث تيجؼ ىحه الأخيخة ،الأزمات
 .2006وقانػف التػريق لدشة  2005في إشار الإصلاحات التي جاء بيا قانػف السالية لدشة 

 تع تقديع ىحا السبحث إلى مصمبيغ كالآتي:
 .(SRH) التػريق عسمية تشفيح جياز الأول: السطمب
 التػريق. عسمية سيخ الثاني: السطمب

 السطمب الأول
 (SRH) عسمية التؽريقجياز تشفيح 

مغ قبل السذخع أساسا كػسيمة لزساف  (SRH) عادة التسػيل الخىشيإ شخكة  تع إنذاء     
جيات الإقخاض العقارؼ والبشػؾ ومؤسدات التسػيل الإسكاني عمى ل اتذجيعو لقخوض العقارية، ا

في ذلظ عمى حالة الدػؽ العقارؼ،  مختكدةتػفيخ التسػيل لتقجيع قخوض عقارية بأجل أشػؿ 
 وذلظ عغ شخيق السػاششيغ مغ الحرػؿ عمى الدكغ السلائعتيجؼ ىحه العسمية إلى تسكيغ 

أشػؿ يعسل عمى  استحقاؽسجد يإتاحة الحرػؿ عمى التسػيل العقارؼ، كسا أف تػفيخ القخوض 

                                                           
1 La SGCI est une société d’assurance qui garantit les Banques contre l’insolvabilité définitive de leurs clients ayant bénéficié de 

crédits immobiliers. Elle offre une couverture du risque insolvabilité des emprunteurs moyennant le paiement d’une prime 

d’assurance calculée en fonction du ratio prêt/valeur qui reflète le niveau de risque encouru par la banque prêteuse. Voir le site: 

http://www.sgci.dz/ visite le 17/04/2023 á 17.40. 
2
 Société de Refinancement Hypothécaire (SRH).  

http://www.sgci.dz/
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غ التي يتع دفعيا زيادة القجرة عمى تحسل تكاليف التسػيل العقارؼ عغ شخيق تخؽيس السبال
حيث أنو ومغ الستػقع أف ىحا يؤدؼ بجوره إلى أف تربح عسميات شخاء العقارات السسػلة  شيخيًا،

 عغ شخيق التسػيل العقارؼ خيارًا مججيًا لمستعامميغ في الدػؽ العقارؼ.

 

 

 الفخع الأول
 القانؽني لذخكة إعادة التسؽيل الخىشي الشعام

في ىحا الفخع سشتصخؽ إلى تػضيح الذكل القانػني ليحا الجياز وأىجافو وميامو عمى      
 الشحػ التالي:

 الذكل القانؽني لذخكة إعادة التسؽيل الخىشيأولا: 
ؼبعس القػانيغ تعتبخىا عتسج عمى الشطاـ القانػني لمجولة، إف الذكل القانػني ليحا الجياز ي     

وبعس القػانيغ تعتبخىا صشاديق ذات غخض تتخح شكل شخكة أسيع، سة فغالبا ما شخكة مداى
في بعس الأنطسة السقارنة ليا شبيعة -التػريق–لحلظ شخكة إعادة التسػيل الخىشي  ،خاص

 1والسياـ. السالية مغ حيث الذكلمتسيدة عغ باقي السؤسدات 
التي تع تأسيديا سشة ، لسعخفة شكميا القانػني إعصاء لسحة عمى ىحه الذخكةوجب عميشا      

الستزسغ  06/04/1998 السؤرخ في 01/98سػجب السقخر رقع ، بحيث تع اعتسادىا ب1997
، مغ قبل مجمذ الشقج والقخض وذلظ بسػجب الفقخة الأولى والتي جاء 2مؤسدة مالية اعتساد
أبخيل  14السؤرخ في  10/00القانؽن رقػ  مؼ 137و 115"عسلًا بأحكام السادتيؼ فييا: 

 ."عادة التسؽيل الخىشي برفتيا مؤسدة ماليةإشخكة  اعتسادوالسحكؽر أعلاه يتػ  1000ة سش
تسارس مياميا في شكل شخكة أسيع  اقتراديةوعميو ىي عبارة عغ مؤسدة مالية عسػمية      

والقانػف الستعمق بتشطيع السؤسدات ، ػف التجارؼ ولقانػف الشقج والقخضتخزع لأحكاـ القان
 3.والاقترادية وتدييخىا وخػصرتيا، وكحا قخارات بشظ الجدائخالعسػمية 

                                                           
 .13، ص2012مرخ،  ،دار الشيزة العخبية لمشذخ والتػزيعحديغ فتحي عثساف، التػريق السرخفي السسارسة والإشار القانػني،  1
 .03/05/1998 ، السؤرخة في27، الستزسغ اعتساد مؤسدة مالية، الجخيجة الخسسية، العجد 06/04/1998 السؤرخ في 01/98السقخر رقع  2
 ، 04 انػني لذخكة إعادة التسػيل الخىشي في التذخيع الجدائخؼ، مجمة دائخة البحػث والجراسات القانػنية والدياسية، السجمجأميشة عبجلي، الإشار الق 3

 .96، 95 صص ، 30/06/2020 ، الرادرة عغ السخكد الجامعي تيبازة، الجدائخ،09 العجد
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 :حيث أف الأعزاء السداىسيغ ليا ىع 
 .الخديشة العسػمية -
 .القخض الذعبي الجدائخؼ   -
 .البشظ الػششي الجدائخؼ  -
 .الرشجوؽ الػششي لمتػفيخ والاحتياط  -
 .الذخكة الجدائخية لمتأميغ  -
 .البشظ الجدائخؼ لمتشسية الخيؽية  -
 1.الذخكة الجدائخية لتأميغ الشقل  -

مؤسدة وىي شخكة إعادة التسػيل الخىشي مؤسدة التػريق الػحيجة الشذصة في الجدائخ، تعج      
 .ذات غخض خاص لا تسارس إلا نذاط مالي واحج ألا وىػ التػريق

 ثانيا: أىجاف شخكة إعادة التسؽيل الخىشي
إعادة التسػيل الخىشي أساسا في تسػيل القخوض العقارية السسشػحة مغ  شخكةتتسثل أىجاؼ      

  2الػسصاء السالييغ السعتسجيغ إلى جانب الأىجاؼ التالية: قبل
 .سجػ الستػسط والصػيلالتخؾية نطاـ تسػيل الدكغ عمى  -
 .تذجيع السشافدة بيغ السؤسدات السالية مغ أجل مشح القخوض الدكشية -
 .لستعمقة باستخداد الفػائج والسبالغ الأصمية لمقخوض السسشػحةتسجيج الاستحقاقات ا -
السذاركة في تصػيخ سػؽ الخىغ العقارؼ وإعصاء فخص أكبخ لمسؤسدات السالية والسرخؼية  -

وكحلظ تذجيع لأقاربيع الػششية لتقجيع القخوض إلى السػاششيغ الحيغ يخغبػف في اقتشاء سكغ 
 .السشافدة في ىحا السيجاف

الأمػاؿ مغ الدػؽ السالية بػاسصة إصجار أوراؽ مالية مزسػنة بخىػنات جمب رؤوس  -
 .عقارية مغ الجرجة العالية بسا يتفق مع القػانيغ السعسػؿ بيا

 .تشسية التحفيدات الكاؼية التي تيجؼ إلى تذجيع الػساشة السالية في ميجاف القخض الخىشي -
 ميام شخكة إعادة التسؽيل الخىشيثالثا: 

                                                           
 .01/98مغ السقخر رقع  02راجع السادة  1
خة، بػستة إيساف، التخؾية العقارية الخاصة في مجاؿ الدكغ في التذخيع الجدائخؼ، أشخوحة دكتػراه، تخرز قانػف أعساؿ، جامعة محمد خيزخ بدك 2

 .203، ص2016/2017 لجامعيةالجدائخ، الدشة ا
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 الأساسيمياـ مؤسدة إعادة التسػيل الخىشي التي وردت في عقج تأسيديا ونطاميا تتسثل      
 :كسا يمي

تبشي استخاتيجية الحكػمة الخامية إلى تشسية التجعيع السالي عغ شخيق مشح قخوض سكشية  -
 .وتخؽيف العبء السالي عمى ميدانية الجولة ؼيسا يخز عسمية تسػيل الدكغ

ػؽ السالي في الجدائخ مغ خلاؿ ؾياـ الذخكة بإصجار العسل عمى تصػيخ وتحديغ الد  -
سشجات قخض متػسصة وشػيمة الأجل كأداة استثسارية ججيجة مغ شأنيا جمب السجخخات 
شػيمة الأجل لمسؤسدات الادخارية البشكية وغيخ البشكية لاستخجاميا في استثسارات شػيمة 

 1.ومتػسصة الأجل
إسكاني مغ خلاؿ تسكيغ البشػؾ التجارية العسل عمى تصػيخ وتحديغ سػؽ تسػيمي  -

 2.السخخرة والسؤسدات السالية الأخخػ مغ زيادة مذاركتيا في مشح القخوض الدكشية
تعديد رقي نػعية الجيػف الغيخ عقارية وتػفيخ التحفيدات الكاؼية مغ أجل تسكيغ الػسصاء  -

فػائج معقػلة ومقبػلة وفق جوف مغ مشح القخوض الدكشية في ضل إعادة التسػيل بشدب السعتس  
 .شخوط الدػؽ 

عخض شخوط إعادة التسػيل وكحا صيغ متابعة شخوط التسػيل عمى بشظ الجدائخ قرج  -
إصجار سشجات وؾيع عقارية بغخض إعادة تسػيميا في إشار قجرة الذخكة ، و السرادقة عمييا

 3.والخارجية عمى تسػيل الدكغ برفة مدتقمة قرج ضساف مػارد مالية في الأسػاؽ السحمية
تقجيع و العسل عمى تذجيع الػسصاء السالييغ السعتسجيغ )البشػؾ( عمى مشح قخوض سكشية  -

التحفيدات الكاؼية التي تيجؼ إلى تذجيع الػسصاء السالييغ السعتسجيغ عمى مشح القخوض 
 4 .الدكشية في ضل نطاـ إعادة التسػيل بشدب فػائج معقػلة ومقبػلة وفقا لذخوط الدػؽ 

 طبيعة السداىسيؼ في شخكة إعادة التسؽيل الخىشي رابعا:
 "القانػف التجارؼ " تخزع لمقانػف الخاصأسيع شخكة إعادة التسػيل الخىشي ىي شخكة ذات      

الستزسغ تػريق القخوض الخىشية وىػ ما يؤشخ  06/05في الجدائخ قبل صجور القانػف نذات ا  
الحؼ لع يذخ إلى كيؽية إنذاء شخكة التػريق  5إلى وجػد نذاط التػريق قبل صجور ىحا القانػف 

                                                           
جدائخ بغ يػسف بغ خجة، الجدائخ، الدشة الجامعية عخعار الياقػت، التسػيل العقارؼ، رسالة ماجدتيخ في الحقػؽ، تخرز قانػف أعساؿ، جامعة ال 1

 .98 ، ص2008/2009
 .99 ، صالسخجع نفدو 2
 .201 مخجع سابق، ص إيساف،بػستة  3
 .204 ، صالسخجع نفدو 4
 .16 سابق، صحديغ فتحي عثساف، مخجع  5
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وقج ساىست الخديشة العسػمية وأغمب البشػؾ العسػمية ، اأو السؤسدات الستشازؿ ليا كسا سساى
وبعس شخكات التأميغ في الجدائخ في رأس ماؿ شخكة إعادة التسػيل الخىشي وذلظ عمى الذكل 

 :التالي
 .%30.4الخديشة العسػمية بشدبة  -
 .%13.07عبي الجدائخؼ القخض الذ -
 .%13.07البشظ الػششي الجدائخؼ   -
 .%13.07بشظ الجدائخ الخارجي  -
 .%9.12الرشجوؽ الػششي لمتػفيخ والاحتياط  -
 %6.08الذخكة الجدائخية لمتأميغ   -
 .%6.08البشظ الجدائخؼ لمتشسية الخيؽية  -
 .%6.08الذخكة الػششية لمتأميغ  -
 1.%3.03الذخكة الجدائخية لتأميشات الشقل  -

ويتزح مغ شبيعة الذخكات السرخؼية والسالية السداىسة أنيا شخكات رأسساليا مسمػؾ      
لمجولة وىحا العامل لو وجياف أحجىسا إيجابي ألا وىػ تقػية العامل الائتساني لمذخكة مسا يجعميا 

حيث ، ثيخ مغ مؤسدات التػريق في العالعذات ترشيف ائتساني عاؿ، وىحا شابع اترفت بو ك
تحطى بترشيف ائتساني عالي، أما الػجو الدمبي فيتسثل في البعج الاحتكارؼ حيث يػحي بحلظ 

عسػمي في شخكة  وجػد ىحه السداىسة القػية لمخديشة العسػمية والسؤسدات ذات رأس ماؿ
 .واحجة

 الفخع الثاني
 (SRH) جيازمختكدات عسمية التؽريق بؽاسطة 

إف عسمية إعادة التسػيل الخىشي تختكد عمى مجسػعة مغ السبادغ، حيث تعج ىحه الأخيخة      
 يمي: 2بسثابة شخوط عامة يشبغي تػفخىا لمؿياـ بيحه الػضيفة، حيث نػجدىا ؼيسا 

إعادة تسػيل محافع القخوض السسشػحة مقابل ضسانات لمذخائح الاجتساعية السحخومة مغ  -
مدميغ بتقجيع قائسة اسسية بالجيػف السعاد تسػيميا لذخكة إعادة شخؼ الػسصاء السعتسجيغ الس

 .التسػيل الخىشي
                                                           

 الستزسغ تػريق القخوض الخىشية. 06/05مغ القانػف  10أنطخ السادة  1
 .22:00عمى الداعة  12/04/2023تع الاشلاع بتاريخ  http://srh-dz.org أنطخ السػقع الخسسي لذخكة إعادة التسػيل الخىشي متاح عمى الخابط 2

http://srh-dz.org/
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تذكيل صشجوؽ عقارؼ مغ الجرجة الأولى ضساناً لعسمية إعادة التسػيل السشجدة مغ قبل  -
 .أو التعػيس السدبق لمقخوض الأصمية الامتلاؾإعادة التسػيل الخىشي أثشاء مؤسدة 

الصخيقة الأوروبية التي ىي في حػزة  عمى بحق السمكية لمجيػف الغيخ عقارية الاحتفاظ -
الحريمة السالية لمػسصاء السعتسجيغ وكحا حق التحقق والسخاؾبة مغ وجػدىا السادؼ في عيغ 

  .السكاف السحجد وذلظ في أية فتخة كانت
ف الجفع السشتطع لمفػائج يمتدـ الػسيط السعتسج السدتفيج مغ عسمية إعادة التسػيل الخىشي بزسا -

أؼ عكذ الصخيقة الأمخيكية ، لة تػقف السقتخض عغ الجفع السؤقتوالأصػؿ حتى في حا
 .ىع الحيغ يتحسمػف السخاشخ السختبصة بسشح القخوض الخىشية فإف الػسصاء السعتسجيغ

ج بيع إف التحػيل لذخكة إعادة التسػيل الخىشي لحق السمكية لمجيػف العقارية يكػف بػاسصة عق -
حدغ بغخض ما بيغ الػسيط السعتسج وشخكة إعادة التسػيل الخىشي )الصخيقة الأمخيكية( 

 .مدؤولية تدييخ القخوض لمػسيط السعتسج
تزسغ القخوض السسشػحة مغ شخؼ الػسصاء السعتسجيغ بخىػف مغ الجرجة الأولى، استشاداً  -

 .خصارخض التشػع الجغخافي واتخاذىا لسقاييذ وقائية مغ تقييع الأغل
 1.سشة 25إف مجة الامتلاؾ القرػػ لمقخوض العقارية لا تتعجػ   -

 السطمب الثاني
 سيخ عسمية التؽريق 

قة دائشية تتسثل في وجػد علا،  بج مغ تػافخ خسدة أركاف أساسيةلديخ عسمية التػريق لا     
وتحػيميا إلى التي عشجه رغبة الجائغ في التخمز مغ سشجات الجيغ ، أصمية بيغ دائغ ومجيغ

إسشاد الأوراؽ  ،إصجار سشجات ججيجة قابمة لمتجاوؿؾياـ الجية السحاؿ إلييا الجيغ ب ،جية أخخػ 
، فإذا تػافخت 2جػد مدتثسخو  ،و مالية ذات تجفقات نقجية متػقعةالسرجرة إلى ضسانات عيشية أ

 :ىحه الأركاف فإف سيخ عسمية التػريق يكػف وفقا لسا يمي

 الفخع الأول
 إعادة التسؽيل الخىشيفي  ةالأطخاف الستجخم

                                                           
 .22:00عمى الداعة  12/04/2023 تع الاشلاع بتاريخ http://srh-dz.org أنطخ السػقع الخسسي لذخكة إعادة التسػيل الخىشي متاح عمى الخابط 1
يع خيخؼ الػكيل، الأزمة السالية العالسية وكيؽية علاجيا مغ مشطػر إسلامي، مشذػرات مكتبة القانػف والاقتراد، الدعػدية،  2  ، 2014محمد إبخاـ

 .141، 140 صص 

http://srh-dz.org/
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إعادة التسػيل د أشخاؼ التػريق وتتذكل مغ السقتخض والبشظ والجائغ السختيغ ومؤسدة جتتع     
وسشػضح السخاكد القانػنية ليؤلاء ، السخكدؼ عمى الدشجات والسدتثسخيغوالسؤتسغ  الخىشي

 :الأشخاؼ بشػع مغ الإيجاز كسا يمي
 
 
 

 يؼ أو السقتخضالسج: أولاً 
لو مؤسدة مالية أو  ومشحت الحؼوىػ الذخز الصبيعي أو السعشػؼ السدتفيج مغ القخض      

بشكية، وىػ صاحب القخض الخىشي السخرز لتسػيل الدكغ، ويذتخط ؼيو أف يكػف مخىػنا 
 1.بخىغ عقارؼ مغ الختبة الأولى

 البشغ السانح لمقخض: ثانياً 
يرصمح  ،إعادة التسػيل الخىشي ذخكةالستشازؿ عغ القخوض الخىشية لوىػ الجائغ السختيغ      

وعخفيا السذخع في ، السؤسدة السبادرة لعسمية التػريقعميو بالسؤسدة الستشازلة، وتدسى أيزا ب
الستزسغ تػريق القخوض الخىشية عمى أنيا مؤسدة مرخؼية أو مالية  06/05القانػف رقع 

أيزا ويرصمح عميو ، مسشػحة في إشار تسػيل الدكغ قخوضتتشازؿ بػاسصة ججوؿ التشازؿ عغ 
 :عمى الػسيط السعتسج أف تتػفخ ؼيو الذخوط التالية بالػسيط السعتسج، ويذتخط

 .أف يكػف مرخفا أو مؤسدة مالية معتسجة شبقا لمشطع والقػانيغ الدارية السفعػؿ -
ة إعادة التسػيل الخىشي أف يخزع لشطاـ تدييخ محفطة القخوض العقارية متبشى وقابل لسخاؾب -

 .مغ خلاؿ الػثائق أو التػاجج في عيغ السكاف
لمدشة الفارشة مرادؽ عمييا مغ قبل السداىسيغ السجتسعيغ  الاستغلاؿأف تكػف حدابات  -

 2.في دورة عادية
 :بالإضافة يجب أف يتزسغ شمب القخض لمػسيط السعتسج عمى السعمػمات التالية -

 إسع وعشػاف السؤسدة. 
  مغ ؾيسة الزسانات السقجمة80تتعجػ ؾيستو  ألاؾيسة قخض إعادة التسػيل ويجب % ،

مغ القخوض السسشػحة مغ الػسصاء السعتسجيغ إلا للأغخاض  الاستفادةولا يسكغ 
                                                           

 .06/05مغ القانػف  2أنطخ السادة  1
 يجات الػسيط السعتسج وضسانات إعادة التسػيل دراسة صادرة عغ السػقع الخسسي لذخكة إعادة التسػيل الخىشي متاح عمى الخابطتع 2
 http://srh-dz.org  22:00عمى الداعة  12/04/2023تع الاشلاع بتاريخ. 

http://srh-dz.org/
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 ،تػسيع الدكغ السػجػد، شخاء مدكغ أو إقامة ججيجة، بشاء سكغ عائمي فخدؼ :التالية
 1.إعادة تخميع الدكغ أو الإقامة

 
 
 

 (مؤسدة التؽريق) : شخكة إعادة التسؽيل الخىشيثالثاً 
التػريق في  عمى أنيا ىيئة ليا صفة مالية تقػـ بعسمية 06/05عخفيا السذخع في القانػف      

وفي الػاقع العسمي فإف شخكة إعادة التسػيل الخىشي ىي السؤسدة السالية ، سػؽ الأوراؽ السالية
 ، وىحا ما تشاولشاه سابقا.الخىشية إلى أوراؽ مالية قابمة لمتجاوؿالستخررة تقػـ بتحػيل القخوض 

 السؤتسؼ السخكدي عمى الدشجات: رابعاً 
 23/05/1993 السؤرخ في 10/93ػـ التذخيعي رقع مغ السخس 03أنذئ بسػجب السادة      

والستسثمة في ، وقج بيغ السذخع الجدائخؼ وضائف ىحه السؤسدة 2الستعمق ببػرصة الؿيع السشقػلة
 .3السحافطة عمى الأوراؽ السالية وتجاوليا وإدارتيا

السعجؿ والستسع لع السحكػر أعلاه  10/93وما تججر الإشارة إليو أف السخسػـ التذخيعي رقع      
وإنسا تع استحجاثو بسػجب القانػف  ،يشز في بادغ الأمخ عمى السؤتسغ السخكدؼ عمى الدشجات

يا سػؽ السالية تسع لو والحؼ جاء مػاكبًا لمتصػرات التذخيعية التي عخفالسعجؿ والست 04/03رقع 
ويزصمع السؤتسغ ، ة، وذلظ تشفيحًا لتػصيات السشطسات الجولية العاممة في ىحا السجاؿيالجول

 ،04/03القانػف رقع  مغ 02مكخر  19السخكدؼ بسجسػعة مغ السياـ نرت عمييا السادة 
السؤتسؼ السخكدي عمى الدشجات... تتسثل ميام السؤتسؼ  "تسارس وظائفحيث نرت عمى أنو 

السخكدي عمى الدشجات التي مؼ شأنيا التسكيؼ مؼ تدؽية العسميات مؼ طخف ىيئة تؤسذ 
 :السبخمة في الدؽق السشعسة أو بالتخاضي عمى وجو الخرؽص في في شخكة ذات أسيػ

 .تسجيؼالستجخميؼ السع باسػحفظ الدشجات الحي يسكؼ مؼ فتح حدابات  -
 .آخخمؼ خلال التشقل مؼ حداب لحداب  متابعة حخكات الدشجات -
 .إدارة الدشجات لتسكيؼ الستجخميؼ السعتسجيؼ مؼ مسارسة حقؽقيػ السختبطة بيا -

                                                           
 .السخجع نفدو 1
معجؿ  23/05/1993، صادر في 34يتعمق ببػرصة الؿيع السشقػلة، الجخيجة الخسسية، عجد  1993ماؼ  23مؤرخ في  10/93مخسػـ تذخيعي رقع  2

 .20مارس  19، صادر بتاريخ 11، الجخيجة الخسسية، عجد 2003ؼيفخؼ  17السؤرخ في  04/03ومتسع بسػجب القانػف رقع 
 الخىشية. القخوض ، الستزسغ06/05مغ القانػف  4أنطخ السادة  3
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 .التخقيػ القانؽني لمدشجات -
 ."نذخ السعمؽمات الستعمقة بالدؽق  -
 
 
 
 

  1.ميستو الأساسية تجور حػؿ حفع الدشجات ومتابعة حخكتيا وبشاءً عميو يسكغ القػؿ أف     
أعلاه بالخغع مغ نز السذخع صخاحة عمى أف السؤتسغ  02مكخر  19سلاحع مغ السادة ال     

السخكدؼ يؤسذ في شكل شخكة أسيع إلا أف الشطاـ القانػني ليا يتسيد بالخرػصية عغ أحكاـ 
 :مغ خلاؿ ما يميشخكة السداىسة 

السؤتسغ السخكدؼ بسػجب نز قانػني عمى خلاؼ شخكة السداىسة التي تشذأ في يتأسذ  -
 .للإرادة الحخة للأشخاؼ ابادغ الأمخ وفق

 03 مكخر 19السداىسيغ في السؤتسغ السخكدؼ محجديغ بسػجب نز قانػني حجدتيع السادة  -
 .ػرصةبشػؾ عسػمية، شخكات مداىسة مجرجة في الب: ، وىعالدابق 03/04مغ القانػف رقع 

 2.خزػع السؤتسغ السخكدؼ لسخاؾبة وزيخ السالية ولجشة البػرصة -
يقجر بخسدة  03مكخر  19رأس ماؿ شخكة السؤتسغ السخكدؼ محجد قانػنًا بسػجب السادة  -

 18/03/2003السؤرخ في  05/03وستػف مميػف ديشار جدائخؼ، حيث حجد الشطاـ رقع 
سؤتسغ السخكدؼ عمى الدشجات في السادة لم الاجتساعيالستعمق بالسداىسة في رأس الساؿ 

مغ ذات  03مشو أف الحج الأدنى لمسداىع يقجر بسميػني ديشار جدائخؼ، وأضافت السادة  02
لمسؤتسغ السخكدؼ بسقجار  الاجتساعيالشطاـ أنو في حاؿ قبػؿ مداىع ججيج يدداد رأس الساؿ 

 3.الحرة التي يقجميا السداىع الججيج
 4.السؤتسغ السخكدؼ لمتجاوؿ الحخعجـ قابمية أسيع شخكة  -

 السدتثسخون : خامداً 
                                                           

 .06/05 القانػف  مغ 2أنطخ السادة  1
مبخوؾ بمعداـ، محاضخات في نطاـ البػرصة ممقاة عمى شمبة الدشة أولى ماستخ، تخرز قانػف السؤسدات السالية، جامعة لسيغ دباغيغ بدصيف،  2

 .36، 34ص ص،  ،2019/2020 كمية الحقػؽ والعمػـ الدياسية، قدع الحقػؽ، الجدائخ،

، الستعمق بالسداىسة في رأس الساؿ الاجتساعي لمسؤتسغ السخكدؼ عمى الدشجات، ممحق بالقخار السؤرخ 18/03/2003السؤرخ في  03/05لقانػف رقع ا 3
 .30/11/2000السؤرخة في  73، الستزسغ الترجيق عمى لجشة تشطيع البػرصة، ومخاقبتيا، الجخيجة الخسسية، العجد 15/09/2003في 

 مغ نفذ القانػف. 5راجع السادة  4
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وغالبا ما يكػف ، لأوراؽ السالية مغ مؤسدة التػريقف ىع مغ يقػمػف بذخاء او السدتثسخ      
ىؤلاء عبارة عغ مؤسدات قج يكػف بشكا أو مؤسدة مالية محمية أو عالسية كبخػ ذات ملاءة 

بسعجلات سيػلة مختفعة غيخ مدتغمة مسا يذجعيا إذ إف ىحه السؤسدات قج تتستع ، مالية عالية
عمى الجخػؿ في عسميات تػريق بيجؼ استغلاؿ ىحه الديػلة الفائزة في عسميات تحقق عػائج 

 1.مختفعة ندبيا مقارنة بالعائج عمى الفخص الاستثسارية الستاحة في أسػاؽ الساؿ العالسية

 الفخع الثاني 
 مقخض العقاري لسانحة السيخ عسمية التؽريق بالشدبة لمجية 

العالسية الشاتجة عغ تطافخ العػامل  2سعيا مغ السذخع الػششي لسدايخة اليشجسة السالية     
وذلظ ، شػؾ القائسة عمى التسػيل العقارؼ لخمق ابتكارات مالية ججيجة تخجـ السؤسدات السالية والب

لسؤسدات التػريق لمحرػؿ أو التشازؿ عغ القخوض العقارية الصػيمة الأجل  مغ خلاؿ الؿياـ
أو الؿياـ بالاستثسار في مذاريع ، ػ عمى التسػيل وتػفيخ الديػلة اللازمة لتقجيع قخوض أخخ 

ليحا ، تع إنذاء مؤسدة إعادة التسػيل الخىشي التي يتع التشازؿ ليا عغ القخوض العقارية أخخػ،
ة التػريق وكحا كيؽية التصخؽ لكيؽية التشازؿ عغ القخض العقارؼ لرالح مؤسد عميشايقتزي 

 .التشازؿ الحرػؿ عمى التسػيل نتيجة ليحا

 التشازل عؼ القخض العقاري أولا: 
التشازؿ عغ القخض العقارؼ مغ قبل الجيات السانحة لمقخض لرالح شخكة إعادة التسػيل      

 06/05الخىشي يكػف وفقا للأحكاـ التي شخعت في الفرل الثالث مغ قانػف التػريق رقع 
 :لف الحكخ، وىي كالآتيالدا

يتع إثبات كل تشازؿ عغ القخوض الخىشية بيغ السؤسدة الستشازلة ومؤسدة التػريق بسػجب  -1
مظ السسشػحة في إشار بيغ الصخفيغ، ولا يسكغ لسؤسدة التػريق شخاء قخوض ما عجا ت اتفاؽ

شج وألا تكػف ىحه القخوض متشازع عمييا أو تتزسغ خصخ عجـ التحريل ع، تسػيل الدكغ

                                                           
 .24 ، ص2001عمي أحسج عبيج الحجازؼ، التػريق ومجػ أىسيتو في ضل قانػف الخىغ العقارؼ، الصبعة الثانية، دار الشيزة العخبية القاىخة،  1
ع مغ خلاليا تقجيع حمػؿ خلاقة ومبجعة ما يجب التشػيو إليو أف اليشجسة السالية تعشى بترسيع وتصػيخ وتصبيق عسميات وأدوات مالية مدتحجثة يت 2

ـيع ىشجؼ، الفكخ لمسذاكل السالية عمى مدتػػ الييئات السانحة لمقخوض العقارية الخىشية، حيث يتع مغ خلاليا إدارة السخاشخ الائتسانية. راجع مشيخ إبخا 
 .15، 14لجدء الأوؿ، مشذأة السعارؼ، مرخ، دوف سشة نذخ، ص الحجيث في إدارة السخاشخ السالية" اليشجسة السالية باستخجاـ التػريق والسذتقات"، ا
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وأف تكػف عسمية إصجار ، مجسػعة أو كتمة واحجة مغ القخوض في شكل تاريخ التشازؿ عشيا
 1.الأوراؽ السالية في معاممة واحجة

عادة التسػيل إ يجب أف تكػف القخوض الستشازؿ عشيا مغ السؤسدة الستشازلة لفائجة شخكة  -2
القخض وؾيسة الدكغ الشدبة بيغ مبمغ و الخىشي في إشار تسػيل الدكغ إذا كانت مؤمشة 

 2.%60تتجاوز 
تقػـ السؤسدة الأولى بتدميع ججوؿ خاص بالتشازؿ عغ القخوض الخىشية يتزسغ جسيع  -3

السبمغ السجفػع مغ شخؼ مؤسدة و  3الستعمقة بالأشخاؼ والقخوض محل التػريق السعمػمات
داـ السؤسدة إعادة التسػيل الخىشي لمسؤسدة الستشازلة مقابل القخوض محل التشازؿ، وكحا الت

الستشازلة باستبجاؿ القخوض السذكػؾ فييا أو الستشازع عمييا أو صعبة التحريل لفائجة 
 4.مؤسدة إعادة التسػيل الخىشي

الحمة السالية لذخكة إعادة  يربح ضسغبسجخد التشازؿ عغ القخض العقارؼ محل التػريق  -4
ويخافق ذلظ نقل كل  التسػيل الخىشي، بحيث يتع محػىا مغ أصػؿ السؤسدة الستشازلة،

الزسانات والتأميشات الستعمقة بالقخض العقارؼ محل التشازؿ، وإثبات نقل الخىػف الزامشة 
لمقخض، ثع يتع بإرساؿ ندخة مغ ججوؿ التشازؿ في ضخؼ مغمق لمسحافطة العقارية التابعة 

ربح وبسجخد تدجيميا في السحافطة العقارية ت، ليا العقارات محل ضساف القخض العقارؼ 
عسمية التشازؿ عغ القخوض السزسػنة بخىػف عقارية ممدمة لمغيخ، أما بالشدبة لمسجيغ لا 
يربح ىحا التشازؿ نافحا في حقو إلا بعج إبلاغو بخسالة مزسػنة الػصػؿ مع إشعار 

 5.بالاستلاـ تخسمو السؤسدة الستشازلة
ح شِّ ف القخض العقارؼ قج م  ولتربح الأحكاـ السحكػرة أعلاه محل تصبيق لا بج مغ أف يكػ      

، 20036مغ قانػف السالية لدشة  96قخض سميع وىحا عسلًا بأحكاـ السادة  اتفاؽبسػجب 
ذ رىؼ قانؽني عمى الأملاك العقارية لمسجيشيؼ ؤس  "دون السداس بالأحكام السخالفة ي  بشريا: 

                                                           
 .الخىشية القخوض الستزسغ، 06/05، مغ القانػف 10، 09، 08أنطخ السػاد  1
 مغ نفذ القانػف. 20أنطخ السادة  2
أشيخ إلى  06ب بالحبذ مغ سشة تشػيو ؼيسا يخز إدراج بيانات غيخ صحيحة في ىحا الججوؿ مغ قبل كل مدؤوؿ في السؤسدة الستشازلة فإنو يعاق 3

 26، 25دج راجع أحكاـ السادتيغ  500000.00دج إلى خسدة مئة ألف ديشار  50000.00سشػات وبغخامة مالية مغ خسديغ ألف ديشار  03ثلاث 
 .الخىشية القخوض الستزسغ 06/05القانػف مغ 

 مغ نفذ القانػف. 14أنطخ السادة  4

 نفذ القانػف.مغ  19، 18، 12، 11أنطخ السػاد  5
 .25/12/2002السؤرخة في  86، الجخيجة الخسسية، العجد 2003، الستزسغ قانػف السالية لدشة 24/12/2002السؤرخ في  02/11القانػف رقع  6



 الخىشي التسؽيل لإعادة والتشعيسي السفاهيسي الإطار                         الفرل الأول                 

  30صفحت | 

عمييا  الاتفاقلفائجة البشؽك والسؤسدات السالية لزسان تحريل ديؽنيا والالتدامات التي تػ 
  .معيا
يتػ تدجيل ىحا الخىؼ القانؽني طبقًا للأحكام القانؽنية الستعمقة بالجفتخ العقاري، بسبادرة      

مسبمغ الأقرى لخض التي تست بيؼ البشغ وزبؽنيا مبيشة الق اتفاقيةمؼ البشغ عمى أساس 
 ."لمقخض السزسؽن ووصف الأملاك مؽضؽع الخىؼ

 
 
 

 طخق إعادة التسؽيل الخىشيثانيا: 
 رالحالتشازؿ عغ القخض العقارؼ لمقابل إف السؤسدة الستشازلة تدتفيج مغ إعادة التسػيل      

مغ أزمات نقز قج يحسي السؤسدة  ىػ ماالاجخاء وىحا  SRHشخكة إعادة التسػيل الخىشي 
 أخخػ.  استثساراتمسا يجعل ليا فخصة مشح قخوض ججيجة أو السذاركة في  انعجامياالديػلة أو 

"يتػ تدجيل عمى أنو:  20051في فقختيا الثانية مغ قانػف السالية لدشة  50ولقج نرت السادة 
في ىحا الحق  الاتفاقيعمق بالحمؽل الست التدجيلالخىؼ وكحا الإشارة الؽاردة في ىامر ىحا 

الخىشي لفائجة بشغ آخخ و/أو مؤسدة مالية في إطار عسمية إعادة التسؽيل الخىشي طبقًا 
 ".للأحكام القانؽنية الستعمقة بالدجل العقاري 

دائغ مختيغ إلى  باعتبارهوبالتالي فإف الخىغ الخسسي يشتقل مغ البشظ مانح القخض العقارؼ      
وذلظ في الاتفاقي عغ شخيق الػفاء مع الحمػؿ الذخري  (SRH) التسػيل الخىشي شخكة إعادة

إشار عسمية إعادة التسػيل الخىشي، وىحا شبقًا لمقػاعج العامة في القانػف السجني التي قزت بيا 
 :وىحا التسػيل يكػف وفق شخيقتيغ وىسا ،2مشو 264مغ السادة 

 :إعادة التسؽيل مع حق الخجؽع-1
السعتسج الحرػؿ عمى السبالغ السصمػبة لإعادة تسػيل القخوض التي يسكغ لمػسيط      

% مغ الزسانات السقجمة لحلظ، إلا أف 80قجميا في إشار تسػيل الدكغ في حجود 
القخوض تبقى ضسغ مػجػدات الػسيط السعتسج ويتحسل ىحا الأخيخ جسيع الأخصار الستعمقة 

                                                           
 .30/12/2004السؤرخة في  85، الجخيجة الخسسية، العجد 2005، يتزسغ قانػف السالية لدشة 29/12/2004السؤرخ في  04/21لقانػف رقع ا 1
مغ القانػف السجني، عمى أف "مغ حل محل الجائغ قانػناً أو اتفاقا كاف لو حقو بسا ليحا الحق مغ خرائز وما يمحقو مغ تػابع وما  264لسادة تشز ا 2

 ".يكفمو مغ تأميشات وما يخد عميو مغ دفػع ويكػف ىحا الحمػؿ بالقجر الحؼ أدلو مغ مالو مغ حل محل الجائغ



 الخىشي التسؽيل لإعادة والتشعيسي السفاهيسي الإطار                         الفرل الأول                 

  31صفحت | 

دكغ كسا تبقى جسيع الخىػنات العقارية والتأميشات بالقخوض السسشػحة في إشار تسػيل ال
 1.مدجمة باسع الػسيط السعتسج

 :إعادة التسؽيل بجون حق الخجؽع-2
وتبعاً ليحه الصخيقة، فإنو بإمكاف الػسيط السعتسج الحرػؿ عمى السبالغ السصمػبة في      

الدكشية لكغ بعج  فطة العقارية التي تع تسػيميا في إشار القخوضاإشار إعادة التسػيل لمسح
شخكة إعادة التسػيل الخىشي، أؼ  باسعإتساـ تحػيل جسيع الخىػنات والزسانات الأخخػ 

 عكذ ما ىي عميو الصخيقة الأولى، وتتحسل بسقتزى ذلظ شخكة إعادة التسػيل الخىشي
(SRH) بذخط أف يتعيج الػسيط ، بالجيػف التي تست إعادة تسػيميا جسيع الأخصار الستعمقة

السعتسج بالاستسخار في إدارة القخوض الستشازؿ عشيا لفائجتيا مقابل عسػلة يتع الاتفاؽ عمييا 
السبالغ السدتحقة  واستخدادع الػسيط السعتسج معيا عقجاً يتزسغ إدارة بيغ الصخفيغ، وأف يػقِّّ 

زعاف العقارية، وىحاف العقجاف يخ ةمغ الدبائغ، وكحا تػؾيع عقج عسمية التشازؿ عمى السحافط
 2.والػسيط السعتسج (SRH) لمتفاوض بيغ شخكة إعادة التسػيل الخىشي

 الفخع الثالث
 سيخ عسمية التؽريق بالشدبة لذخكة إعادة التسؽيل الخىشي

 دػؽ الساليةالشخكة إعادة التسػيل الخىشي تقػـ بإصجار أوراؽ مالية قرج تجاوليا في إف      
السسشػحة لمسقتخضيغ، غيخ أنو قبل إصجار الأوراؽ السالية ؾيسة القخوض العقارية وذلظ بحدب 

مجسػعة مغ السدؤوليات والتي مغ شأنيا ضساف حقػقيا، وكحا تسكيشيا مغ  يقع عمى عاتقيا
 القخوض العقارية، ومشو وجب عميشا التصخؽ لحلظ وفقًا لتدمدل التالي:  استخداد

 مخاقبة القخض العقاري قبل مشح التسؽيلأولا: 
 :قبل مشح التسػيل يتع التأكج مغ     

 .أف عسمية إعادة التسػيل وضعت حيد التشفيح وفقًا لسا نز عميو العقج -
أف تكػف كل و ، نية مصابقة لمسعاييخ السحجدةأف كل الكيؽيات والأساليب والػثائق القانػ  -

 .(SRH) شخكة إعادة التسػيل الخىشي باسعالخىػف والدشجات قابمة لمتحػيل 

                                                           
 ب عبج الحسيج غػني، إعادة التسػيل الخىشي وأثخه عمى السشطػمة السالية والسرخؼية في الجدائخ "دراسة حالة شخكة إعادة التسػيل الخىشيعسخ شال 1

SRH" 18 ، ص30/06/2007، الجنسارؾ، 02، مجمة الأكاديسية العخبية، العجد. 
بتاريخ  ،18السغخب، العجد ، جامعة الحدغ الأوؿ بدصات ،الأعساؿ الجولية مجمة مشازعات، عبج العديد خشفػسي، تقشية تػريق القخوض الخىشية 2

 .108، 107، ص30/11/2016
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 عمى:يحتػؼ  1عسمية إعادة التسػيل وتحزيخ ممف خاص بكل قخض مسشػحقبل تشفيح  -
 .الاعتسادقخار  ،والزساف الاستخدادججوؿ  ،إعادة التسػيل ، اتفاؾية2استسارة شمب القخض

 بعج مشح التسؽيل مخاقبة القخض العقاري ثانيا: 
تسػيل الجية السانحة بعج إعادة  (SRH) بعج مشح التسػيل تديخ شخكة إعادة التسػيل الخىشي     

 :لمقخض العقارؼ عمى
 .السصمػبة الأصل والفػائج في الآجاؿ استخدادمخاؾبة   -
 .التأكج مغ مصابقة ممفات إعادة التسػيل وكحا كل الػثائق الستعمقة بيا -
مخاؾبة التقاريخ السخسمة مغ قبل السعتسجيغ خاصة التقاريخ السخسمة الستعمقة بالزسانات  -

إعجاد التقاريخ الجورية لتقجيسيا  ،الأقداط الػاجب تدجيجىا ،لمقخض السدبق والاستخداد
 3.والػثائق الأخخػ الستعمقة بالػسصاء السعتسجيغ تحميل السيدانية ،لسجمذ الإدارة

 مخاقبة الزسانات السقجمة لزسان القخوض العقاريةثالثا: 
 :تتع مخاؾبة الزسانات مغ خلاؿ ما يمي    

بالزسانات في الآجاؿ الستفق عمييا بالأخز  ةبتقجيع التقاريخ الستعمقإلداـ الػسيط السعتسج  -
مغ ؾيسة إعادة  %125التقاريخ السختبصة بسدتػػ الزساف الخاص لسعيار محجد أقل مغ 

 .التسػيل
 .إعجاد تقاريخ مخاؾبة الخىػف والزسانات السقجمة مغ شخؼ الػسيط السعتسج -
ومتابعة تصػرات ندب الفػائج السعسػؿ بيا في تحميل التصػرات الستعمقة بخؤوس الأمػاؿ  -

 .كدشجات الخديشة والذيادات.. إشار القخوض
 4.إنذاء بشظ لمسعصيات والسعمػمات -

 إصجار الأوراق الساليةرابعا: 
تقػـ شخكة إعادة التسػيل الخىشي بعج تشازؿ الجية السانحة لمقخض العقارؼ عغ ىحا القخض      

ومغ ثع ، ارية ذات ضساف عالي وندب متذابيةمدشجة لخىػف عق لرالحيا بإصجار أوراؽ مالية
والتي سساىا السذخع ، عغ شخيق بيعياة العقاري ةلرالح السدتثسخيغ في الدػؽ السالي تحػيميا

                                                           
 تعيجات الػسيط السعتسج وضسانات إعادة التسػيل دراسة صادرة عغ السػقع الخسسي لذخكة إعادة التسػيل الخىشي متاح عمى الخابط 1
 http://srh-dz.org  22:00عمى الداعة  12/04/2023تع الاشلاع بتاريخ. 
 انطخ نسػذج استسارة شمب قخض عقارؼ مخفقة بالسمحق 2
 تعيجات الػسيط السعتسج وضسانات إعادة التسػيل دراسة صادرة عغ السػقع الخسسي لذخكة إعادة التسػيل الخىشي متاح عمى الخابط 3
 http://srh-dz.org  22:00عمى الداعة  12/04/2023تع الاشلاع بتاريخ. 
 .السخجع نفدو 4

http://srh-dz.org/
http://srh-dz.org/
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الػششي بالؿيع السشقػلة السرجرة في القانػف التجارؼ السعجؿ والستسع، مع إمكانية أف تكػف بفائجة 
 1.أو بخرع لحامميا أو إسسية

السحكػر آنفا الخاص  06/05قانػف التػريق رقع مغ وبالخجػع لأحكاـ الفرل الثاني      
تخزع الأوراق السالية "مشو ما يمي:  03والحؼ جاء في نز السادة بإصجار الأوراؽ السالية 

التي ترجرىا مؤسدة التؽريق، وفقًا لعسمية التشازل عؼ القخوض الحالية أو السدتقبمة 
ىحه السادة أكجت عمى مخاعاة  السؤسدة الستشازلة وفقًا لمتذخيع السعسؽل بو ..."بسبادرة مؼ 

الستعمق ببػرصة الؿيع السشقػلة السعجؿ والستسع ويتعيغ  10/93أحكاـ السخسػـ التذخيعي رقع 
 ،2عمى شخكة إعادة التسػيل الخىشي تدجيل الأوراؽ السالية التي ترجرىا لجػ السؤتسغ السخكدؼ 

ؾيع الأوراؽ السالية ممدمة ليحه الأخيخة ولمسدتثسخيغ وكحا واستخداد شخوط إصجار بحيث تكػف 
الغيخ بسا في ذلظ حالات الترؽية والإفلاس، دوف السداس بحقػؽ الغيخ الحؼ لع يكغ عالسا 

 3.بيا
 القخض العقاري مؼ السقتخض خامدا: استخداد

سػيل الخىشي نفديا أو بػاسصة القخض العقارؼ بػاسصة شخكة إعادة الت استخداديتع      
بتكميفيا  (SRH) الستشازلة، أو أؼ مؤسدة أخخػ تقػـ شخكة إعادة التسػيل الخىشي السؤسدة
اـ القخض مغ خلاؿ المجػء لتصبيق الأحك استخدادمػقعة بيغ الصخفيغ، حيث يتع  اتفاؾيةبسػجب 

وكحا الإجخاءات الأخخػ الستعمقة بالتدييخ لحدابيا وفقًا لمذخوط ، القانػنية الستعمقة بخفع اليج
 4.تدييخ القخوض العقارية السبخمة بيغ الصخفيغ اتفاؾيةالسحجدة في 

القخض  باستخدادمكمفة  ػ وفي حاؿ دخػؿ السؤسدة الستشازلة أو السديخة أو أؼ مؤسدة أخخ      
عمى التدييخ أو لإجخاءات الإفلاس  العقارؼ عغ مسارسة نذاشيا أو أصبحت خاضعة لمخقابة

السصالبة فػرًا بالسبالغ  (SRH) أو الترؽية أو أؼ إجخاء آخخ يحق لذخكة إعادة التسػيل الخىشي
 5.لحدابيا قبل مباشخة ىحه الإجخاءات الاستخدادالسدتخدة أو في شخيق 

مع مؤسدة مالية أخخػ  الاتفاؽ مغ غ السذخع أيزًا مؤسدة إعادة التسػيل الخىشيومك      
معتسجة لمؿياـ بالسياـ السحكػرة أعلاه في حاؿ ما إذا كانت السؤسدة الستشازلة محل الإجخاءات 

                                                           
، الرادرة عغ كمية الحقػؽ 01 ، العجد05 نعشاعة بػحفز جلاب، الابتكارات السالية وتفعيل نطاـ القخوض الدكشية في الجدائخ، مجمة السفكخ، السجمج 1

 .365، 364ص  ، ص17/03/2010الجدائخ، والعمػـ الدياسية ببدكخة، 
 .06/05مغ القانػف  04أنطخ السادة  2
 مغ نفذ القانػف. 05أنطخ السادة  3
 مغ نفذ القانػف. 22أنطخ السادة  4
 مغ نفذ القانػف. 23أنطخ السادة  5
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مػقعة بيغ  اتفاؾيةعغ شخيق عاجدة عغ ذلظ لدبب مغ الأسباب، ويكػف ذلظ الدالفة الحكخ 
و لذخكة إعادة الصخفاف مع ضخورة إبلاغ السجيغ السدتفيج مغ القخض العقارؼ الستشازؿ عش

عغ شخيق رسالة مزسػنة الػصػؿ، يمدـ فييا السجيغ بجفع الأقداط   (SRH) التسػيل الخىشي
 1.ؾيسة القخض العقارؼ  باستخدادبرفة مشتطسة لمسؤسدة الججيجة السكمفة 

 
 
 
 

 ممخز الفرل الأول

القخوض الستزسغ تػريق  06/05نطع السذخع الجدائخؼ آلية التػريق في القانػف رقع      
مشو عمى أنو عسمية تحػيل القخوض  02الخىشية حيث عخؼ آلية التػريق في نز السادة 

، وتتع ىحه العسمية عمى وىي أساس عسمية إعادة التسػيل الخىشي الخىشية إلى أوراؽ مالية
مخحمتيغ تتسثل السخحمة الأولى في التشازؿ عغ القخوض الخىشية مغ قبل مؤسدة مرخؼية أو 

جة مؤسدة مالية أخخػ والسخحمة الثانية تتسثل في إصجار الأوراؽ السالية وتكػف قابمة مالية لفائ
بشػؾ الخع الجدائخؼ مخاحل ميسة لإعادة تسػيل السذ اعتبخىالمتجاوؿ في الدػؽ السالية، حيث 

 .والسؤسدات السالية

لإعادة التسػيل يعتبخ التػريق وسيمة لتشػيع مرادر التسػيل، فيػ يطيخ بذكل ججيج كآلية      
حيث يدعى إلى التقميل مغ التكمفة مقارنة بالاقتخاض السرخفي بالشدبة لمسؤسدات الخىشي 

مقارنة بصخؽ  السقتخضة وخاصة السؤسدات الرغيخة والستػسصة، وبالتالي تحقيق مخدود أعمى
 .التسػيل التقميجية

يحتسل بعس خىشي إلا أنو يعتبخ الآلية الأساسية لإعادة التسػيل الالتػريق  ورغع أف     
شخكة إعادة التسػيل  فسا عمىالسخاشخ التي قج تحج مغ فعاليتو كزساف لمقخض العقارؼ، 

إلا أخح الحيصة والححر عغ شخيق فخض بعس الزسانات التي تحسييا، وىحا ما الخىشي 
 سشتصخؽ إليو في الفرل الثاني.

                                                           
 مغ نفذ القانػف. 24أنطخ السادة  1
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 الثاني الفرل
 إدارة خطخ عجم تحريل القخض العقاري 

يعتبخ مػضػع إدارة الديػلة في البشػؾ مغ أكبخ التحجيات التي تػاجو العسل السرخفي      
وذلظ لرعػبة التػفيق بيغ متصمبات الديػلة الػاجب الاحتفاظ بيا، واعتبارات الخبحية السخجػ 

عف قجرتو في إذ أف زيادة الديػلة عمى السدتػػ السشاسب في أؼ بشظ يعشي ض  تحؿيقيا، 
استثسار ىحا الفائس، ويسكغ أف يعخض البشظ لفقجاف ثقة عسلائو وىحا بجوره ييجد استقخار 
الشطاـ السرخفي والسالي بأكسمو، لحا عمى البشػؾ البحث عغ مدتػػ الديػلة الحؼ يسكشيا مغ 

 .الأرباح تحقيق
ف اليجؼ مغ إعادة تسػيل القخوض الخىشية ىػ حساية البشظ أو السؤسدة السالية، عغ إ     

شخيق تػفيخ الديػلة مسا يزسغ الاستقخار السالي ليا، وىحه العسمية لا تتػقف بإنذاء الدػؽ 
الخىشية فحدب، وإنسا تتصمب بعج تحػيل محفطة الجيػف الستزسشة قخوض عقارية إلى شخكة 

خىشي في السخحمة الأولى إصجار سشجات مدتحقة الأداء في مجة معيشة وىحا ما إعادة التسػيل ال
 .بالتػريق إضافة إلى الدػؽ الثانػية التي تقػـ بإعادة التسػيل 1يدسى في عالع الػساشة السالية

الأصل في كل عسميات الائتساف أنّيا تختكد عمى الثقة التي يزعيا البشظ في عسيمو، إف      
ه الثقة تختمف باختلاؼ شبيعة العسميات الائتسانية وضخوؼ مشحيا، فالعسيل قج لا وإف كانت ىح

يكػف أىلا ليحه الثقة إما لدػء نيتو أو نتيجة لطخوؼ خارجة عغ إرادتو، باعتبار البشظ مؤسدة 
 .مالية تقجـ خجمات مالية

اشخ تجسج بالخغع مغ مداىسة تػريق القخوض العقارية في تعديد الزساف ومػاجية مخ     
الأمػاؿ والديػلة في البشػؾ السانحة لمقخض العقارؼ، وكحا الجور الكبيخ لو في مجاؿ تسػيل 
قصاع الدكغ ومختمف الأشخاؼ الفاعمة فييا بذكل خاص والأسػاؽ السالية بذكل عاـ، إلا أف 

إف السؤسدات السالية السرخؼية الشاجحة ىي تمظ التي ، لحلظ فىحه التقشية لا تخمػ مغ السخاشخ
 أثارىا،بػية تخؽيف  عالية،تتقرى السخاشخ في عسمياتيا مغ اجل إدارة ىحه السخاشخ بكفاءة 

 أثارىا.خؼ عغ ىحه السخاشخ ولا تعي ليذ تمظ السؤسدات السالية التي تغس الص

 تع تقديع ىحا الفرل إلى مبحثيغ كالتالي:
                                                           

 ديو شخؼ محايج بيغ أشخاؼ مشازعة قائسة لمػصػؿ إلى تدػية مخضية ليع.تدييل لعسميات التفاوض يؤ  عبارة عغ الػساشة السالية ىي 1



إدارة خطخ عجم تحريل القخض                                            لا           الفرل الثاني
 العقاري 

  38صفحت | 

 .خصخه مغ تحج التي والزسانات الخىشي التسػيل إعادة عسمية أثخ السبحث الأول:
 .لزسانو كآلية الجدائخ في العقارية القخوض تػريق مدتقبل السبحث الثاني:

 الأولالسبحث 
 أثخ عسمية إعادة التسؽيل الخىشي والزسانات التي تحج مؼ خطخه

للأفخاد مع عجـ  الدكشيةتشذأ مخاشخ القخض بدبب لجػء البشظ الى تقجيع القخوض      
السحجد، أو  الاستحقاؽمقجرتيع عمى إرجاع حقػقو الستسثمة في أصل القخض وفػائجه في تاريخ 

وبالتالي فسخاشخ القخض الدكشي ، في ذلظ لدبب أو لأخخ يخغبػف ليع القجرة ولكشيع لا  أف
أو عجـ وجػد الشية لجيو  العسيلالبشظ بدبب عجـ قجرة  تحسميايتتسثل في الخدائخ التي يسكغ أف 

 عمى الحفاظ عمى مدتػػ  التػريق آليةتدسح  وعمى ىحا الأساس، لدجاد أصل القخض وفػائجه
محفطة  عيةبشػ  الاىتساـحيث يجب عمى البشظ دائسا ، (البشظ ربحية) السخدوديةمغ معيغ 

 ياتالسعصتدجيل كل  الخاصة بسشح القخوض مغ خلاؿ العاديةالأصػؿ في إشار الشذاشات 
 كيػية "،1مخاشخ السؤسدات والأسخ مخكديةالسسشػحة للأفخاد لجػ " الدكشيةالستعمقة بالقخوض 

وكحا الزسانات السأخػذة ؼيسا  وسقف القخوض السسشػحة، وشبيعةمغ القخوض  السدتفيجيغ
وكحلظ مغ خلاؿ الستابعة السدتسخة لخصخ عجـ ملاءة العسلاء، ، يخز كل صشف مغ القخوض

الستجاندة  الدكشيةز مشو عغ شخيق البيع الشيائي لسجسػعة مغ القخوض التخمسكغ ي والحؼ
  2.لمسدتثسخيغحػؿ خصخ عجـ السلاءة ليمغ حيث السجة ومعجؿ الفائجة والسبمغ 

عمى معامل السلاءة،  التػريق عسمية تأثيخ تحجيج، وىسا بإجخاءيغ التػريقتقػـ مؤسدة      
 الالتداماتوزف  بتخؽيف يدسح التػريق لعسميةالخاضعة  الخىشيةحيث أف التشازؿ عغ القخوض 

خاء الثاني السعامل كإجخاء أوؿ، والإجأحدغ ليحا  تصبيقإلى  يؤدؼالسخجحة بالسخاشخ، مسا 

                                                           

 160، بسػجب السادة 1990مخكدية السخاشخ مغ الأجيدة القجيسة ندبيا في الشطاـ السرخفي الجدائخؼ، إذ تع استحجثيا إثخ الإصلاح السرخفي سشة 1 
الستزسغ  01-92السخكدؼ تشطيسيا وسيخىا، وىػ ما حرل بالفعل بسػجب الشطاـ رقع ، والحؼ أوكل إلى البشظ 10-90مغ قانػف الشقج والقخض رقع 

، والحؼ أعؿبو صجور الشطاـ 10-04بسػجب الأمخ رقع  98في مادتو  11-03تشطيع مخكدية الأخصار وعسميا. وبتعجيل تعجيل قانػف الشقج والقخض رقع 
وعسميا، تع تعديد دور ىحه السرمحة في مجاؿ الاستعلاـ والخقابة السرخؼية، وتحجيجا  الستزسغ تشطيع مخكدية مخاشخ السؤسدات والأسخ 01-12رقع 

مخكدية مخاشخ السؤسدات راجع: بػخخص عبج العديد،  .ؼيسا يتعمق بعسميات تػزيع الائتساف التي تعج أىع وضائف البشػؾ التجارية عمى الإشلاؽ
، 04، العجد 52السجمة الجدائخية لمعمػـ القانػنية والدياسية، مجمة عمسية دولية فرمية، السجمج  والعائلات جياز متججد لمخقابة والاستعلاـ السرخفي،

 . 194، 193، ص ص2015بغ يػسف بغ خجة، الجدائخ،  1الرادرة عغ كمية الحقػؽ جامعة الجدائخ 
 .68، ص2007، الجدائخ، 02بمصاس عبج القادر، استخاتيجية تسػيل الدكغ في الجدائخ، الصبعة  2
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خبخة ومعخفة دؾيقة  التقشيةيسكغ لمبشظ الستشازؿ عغ الحمع أف يدتخمز مغ ىحه  وفي أن يتسثل
 تع تقديع ىحا السبحث إلى مصمبيغ كالآتي: 1.الأخصار وكيؽية تقييسيا بشػعية

 .العقارؼ  القخض تعثخ خصخ السطمب الأول:
 .الخىشي التسػيل إعادة عسمية مخاشخ مغ لمحج القانػنية الزسانات السطمب الثاني:

 الأول السطمب
 خطخ تعثخ القخض العقاري 

لمسخاشخ التي تػاجيو يتع الترجؼ لخصخ القخض العقارؼ مغ خلاؿ إيجاد حمػؿ مشاسبة      
، انعجامياخصخ نقز الديػلة أو و  والستسثمة أساسًا في خصخ القخض العقارؼ في حج ذاتو

ولقج سبق وأشخنا أف خصخ القخض العقارؼ يتسثل في عجـ تحريل  ،وخصخ معجلات الفائجة
ادتيع ؾيستو الأصمية وفػائجه، وذلظ قج يخجع لعجـ قجرة السقتخضيغ نتيجة لأسباب خارجة عغ إر 

، وبالتالي يتحسل البشظ السانح لمقخض العقارؼ 2الدجاد لدبب أو لآخخ ـأو وجػد نية مدبقة لعج
ا أو في مسا يؤدؼ إلى عخقمة نذاشيانعجاميا  ىحه الخدائخ التي قج تتدبب في نقز الديػلة أو

يغ وعميو يدسح التػريق في ىحه الحالة بالحفاظ عمى مدتػػ مع، بعس الحالات إلى الإفلاس
مغ ربحية البشػؾ مغ خلاؿ ؾياـ مؤسدة التػريق بتدجيل كل السعصيات الستعمقة بالقخوض 

ة ءالستابعة السدتسخة لخصخ عجـ ملاالسسشػحة للأفخاد، كيػية السقتخض، الزسانات السأخػذة، 
لسجسػعة القخوض العقارية  العسلاء، والحؼ يسكغ التخمز مشو عغ شخيق البيع الشيائي

 غ.ية لمسدتثسخ ءجـ السلاحػؿ خصخ عالستجاندة لي

 ولالفخع الأ 
 الترجي لخطخ تعثخ القخض العقاري 

عسمية التػريق عمى معامل  وتبعا لحلظ تقػـ مؤسدة التػريق بإجخاء يتسثل في تحجيج تأثيخ     
ة مغ خلاؿ التأكج مغ أف عسمية التشازؿ عغ القخض الخىشي العقارؼ الخاضع لعسمية ءالسلا

 3.السخجحة بالسخاشخ الالتداماتبتخؽيف عبء  التػريق يدسح

                                                           
 .365السخجع نفدو، ص 1

ة لمقانػف سعجية مكجاؿ، دور عسميات التػريق كأداة مالية حجيثة لتصػيخ تسػيل البشػؾ والسؤسدات السالية لقصاع الدكغ في الجدائخ، السجمة الشقجي 2
 .163، ص 10/06/2018، الجدائخ، الرادرة عغ جامعة مػلػد معسخؼ بتيدؼ وزو 01، العجد 13والعمػـ الدياسية، السجمج 

 .365، ص 2007الجدائخ، ، دوف دار نذخ، 02 عبج القادر بمصاس، استخاتيجية تسػيل قصاع الدكغ في الجدائخ، الصبعة 3
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ىحا الإجخاء في حؿيقة الأمخ يسكغ القػؿ بأنو يخجـ السؤسدة الستشازلة عغ القخض إذ      
مغ خبخة مؤسدة التػريق ومعخفة نػعية الأخصار بجقة وكيؽية  الاستفادةتدتصيع مغ خلالو 

 :ما يمي تقديسيا، ومغ السخاشخ السختبصة بعسمية التػريق

 

 الخىغ العقارؼ، فعػائج استعساؿيتع التعخؼ عميو بسجخد  :خطخ الجفع السدبق لقيسة القخض-1
لذخكة إعادة التسػيل الخىشي يسكغ تػجيييا بذكل كبيخ عغ تدجيجات الأوراؽ الستشازؿ عشيا 

يحبحوف تدجيج أقداط قخوضيع قبل  شخيق القخارات الستخحة مغ شخؼ السقتخضيغ الحيغ
لكغ ىحا الاحتساؿ قج شكل خصخ مغ قبل الجية السقخضة والتي في ، الاستحقاؽمػعج 

حيازتيا القخوض والخىػنات العقارية، لأف الخصخ يتدايج عشجما يخػ مرجرو الأوراؽ السالية 
أسعار الفائجة والتي سػؼ تكػف مغ  انخفاضذات السعجؿ الثابت والعكذ في حاؿ 

ججيجة مرجرة في ضخوؼ أكثخ  يػف الدابقة بأوراؽمرمحتيع تدجيج بعس الأوراؽ مغ الج
 1.ءمةملا

حيث يؤدؼ كل تأخخ في الجفع إلى مذاكل حتى ولػ كاف ىحا  :خطخ التأخخ عؼ الجفع-2
، سقتخض مغ الػفاء في الأجل السحجدع الشالأخيخ برفة مؤقتة نتيجة لطخوؼ شارئة تس

مجة إضاؼية لإسقاء حقو،  انتطارالأمخ الحؼ يجفع بالجية السانحة لمقخض العقارؼ إلى 
وىحا ما يزع مؤسدة التػريق في مػقف ، ف ىحا التأخخ برفة جدئية أو كميةوسػاء كا

 2.السدتثسخيغ اتجاهصعب أيغ تجج نفديا غيخ قادرة عمى الػفاء بالتداماتيا 
، إذ يسكغ لمسقتخضيغ الائتسافويصمق عميو في بعس الأحياف بخصخ  :خطخ إعدار السجيؼ-3

الإعدار  احتساليةمعجؿ الإعدار أو تقجيخ  الجائشيغ، لأف اتجاهبالتداماتيع عجـ الػفاء 
 3.ف أساسًا عمى شبيعة القخوض السػرقةفامتػق

التػريق يفيج بذكل خاص مؤسدة التػريق في حاؿ ما إذا  القػؿ أفمغ  شاوىحا يسكش     
قامت بالتخكيد في السخاشخ السحكػرة أعلاه، وبالتالي قج لا يكػف التػريق مرجرًا لمسخاشخ 

                                                           
، مجمة جاسع عيجاف بخاؾ السعسػرؼ، وآخخوف التػريق وأثخه عمى إدارة السخاشخ في مؤسدات "الائتساف دراسة تحميمية لعيشة مغ السرارؼ التجارية" 1

 .323ص  ،30/06/2019 ، الرادرة عغ جامعة بابل، العخاؽ،03، العجد 27 ػـ الرخفة والتصبيؿية، السجمجالعم
 .83، 82ص ص مخجع سابق، ، سسيخة مرصفاوؼ  2
 .324جاسع عيجاف بخاؾ السعسػرؼ، وآخخوف، مخجع سابق، ص  3
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وعميو يشبغي أف تذتسل ، دتخجـ كعلاج لإدارة ىاتو السخاشخفقط ولكغ بالسقابل يسكغ أف ي
مسؤسدات السرخؼية مغ خلاليا مػاجية ىحه عسمية التػريق عمى كل الػسائل التي يسكغ ل

 .السخاشخ أثشاء تػريق أصػليا
تذكل التقمبات في سعخ الفائجة بالدػؽ أحج أىع السخاشخ التي تيجد  :خطخ سعخ الفائجة-4

التقمبات في خفس عػائجه برػرة كبيخة،  حيث تداىع ىحهعسمية تػريق القخوض العقارية، 
خاشخ لو أىسية كبيخة في ضل تعقج أسػاؽ الساؿ وكحلظ في الس ولحلظ فإف إدارة ىحا الشػع مغ

 1.أسػاقياالجوؿ التي حخرت أسعار الفائجة في 
تحجث السخاشخ القانػنية عشجما لا تحتخـ السرارؼ القػاعج القانػنية  السخاطخ القانؽنية-5

والتذخيعات السشرػص عمييا، أو في حاؿ عجـ وجػد نطع قانػنية واضحة ودؾيقة 
 بخرػص العسميات السرخؼية الججيجة، وتبخز أىع السخاشخ القانػنية في: 

 .سخاشخ الستعمقة بغديل الأمػاؿال -
لمحقػؽ والالتدامات القانػنية الشاتجة عغ العسميات السرخؼية عجـ التحجيج الػاضح  -

حا خاصةً الإلكتخونية مشيا، إذ تػاجو السرارؼ تحجؼ قبػؿ التعاقج الإلكتخوني، وك
 3أو الخقسي الحؼ ضيخ مؤخخا. 2تحجيات قبػؿ الساؿ الإلكتخوني

اشخ القانػنية وما تججر الإشارة إليو أف الجدائخ مغ بيغ الجوؿ التي تعاني مغ السخ 
الإلكتخونية وذلظ راجع إلى عجـ وضػح قػاعج الحساية لمستعامميغ مع البشػؾ والسؤسدات 
السالية، وكحا عجـ معخفتيع لبعس الاتفاؾيات القانػنية السبخمة باستخجاـ الػسائل 

 .الإلكتخونية

 الثانيالفخع 
 آثار عسمية التؽريق

                                                           
 .208، ص2016، دار الفجخ، مرخ، 01الإلكتخونية، الصبعة  -غيخ العادية-محمد الريخفي، إدارة العسميات السرخؼية العادية 1
 مرصمحات مختمفة لمتعبيخ عع مفيػـ الشقػد الإلكتخونية، فقج استخجـ البعس اصصلاح الشقػد الخقسية استخجاـدأبت الأدبيات الحجيثة عمى  2

 "Digital Money"  أو العسمة الخقسية "Digital Currency" خخ مرصمح الشقجية الإلكتخونيةبيشسا استخجـ البعس الآElectronic Cash  وبغس ،
مخدونة بذكل  ائتسانيةالشطخ عغ السرصمح السدتخجـ فإف ىحه التعبيخات تذيخ إلى مفيػـ واحج وىػ الشقػد الإلكتخونية، حيث عخفت بأنيا وحجات 

التجارة الإلكتخونية في الياباف ومجػ استفادة مرخ مشيا، الجدء  ،معخوؼ إلكتخوني أو عمى أداة إلكتخونية يحػزىا السدتيمظ، راجع رمزاف عمي الديج
 .38، 37 ، ص ص2012الأوؿ، الصبعة الأولى، مكتبة جديخة الػرد، مرخ، 

 .406، ص 2019، دار الفكخ الجامعي، مرخ، 01خالج أحسج عمي محسػد، الخجمات السرخؼية في البشػؾ الإسلامية، الصبعة  3
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تشتج عشيا آثار مختمفة تتسثل في كل الخىشي إف ؾياـ عسمية التػريق كآلية لإعادة التسػيل      
، والآثار السختبصة غ القخوض الخىشية لسؤسدة التػريقمغ الآثار الستختبة عغ تشازؿ البشظ ع

 وكحا أثخ استخجاـ ىحه التقشية في إدارة السخاشخ. ف تدعيخ الأوراؽ السالية السرجرةبذأ
 
 
 
 
 في إعادة التسؽيل التؽريق عسمية آثارولا: أ

 :الآثار الستختبة عؼ تشازل البشغ عؼ القخوض لسؤسدة التؽريق-1
لآثار، إذ يتختب عغ ؾياـ البشظ بالتشازؿ عغ حقػقو لسؤسدة التػريق مجسػعة مغ ا     

انتقاؿ الرفة الجائشية مغ البشظ لسؤسدة التػريق، وكحلظ انتقاؿ : يسكغ تمخيريا ؼيسا يمي
وكحلظ آثار التشازؿ عغ القخوض ، ودفػعوالحق محل التشازؿ بجسيع تػابعو وضساناتو 

 ، ونتشاوؿ ذلظ بذيء مغ الإيجاز ؼيسا يمي:الخىشية في مػاجية السجيغ
أو السؤسدة السالية الرفة يفقج البشظ  :انتقال صفة الجائشية مؼ البشغ لسؤسدة التؽريق .أ 

 إعادة التسػيل الخىشيوتحل محمو مؤسدة ، د إتساـ عسمية التشازؿ عغ القخوضالجائشية بسجخ 
التي تربح مالكة لمقخوض الستشازؿ عشيا، وتخز ىحه العسمية في رغبة البشظ في التخمز 

يربح البشظ ، خارجيةمغ ىحه الجيػف السػجػدة في ميدانيتيا وتحػيميا لجيات أخخػ 
، وذلظ بالتػريقوالسؤسدة السالية ممدمة بتدميع القخوض الستشازؿ عشيا إلى الييئة السكمفة 

 1.ازؿ إليياعغ شخيق تدميع ججوؿ التش
عشج انتقاؿ الحق محل التشازؿ تشتقل  :انتقال الحق محل التشازل بجسيع تؽابعو وضساناتو .ب 

كمفو مغ تأميشات معو كافة ضسانات ىحا الحق الستشازؿ عشو، وكل ما يمحقو مغ تػابع وما ي
، الستزسغ تػريق 06/05 القانػف رقع مغ 11وىحا حدب نز السادة ، وما يخد مغ دفػع

يميا لسؤسدة التػريق القخوض الخىشية كسا يشتقل الحق محل التشازؿ بؿيستو الاسسية، أؼ تحػ 
يكػف بؿيستيا الاسسية وليذ بؿيسة الذخاء، بسعشى أنو يتع التشازؿ عغ القخوض الستعمقة 

                                                           
الستعمق بتػريق القخوض الخىشية لا يسكغ إجخاء تشازؿ عغ القخوض الخىشية مغ شخؼ السؤسدة الستشازلة لفائجة مؤسدة  06/05مغ القانػف  13السادة  1

 التػريق إلا بتدميع ججوؿ خاص بالتشازؿ عغ القخوض الخىشية.
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بعسمية التػريق بأقل مغ ؾيستيا الاسسية أو الحؿيؿية، ىحا الفارؽ ىػ الحؼ يسثل اليجؼ مغ 
 1.الاستثسار في عسمية التػريق

إلى مؤسدة  تشتقل عمى العقاروالتشفيح جسيع الحقػؽ الستعمقة بالحجد  وتبعا لحلظ فإف     
 جية السجيغ في حالة عجـ الػفاء.التي تكػف في مػاو إعادة التسػيل الخىشي 

تشاوؿ السذخع الجدائخؼ في الفرل الخامذ مغ الباب الخابع الأحكاـ الستعمقة حيث     
إلى  721 ة العقارية السذيخة في السػاد مغبالحجد التشفيحؼ عمى العقارات والحقػؽ العيشي

اىتساما خاصاً، خرػصاً مع  بإعصائومغ قانػف الإجخاءات السجنية والإدارية، وذلظ  774
 2.التعجيل الأخيخ لقانػف الاجخاءات السجنية والإدارية

إف السجيغ لا يعتبخ شخؼ في اتفاؽ  :آثار التشازل عؼ القخوض الخىشية في مؽاجية السجيؼ .ج 
التػريق، لأنو لا يػجج ما يشعكذ عمى صفتو، إلا أنو يسكغ أف تسدو ىحه الآثار، وذلظ مغ 

مدما لمسجيغ في لا يكػف التشازؿ عغ القخوض الخىشية م، و ؿ تغييخ السخكد القانػني لمجائغخلا
 بالاستلاـالة مزسػنة مع إشعار مغ تاريخ التبميغ عغ شخيق رس ابتجاءإلا  القانػف الجدائخؼ 

تخسمو السؤسدة الستشازلة، عمى أف يكػف ىحا التشازؿ مؤشخا عميو في ىامر الشدخة الأصمية 
 .ح نافحاليرب

 :الآثار الستختبة بذأن تدعيخ الأوراق السالية السرجرة-2
حدب  إف التجفقات الشقجية الستختبة عغ الأوراؽ السالية السرجرة في عسمية التػريق تختمف

أ مذاكل شذِّ أسعار الفائجة التي تحسميا، لحلظ يجب أف تأخح بعيغ الاعتبار التغيخات التي قج ت  
وتتسثل ىحه الستغيخات في سعخ الفائجة وكحلظ مغ حيث تػاريخ ، عشج إجخاء عسمية التػريق

 .الاستحقاؽ
تكػف أسعار الفائجة عمى القخوض السكػنة لسحفطة السخاد تػريقيا في  :سعخ الفائجة - أ

غالب الأحياف ثابتة، وفي أحياف أخخػ متغيخة، كسا يسكغ أيزا لمسحفطة أف تتزسغ 
قخوضا عقارية تحسل أسعار فائجة متبايشة بيغ الثابت والستغيخ، وىشاؾ مغ يذيخ إلى أنو 

                                                           
تب عػػمى الػػتػػشػػازؿ عغ مػػجػػسػػػعػة أو كػتػػمػة مغ الػقػخوض مغ جػانب السؤسػػدػة الستعمق بتػريق القخوض الخىشية يػػتػػخ  06/05مغ القانػف  11السادة  1

 خ.وتكػف ممدمة لمغي نػقل الزػسانػات والػتأمػيشػات الستعمػقة بيا الستشػازلػة لػفػائػجة مػؤسدػة الػتػريق
ؼ، راجع: ختيخ مدعػد، إجخاءات تػؾيع الحجد التشفيحؼ عمى العقار في لسعخفة أكثخ حػؿ إجخاءات الحجد التشفيحؼ عمى العقار في القانػف الجدائخ  2

، 08، العجد 01، السجمج أدرار –الرادرة عغ جامعة أحسج دراية ، مجمة الاستاذ الباحث لمجراسات القانػنية والدياسيةتع نذخه في  التذخيع الجدائخؼ، مقاؿ
 .310، 292، ص ص 2017الجدائخ، 
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يتختب عشو إصجار أوراؽ مالية بأعجاد كبيخة،  عشج بشاء محفطة كبيخة بفعل ىحا التبايغ
 1.وذلظ بالاعتساد عمى القخوض ذات الفائجة الستغيخة

يكػف الشريب مغ التكاليف أصغخ في ضل تػاججىا في محفطة تزع قخوضا تحسل      
سعخ فائجة ثابت، وىحا ما يدسح بدعخ فائجة أكبخ عشج الإصجار بالشدبة إلى الأوراؽ ذات 

 تغيخة، وتكػف احتسالات التدجيج السبكخ لمقخوض التي تحسل نفذ سعخ الفائجةالفائجة الس
الكبيخة وذلظ في حالة انخفاض أسعار الفائجة في الدػؽ عغ ىحا الدعخ، لأف السقتخضػف 
سيفزمػف التدجيج مبكخا لمحرػؿ عمى سعخ فائجة أقل، أما في حالة ما إذا كانت أسعار 

احتساؿ التدجيج السبكخ سيكػف فقط عمى القخوض التي تحسل الفائجة لمقخوض متبايشة فيشا 
 2.فائجة أعمى مغ سعخ الدػؽ 

إف ىحه العسمية لا تخمػ مغ مخاشخ وىػ ما يعخؼ بسخاشخ سعخ الفائجة، التي تشتج      
عغ تغييخ لاحق لدعخ الفائجة وتعتبخ البشػؾ ىي السعخضة بذكل خاص لمخدارة، لكػنيا 

 بأسعار ثابتة ومتغيخة. قتخض وذلظتسثل مقخض وم
يطيخ خصخ سعخ الفائجة بالشدبة لمبشػؾ والسؤسدات السالية عشجما يكػف سعخ الفائجة      

حا تعخض السذخع الجدائخؼ عمى مػاردىا يداوؼ أو يفػؽ سعخ الفائجة عمى القخوض، لي
 3.فائجة الإجساليالاستعسل مرصمح خصخ معجؿ و الفائجة  لخصخ سعخ

ؼيسا يخز تػاريخ استحقاؽ القخوض الخىشية السكػنة لسحفطة  :تؽاريخ الاستحقاق - ب
القخوض التي قج قجمتيا الجية السشذئة في فتخة سابقة لتكػيغ السحفطة، أؼ قخوض 
لع تجخل في السحفطة بغخض التػريق، إلا بعج فتخة زمشية شػيمة مغ تقجيسيا، فتكػف 

مظ القخوض ربسا يكػنػف بحلظ ىحه القخوض أكثخ عخضة لمتدجيج السبكخ، فأصحاب ت
تتغيخ ضخوؼ  الاقتخاضومع فتخة شػيمة عمى ، سشيغقج تحرمػا عمييا مشح عجة 

مى فخص عسل ىحا سػاء بحرػلو ع ،السقتخض وتدداد رغبتو في تغييخ السدكغ
أخخػ، وفي كمتا الحالتيغ سيتع بيع السدكغ والدجاد السبكخ  ةأفزل في مشاشق جغخاؼي

التي تع إصجارىا قبل أف  لمقخض، وىحا ما يعشي بتبعية سجاد ؾيسة جدء مغ الأوراؽ
                                                           

، الرادرة عغ جامعة قاصجؼ مخباح بػرقمة، 07، العجد 07اتيجيات إدارة السخاشخ في السعاملات السالية مجمة الباحث، السجمج بمعدوز بغ عمي، استخ  1
 .335، ص01/06/2009، الجدائخ

 فاءتيا، مجمة الباحث، مفتاح صالح ومعارفي فخيجة، متصمبات كفاءة سػؽ الأوراؽ السالية، دراسة لػاقع أسػاؽ الأوراؽ السالية العخبية وسبل رفع ك 2
 .192، ص 2010، الرادرة عغ جامعة محمد خيزخ بدكخة، الجدائخ، 07العجد 

 ، الستزسغ السخاؾبة الجاخمية لمبشػؾ والسؤسدات السالية.14/11/2002، السؤرخ في 03-02أنطخ الشطاـ رقع  3



إدارة خطخ عجم تحريل القخض                                            لا           الفرل الثاني
 العقاري 

  45صفحت | 

يحل تاريخ استحقاقيا، لحلظ يجب أف تكػف قخوض السحفطة ذات فتخات استحقاؽ 
تحتػييا السحفطة متػافقة، كسا يجب أخح الحيصة والححر مغ مخاشخ القخوض التي 

 .السخاد تػريقيا
يغ الخاىغ مغ الترخؼ في العقار جلحلظ يسكغ الإشارة إلى أف الخىغ لا يسشع الس     
يجؽز لمخاىؼ أن يترخف في "عمى أنو مغ القانػف السجني  894تشز السادة  حيث

 ."العقار السخىؽن عمى أن أي ترخف يرجر مشو لا يؤثخ في حق الجائؼ السختيؼ
الترخؼ في العقار  مبجأ ميسا وىػ احتفاظ الخاىغ بحقىحا الشز يقخر      

ويلاحع أف  ،يسذ ذلظ بحق الجائغ السختيغ ولا يؤثخ ؼيو ألاالسخىػف، لكغ عمى 
الفقياء رغع اتفاقيع عمى مزسػف ىحا السبجأ إلا أنيع اختمفػا حػؿ مجػ تعمقو بالشطاـ 

 .العقار السخىػف العاـ، ويبقى مغ أىع الترخفات الػاردة عمى 
 تؽريق القخض العقاري في إدارة السخاطخ استخجامأثخ ثانيا: 
يدتخجـ التػريق كاستخاتيجية أساسية لتجشب السخاشخ، خاصة مخاشخ الديػلة ومخاشخ      

 يمي: ؼيساالإفلاس، ويسكغ إبخاز ذلظ مغ خلاؿ ىحه الآثار التي نػجدىا 
  :العام لمسؤسدات الساليةأثخ تؽريق القخوض العقارية عمى السدتؽى -1

الأدوات الحجيثة لتدييخ مخاشخ القخوض العقارية تحػلًا كبيخا لمييكل  استخجاـيعتبخ      
البشكي التقميجؼ، فيػ ليذ مجخد إصجار أوراؽ مالية لمتجاوؿ في الدػؽ السالي فحدب، بل 

بيغ أىع الآثار تشطيع شاممة لشطاـ مشح القخوض برفة تقميجية ومغ  ىي عبارة عغ إعادة
 :ما يمي التي نتجت عغ تػريق القخوض العقارية برفة كمية

وبجاية تخريز الخجمات البشكية، حيث فتح التػريق في مجاؿ  1نياية البشػؾ الذاممة -
الأمخ الحؼ  ،مسا أدػ إلى تعجد مياـ البشػؾ لمػساشةالقخوض العقارية مجالات أخخػ 
حيث عجل ىحا التذعب في نياية ما يدسى  السياـ،صعب عمييا الإلساـ بجسيع ىحه 

فإف البشػؾ يسكغ أف تعسل في ىحه السياـ   "Lowell Brayan" وحدببالبشػؾ الذاممة، 
 2.باستحجاث فخوع ججيجة ليا متخررة في مجسػعة متجاندة مغ السياـ

                                                           
السرخؼية في آف واحج، ومغ ذلظ الؿياـ بعسميات الإقخاض والتػريق في  البشػؾ الذاممة ىي بشػؾ ذات وضائف متعجدة، إذ تقػـ بسجسػعة مغ الأعساؿ 1

مدتقمة ذات الػقت، وىحا في حؿيقة الأمخ يديج مغ خصخ تعثخ القخوض العقارية كسا سبق وأشخنا أف عسمية التشازؿ عغ القخض لرالح مؤسدة التػريق 
. راجع: عبج السجيج عبج السصمب، البشػؾ الذاممة، اشخ إلى مؤسدة التػريققل السخمغ شأنيا تقميل ىحا التعثخ إذ أف ىحه التقشية يتع مغ خلاليا ن

 .52، ص 2001عسمياتيا وإدارتيا، الجار الجامعية بالإسكشجرية، مرخ، 
2 Thierry Granier, Corynne Jaffeux, la Titrisation aspects juridique et financier. lére édition, Economica, France, 1997, p 22. 
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تقميل زيادة فاعمية الدياسة الشقجية، والتي مغ شأنيا التأثيخ عمى الكتمة الشقجية مغ خلاؿ  -
ية كػف السشتجات السالية الحجيثة لتدييخ مخاشخ القخوض العقارية مغ حجع الكتمة الشقج

كحا و متسػيل مثميا مثل أسػاؽ رأس الساؿ أو سػؽ الشقج، لىحه الأدوات تعتبخ وسائل 
حيث أف التسػيل بأسمػب التػريق لمقخوض العقارية يعتبخ ، 1عخ الفائجةالتأثيخ عمى س

عجـ تحريل القخوض، وبالتالي مغ شأنو خمق مشافدة في  ييخ مخاشخلتدوسيمة حجيثة 
  بالانخفاض.الدػؽ السالي مع وسائل التسػيل الأخخػ مسا يؤثخ عمى سعخ الفائجة 

 
 
 
  :أثخ تؽريق القخوض العقارية عمى السدتؽى الخاص لمسؤسدات السالية-2

يف مغ احتساؿ وقػع تكمفة والتخؽوبأقل الخىشي يذكل التػريق مػردا بجيلًا لإعادة التسػيل  -
بزساف الخىػف العقارية  الائتساف، وكحا تدييل تجفق التسػيل لعسميات حالات الإفلاس

 .وبذخوط أفزل وفتخات سجاد أشػؿ
خاصة بالشدبة  ؤسدات الفاعمة في السجاؿ العقارؼ أداة تسػيمية جج تشافدية بالشدبة لمس -

% 3.3لمسؤسدات الرغيخة والستػسصة، حيث أف تكمفة التػريق بالشدبة ليا تتخاوح بيغ 
 2.السرخفي الاقتخاض، وىي أقل بكثيخ مغ تكمفة %5و

نعاش سػؽ الجيػف الخاكجة وكحا إو ، ليةانحدار احتساؿ تعخض السدتثسخيغ لمسخاشخ السا -
 .تشذيط سػؽ العقارات

التسػيل عغ شخيق رفع ندبة رأس الساؿ، بجليل أف التػريق يدسح  رفع مقجرة البشػؾ عمى -
بالإضافة إلى تػفيخ  تعتبخ الدشجات جدء مغ رأس الساؿو بتحػيل الجيػف إلى سشجات 

 3.السديج مغ الديػلة الستأتية مغ عسميات التػريق

 الثاني السطمب
 عادة التسؽيل الخىشيلإ الزسانات القانؽنية

                                                           
، الرادرة عغ جامعة محمد خيزخ 02، العجد 04محمد خسيدي بغ رجع، التػريق ووقعو عمى الأزمات السالية، مجمة أبحاث اقترادية وإدارية، السجمج  1

 .63، ص03/12/2010ببدكخة، الجدائخ، 
 .341، صمخجع سابق بغ عمي، بمعدوز 2
 .342ص السخجع نفدو، 3
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حتسل بعس السخاشخ التي قج تحج مغ فعاليتو تالتػريق التسػيل الخىشي التي تتع بإعادة  إف     
كزساف لمقخض العقارؼ، فدشجات السجيػنية التي بحػزة شخكة إعادة التسػيل الخىشي تعتبخ 
أصػليا التي تعػؿ عمييا مغ خلاؿ عخضيا للاكتتاب، إذ تسثل مرجر لإعادة الػفاء، فكاف لا 

بيحه الأصػؿ، وعميو قج تتعخض السؤسدة الستشازلة عغ القخض العقارؼ بج مغ ضساف لمػفاء 
الأصػؿ عشيا حتى لا يستج الإفلاس  فلابج مغ ضساف عدؿ ،لرالح مؤسدة التػريق للإفلاس

إلى مؤسدة التػريق، إلا أف ىحه الأخيخة خصخ إفلاسيا غيخ محتسل فيي مؤسدات مجعػمة 
، ا إجخائية تحػؿ دوف ترػر إفلاسيايق لإنذائيا شخوشائتسانيا تفخض القػانيغ السشطسة لمتػر 

حطخ عمييا مسارسة أؼ أنذصة أخخػ ؼيذتخط أف تكػف قج أنذأت خريرًا لسسارسة التػريق وي  
ثقل كاىميا ويعخضيا للإفلاس أو عبء ي   رفقة التػريق حتى لا تتحسل خدارةً غيخ مختبصة ب

حػؿ  ىحا الأساس نتصخؽ في ىحه الجدئية يجر ثقة السدتثسخيغ برفقة التػريق، وعمىبذكل ي  
 .ىحه الزسانات كالآتي

 الفخع الأول
 بيع حقيقي للأصؽل الستشازل عشيا إبخام عقج

يػاجو عسمية تػريق القخوض العقارية خصخ إفلاس الجية السانحة  ائتسانيخصخ سػأ أ     
للأصػؿ السشقػلة عشجما لا  لمقخض العقارؼ )الجائغ القجيع( الشاقل لأصػلو وامتجاد آثار الإفلاس

وبالأحخػ عشجما لا تتزسغ صفقة التػريق بيعًا حؿيؿيًا  ،تكػف معدولة عغ ذمتيا السالية
 1.للأصػؿ مسا يذكل تيجيجًا كبيخًا لمسدتثسخيغ حاممي الدشجات

وبالتالي فإف عدؿ الأصػؿ عغ الحمة السالية لمسؤسدة السانحة لمقخض العقارؼ شبقًا      
التػريق مع شخكة إعادة التسػيل الخىشي يؤدؼ بالزخورة إلى شصب الأصػؿ السشقػلة لاتفاؾية 

 .مغ ميدانيتيا برفة نيائية
وىحا العدؿ لا يكتسل إلا إذا تع الشقل الفعمي لسمكيتيا لرالح مؤسدة التػريق بغس الشطخ      

ؿ نقلًا حؿيؿيًا فإف وعميو في حاؿ لع يتع نقل الأصػ ، 2لقانػنية التي انتقل بياعغ الصخيقة ا
                                                           

، الرادرة عغ تػريق الجيػف وضػابصو في التعاملات الذخعية "دراسة قانػنية"، دراسة صادرة عغ مجمة أحػاؿ القانػف والسحاكع، علاء حديغ عمي 1
 20/04/2023الاشلاع بتاريخ  تع  https://www.a7wallaw.com/1508ى الخابط: متاحة عم، 16/02/2021 مشذػرة بتاريخجامعة الأنبار، العخاؽ، 

 .19:00عمى الداعة 
 لمتػضيح الصخيقة القانػنية التي تشتقل بيا الأصػؿ تتسثل في ثلاث شخؽ أساسية:  2
شبقًا لمقػاعج العامة في القانػف السجني، حيث تحل مؤسدة التػريق برفتيا دائغ ججيج محل الجية  الالتداـتسثل إحجػ صػر انتقاؿ  حؽالة الحق: -

  .انحة لمقخض العقارؼ الس
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التسػيل الحؼ حرمت عميو السؤسدة الستشازلة عبارة عغ قخض مغ مؤسدة التػريق بزساف 
ىحه الأصػؿ، إذ تبقى في ذمتيا وىحا ما يجعل مؤسدة التػريق مذسػلة بسصالبات إفلاس 

 1.السؤسدة الستشازلة
 لرادرة عغ مؤسدة التػريقسالية اف في الأوراؽ الو ونتيجة لسا تقجـ قج يتزخر السدتثسخ      

عسمية الترؽية القزائية لمسؤسدة الستشازلة شأنيع شأف باقي الجائشيغ ما يجعميع  انتطارب
 .بيغ الجائشيغ الاحتياليعخضة لخصخ أسبؿية بعس الجائشيغ أو العخض لمتفزيل 

زسانات مسا يتقجـ يطيخ أف البيع الحؿيقي الحؼ يتع بسقتزاه عدؿ الأصػؿ مغ بيغ أىع ال     
في عسمية تػريق القخوض العقارية مسا يدتػجب أخح  الائتسافلحساية السدتثسخيغ وزيادة ندبة 

الحيصة والححر مغ خصػرة بعس الذخوط التي تتعمق بعسمية التشازؿ لرالح مؤسدة التػريق 
عمى شبيعة نقل الأصػؿ مسا يجعمو قخض بزساف وتديل عشو  ؤثخيوالحؼ  ،2الاستخدادكذخط 

 .لبيع الحؿيقيوصف ا
 الفخع الثاني

 للأصؽل عمى الؽفاء الائتسانيالتقييػ 
وكحا الطخوؼ التذغيمية ، دبب التغيخ في الطخوؼ الاقتراديةب الائتسافتشذأ مخاشخ      

الخاصة بالسقتخض، بحيث تؤثخ عمى التجفقات الشقجية الستاحة لخجمة القخض العقارؼ ونجج أنو 
بيحه الطخوؼ والتغيخات التي تصخأ عمى السقتخضيغ، فميحا  3البشظ التشبؤ مغ الرعب عمى

الدبب فإف البشػؾ تقػـ بتحميل كل قخض عمى حجػ لتقييع قجرة السقتخض عمى رد القخض، 
ولكغ لدػء الحع فإف القجرة عمى سجاد القخوض في بعس الأحياف تشيار لجػ السقتخض قبل أف 

مستمكات السقتخض بسختمف أصػليا ما يكفي تطيخ السعمػمات، وعميو قج لا يشتج عغ ترؽية 
                                                                                                                                                                                           

ثلاثي بيغ السقتخض  اتفاؽوذلظ بتغييخ الجائغ حيث تربح مؤسدة التػريق دائغ بجلًا مغ البشظ السانح لمقخض العقارؼ، عغ شخيق  :يجالتجج -
 ومؤسدة التػريق. والجية السانحة لمقخض

ويكػف بتعامل الجية السقخضة مع مؤسدة أخخػ تدسى السذاركة، بحيث تقػـ ىحه الأخيخة بتسػيميا مقابل سشجات مجيػنية  :السذاركة الجدئية -
جعفخ ىشي محمد، دور التركيظ الإسلامي في و  حكيع بخاضية: راجع ،حقيا مغ خلاؿ الأقداط والفػائج التي يمتدـ السقتخض بجفعيا استخجاعتزسغ 

 .143، 141 ، ص ص2019شػؾ الإسلامية، دار اليازورؼ العمسية، الأردف، إدارة الديػلة في الب
التػريق السرخفي لمجيػف، مجاخمة في إشار السمتقى العمسي الثالث لمقانػنييغ السرخييغ حػؿ الجػانب القانػنية لمعسميات ، دغ فتحي عثسافح 1

 .25، ص2002 ديدسبخ 20-19 السرخؼية، كمية الحقػؽ، جامعة حمػاف بالقاىخة، مرخ، يػمي
حق يسشح ىحا الذخط السؤسدة الستشازلة السانحة لمقخض العقارؼ لاستخداد الأصػؿ السزسػنة بخىػف عمى عقارات تسمكيا ىحه السؤسدة نفديا أو  2

 استخداد الأصػؿ الستأخخة عغ سجادىا عغ شخيق إعادة شخائيا مغ مؤسدة التػريق.
شرب عمى حالة السخاشخة، وتيجؼ إلى دراسة الطخوؼ السدتقبمية بقرج تػقع مػاقف معيشة قج تؤثخ بصخيقة مباشخة السقرػد بالتشبؤ ىػ الجراسة التي ت 3

 .108، ص2014الأردف، ، ، دار السشاىج01أو غيخ مباشخة عمى ربحية السؤسدة، راجع محمد عبج الفتاح الريخفي، إدارة البشػؾ، الصبعة 
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الاكتفاء العقارؼ إلا البشظ السانح لمقخض عمى لمػفاء بجسيع حقػؽ الجائشيغ وبصبيعة الحاؿ ما 
وسيتػجب عميو تحسل ، يحرل إلا عمى جدء مسا مشحو كقخض ، وقج لاعشرخ فقط مشيعب

 .الفارؽ وتتأثخ بحلظ عػائجه
ػؿ لمتشبؤ بقجرتيا عمى الػفاء في السدتقبل يخمق ثقة وعميو فإف تقييع جػدة الأص     

وىحا ىػ حجخ ، ع مالي يسكشيا مغ الإقخاض بديػلةالسدتثسخيغ في السؤسدة ويجعميا بػض
ومغ أىع الصخؽ السدتخجمة في التقييع  ليحه الأصػؿ الائتسانيةالأساس في تحميل الججارة 

 ...للأصػؿ عمى الػفاء نحكخ الائتساني
 السرخفي الائتساني: الاستعلام-1

انت السعاملات السرخؼية في الساضي تجخػ غالبا بيغ أشخاؼ يعخفػف بعزيع ك     
جيجا، ثع بجأت عسمية الاستعلاـ السرخفي مغ خلاؿ تبادؿ الأحاديث والسعمػمات بيغ كافة 

ومع تصػر الأسػاؽ السالية وانفتاحيا  ،1مسثمي البشػؾ، بيغ البشػؾ وعسلاءىع الخئيدييغ
وازدياد سخعتيا بدبب التصػر التكشػلػجي وارتفاع حجع الرفقات التجارية ومشو  اتداعياو 

والحؼ يتصمب بجوره تػفيخ الكثيخ مغ ، فيخ السديج مغ الائتسافارتفاع الصمب عمي تػ 
السعمػمات الجؾيقة والدخيعة لتحجيج قجرة السقتخضيغ عمي الدجاد بخزت الحاجة إلي ضخورة 

لمتحقق مغ ، والاستعلاـ الائتساني برفة خاصة، ـ السرخفي برفة عامةلاالاىتساـ بالاستع
حؼ تقػـ بو البشػؾ في وذلظ لأىسية الجور ال ،ات السقجمة مغ العسلاء السقتخضيغالسعمػم

وقخوض أخخػ خارجية ، أو السؤسدات أو الييئات الحكػميةسػاء للأفخاد ، مشح القخوض
استجعى تخريز دائخة أو وحجة مدتقمة ضسغ لحكػمات ومؤسدات خارجية، الأمخ الحؼ 

الخاصة  الأخخػ لائتساف والأنذصة ا الييكل التشطيسي لكل بشظ تدشج إلييا عسمية تحميل
سخكديات عمى مدتػػ البشػؾ السخكدية التي تقػـ بجسع السعمػمات عغ البتػفيخ السعمػمات، و 

السدحػبة والزسانات السقجمة السسشػحة، السبالغ  السدتفيجيغ مغ القخوض، شبيعة القخوض
 الخ  .لكل قخض مغ جسيع البشػؾ والسؤسدات السالية ..

بأنو خجمة تػفيخ معمػمات ىامة عغ شالب  الائتساني الاستعلاـيسكغ تعخيف نطاـ      
 والسؤسدات السرارؼ عسلاءعغ  ائتسانيويتع ذلظ في شكل تقخيخ ، السرخفي الاقتخاض

                                                           

السجمج  ور بشظ الجدائخ في تصػيخ نطاـ مخكدؼ للاستعلاـ الائتساني، مجمة إدارة الأعساؿ والجراسات الاقترادية،يسيشة بػزكخؼ وعبج الخزاؽ حبار، د1 
 . 516، ص 2020الرادرة عغ جامعة زياف عاشػر بالجمفة، الجدائخ، ، 01العجد ، 06
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ويعخض الدجل بيانات  ،والاستيلاكيالذخري  قخاضالإمؤسدات  عسلاءأو  السالية
 السرجريغسجل  الدجل التجارؼ، مثل الخقع القػمي، ،لالعسيشخرية لتعخيف  ديسغخاؼية

 1.وبيانات ائتسانية ،والسدتػرديغ
 والأشخاؼ ومذخوعاتيع العسلاءمعمػمات كاؼية عغ  الائتساني الاستعلاـتػفخ أنطسة      

 :السعمػماتومغ أىع ىحه ، العسيل مخاشخغ مغ تقييع شبيعة سكِّ بذكل ي   بيع السختبصة
 .الائتسافالغخض مغ مشح  -
 .بيا الآخخيغ والسشتفعيغمرادر الدجاد ومجػ انتطاميا  -
يكل مخاشخه ومجػ حداسيتيا لتصػرات الدػؽ  يالسلالػضع ا -  وللأوضاعلمعسيل وـ

 .الاقترادية
 الأسعار.وتحبحبات  الاقتراديةومجػ حداسيتيا لمتصػرات  والكفالةكفاية الزسانات  -
العسيل مغ حيث انتطامو في سجاد التداماتو  تعاملاتالخبخة الدابقة مع البشػؾ بذأف  -

 السالية السؤشخاتفي ضػء مقارنة  السصمػب الائتسافعمى سجاد  الحاليةوقجرتو  الدابقة،
 2.ةض  خ  فت  م   احتسالاتوفق  لسذخوعاتو الستػقعةوالتجفقات الشقجية  والحاليةالدابقة 

 وتعيجاتياوشخوشيا  السسػلة والسذخوعات الأعساؿة العسيل في بخ وجػد معمػمات عغ خ -
 .الائتسافذلظ لذخوط وسقػؼ  وملاءمة

يجب تػفخ معمػمات كاؼية ودؾيقة عغ سسعة العسيل  ،ججد لعسلاء الائتسافعشج مشح      
 الانتطاـوقجرتو عمى  الآخخيغعميو تجاه ة القائس الالتداماتوحجع وشبيعة  ليسالووضعو ا

 3.الالتداماتفي الػفاء بيحه 
يػجج في الجدائخ أؼ نز قانػني يمدـ البشظ بإجخاء الاستعلاـ لا يجب التشػيو عمى أنو      

ظ أف البشظ بسجخد الائتساني رغع أىسيتو في ضساف مرالح البشظ والغيخ عمى حج سػاء، ذل
احية السالية تذسل الش، عميو أف يبجأ دراسة ىحا الصمب مغ نػاحي متعجدة لصمب قخضتمؿيو 

والتقشية والذخرية لمتسكغ مغ تقجيخ مجػ نجاعة أو خصػرة مشح الائتساف ، والشاحية القانػنية
اسة شمب العقارؼ لصالب القخض، وعميو فقج جخػ العسل في إشار القخض العقارؼ أف يتع در 

                                                           
 ، 2011، ديدسبخ 67عبج الله الحدغ محمد، دور الاستعلاـ الائتساني في تخؾية أداء السرارؼ، مجػػمة السرخفي، بشظ الدػداف السخكدؼ، العجد  1

 .04ص 
 .05السخجع نفدو، ص 2
 .06، 05، ص ص 2012تقخيخ صشجوؽ الشقج العخبي، مبادغ إدارة مخاشخ الائتساف، المجشة العخبية لمخقابة السرخؼية،  3
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شة السكمفة بالتقخيخ جموذلظ لإنجاز تقخيخ عاـ يخفع إلى ال، يات سصحيةالقخض عمى مدتػ 
  .بذأف القخض

تعتبخ ىحه الصخيقة الأكثخ استعسالًا في وقتشا الحاضخ، حيث تيجؼ لمحفاظ  :التحميل السالي-2
تفادؼ خصخ الإفلاس أو لتحقيق الخبحية لابج مغ لو ، عمى سلامة السخكد السالي لمسؤسدة

في السؤسدة، وىحا باستعساؿ الأدوات الحجيثة لمتحميل  الاستخاتيجية السثمى لمتصبيقاختيار 
ومتابعة تحريل الجيػف السدتحقة لمسؤسدة ويسكغ  الائتسانيالسالي والستسثمة في التحميل 

  :تحقيق ذلظ مغ خلاؿ
 إذ يعتسج ىحا التحميل، التشبؤ بخصخ الإفلاس في السدتقبلالسعمػمات السحاسبية في  -

بالجرجة الأولى عمى جػدة السعمػمات السحاسبية التي أنتجيا نطاـ السعمػمات السحاسبي 
 .في شكل قػائع مالية

بسا أف شبيعة القخض العقارؼ ، لية في تقييع السقتخض عمى الدجادتحجيج الشدب السا -
 1.شػيل الأجليكػف 

 .تحجيج الأرباح القابمة لمتػزيع ومقجار أرباح الأسيع التي ترجرىا -
 .شبيعة الييكل السالي لمسقتخض وأثخه عمى قخار الإقخاض -

مسا تقجـ يسكغ القػؿ أف التحميل السالي ىػ عبارة عغ عسمية مشطسة تيجؼ إلى      
ـ عمى عسمية التػريق دوف تخػؼ جِّ ق  ػاشغ القػة في السؤسدة التي تجعميا ت  التعخؼ عمى م  

لازـ وتفادؼ خصخ الػقػع في الإفلاس الزعف لػضع العلاج ال ػاشغمغ الإفلاس، وعمى م  
مع تحجيج سعخ الفائجة وشخوط القخض بشاءً ، مغ عجمو الائتسافالقخار بسشح  اتخاذمغ خلاؿ 

 بو. عمى حجع السخاشخ الستعمقة
ضيخ القخض التشؿيصي في بادغ الأمخ في الػلايات الستحجة الأمخيكية  :القخض التشقيطي-3

في خسديشات القخف الساضي، وتصػر تجريجيا في فخندا مع بجاية سشػات الدبعيشات مغ 
سالية القخف الساضي، حيث أصبح في الػقت الخاىغ يصبق في الكثيخ مغ السؤسدات ال

ة القخض التشؿيصي شخيقة آلية في حيث تعتبخ شخيق ،2الاستيلاؾخرػصًا عمى قخوض 
تشؿيط وترشيف خصخ القخوض، إذ تعتسج عمى السعالجة السعمػماتية للأصػؿ مغ خلاؿ 

                                                           
 .39-32 ، ص ص2014زىخاف لمشذخ، الأردف،  ،"IFR" شعيب ششػؼ، التحميل السالي الحجيث وفقًا لمسعاييخ الجولية للإبلاغ السالي 1
 .111، ص2010سمساف زيجاف، إدارة الخصخ والتأميغ، دار السشاىج، الأردف،  2
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ىحه العلامة تسثل ، الحؼ يدسح بتخريز علامة لكل زبػف التحميل الإحرائي  استعساؿ
 1.درجة الخصخ بالشدبة لمبشظ

 لعجة متغيخاتومشو القخض التشؿيصي ىػ إعصاء نقصة خصية لراحب القخض العقارؼ      
حيث يسكغ مقارنة الشقصة السعصاة  ،، شبيعة القخض، قصاع الشذاشاتالسالية الشدبمشيا 

لكل مقتخض مع نقصة فرل محجدة مدبقا، وعمى ىحا الأساس يكػف رفس أو قبػؿ شمب 
 2.القخض

للأصػؿ عمى الأرجح في أغمب جيات  الائتسانيطاـ التقييع لا يصبق ن ففي الػاقع     
وعلاوة عمى ذلظ، فإف أغمب البشػؾ السانحة لمقخض العقارؼ التي تقجـ قخوضا ، الإقخاض

، وذلظ لأف قػاعج بياناتيا الائتسانيإلى الأفخاد ليدت عمى استعجاد لتصبيق نطاـ التقييع 
ع الائتساني، ولكشو يسثل إحجػ الأفكار الججيجة ليدت ملائسة بعج مغ أجل تصبيق نطاـ التقيي

تبذخ بتحديشات ولػ صغيخة ولكشيا ميسة في  االتي وجب تصبيقيا في الجدائخ وذلظ لأني
 الػقت نفدو في مجاؿ الائتساف.

 

 الثاني بحثالس
 مدتقبل تؽريق القخوض العقارية في الجدائخ كآلية لزسانو

نعخج لػاقع تػريق القخوض العقارية كآلية لزسانو وآفاقو خلاؿ  بحثمغ خلاؿ ىحا الس     
قانػف الخىغ العقارؼ الدابق بيانو، ثع شخح بعس الخؤػ الفقيية لسعالجة تعثخ القخض العقارؼ 

عخض صيغ التسػيل و زخورة تفعيل نطاـ التسػيل العقارؼ الإسلامي، ب مغ خلاؿ الجعػة
 .مية ضساف القخض العقارؼ الإسلامية الفاعمة في مجاؿ زيادة فاع

 ىحا السبحث إلى مصمبيغ كالآتي:تع تقديع 
 وآفاقو. الجدائخ في العقارية القخوض تػريق تػاجو التي التحجيات الأول: السطمب

 العقارؼ  القخض تػريق تعثخ لسعالجة الفقيية الآراء السطمب الثاني:

                                                           
بالسخاشخ الائتسانية لمسؤسدة الاقترادية في البشػؾ الجدائخية، مجمة الجراسات الاقترادية لية لمتشبؤ آلػيدة أوصغيخة، استخجاـ أدوات التحميل السالي ك 1

 .27، ص15/06/2016، الرادرة عغ جامعة محمد بػضياؼ بالسديمة، الجدائخ، 05 ، العجد03 السعاصخة، السجمج
 .147، ص2019ر الفكخ الجامعي، مرخ، ، دا01خالج أحسج عمي محسػد، فغ إدارة السخاشخ في البشػؾ وسػؽ الساؿ، الصبعة  2
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 الأول السطمب
 في الجدائخ وآفاقوالتحجيات التي تؽاجو تؽريق القخوض العقارية 

تػريق القخوض العقارية في الجدائخ مثمو مثل التػريق في جسيع دوؿ العالع واجو العجيج      
مغ التحجيات التي أدت إلى الإنقاص مغ ؾيستو كآلية لزساف القخوض العقارية، وعميو 

 .سشتعخض لأىع ىحه التحجيات، ومغ ثع إلى آفاقو

 الفخع الأول
 التؽريق في الجدائخ التحجيات التي تؽاجو

لتػفيخ  الائتساف ةالعقارؼ وكحا زياد القخض تسػيلمغ السذخع الػششي لتدييل عسمية سعيًا      
ضسانات مغ شأنيا السداىسة في تحريل البشػؾ لؿيسة القخوض التي مشحتيا مع فػائجىا في 

التقشية مغ خلاؿ ، تع إصجار قانػف التػريق حيث أولى أىسية كبيخة ليحه استحقاقياآجاؿ 
لرشجوؽ الػششي الييئات الستجخمة في ىحا السجاؿ سػاء كانت مؤسدات التسػيل الكلاسيكية كا

الجدائخؼ .... أو السؤسدات السالية الحجيثة كذخكة إعادة  البشظ الػششي ،لمتػفيخ والاحتياط
  1.التسػيل الخىشي

 

الحؼ يتع بػاسصة شخكة إعادة  التػريقلاه ؼيسا يتعمق بتصبيقات ومغ خلاؿ ما استعخضشا أع     
ت وف تحقيق اليجؼ الأساسي الحؼ شخعالتسػيل الخىشي خمرشا إلى بعس العػائق التي تحػؿ د

 :مغ أجمو يسكغ إجساليا في الآتي
الإجخاءات الإدارية عمى مدتػػ الجيات  وبطءعجـ شفاؼية الدػؽ العقارؼ الجدائخؼ  -

 .السانحة لمقخوض العقارية، وكحا الإجخاءات القانػنية
غياب الأسػاؽ السالية في الجدائخ وإف وججت فإف الشذاط السالي فييا يكاد يكػف مشعجما،  -

 .إذ أف البػرصة الجدائخية مشح إنذائيا في بجاية التدعيشات لا يداؿ نذاشيا جج متػاضع
التػريق السصبق في أغمب دوؿ العالع ييجؼ إلى التخمز الشيائي مغ الجيػف بعج بيعيا  -

لمبشظ السانح لمقخض العقارؼ بعج بيعيا، غيخ أنو ما يفيع  الائتسافوىحا مغ شأنو تعديد 
الدالف الحكخ مخالف تسامًا ليحا  06/05 الػاردة في قانػف التػريق مغ الأحكاـ القانػنية

                                                           
، 01، العجد 05أداة تسػيمية لقصاع الدكغ في الجدائخ، السجمة الجولية لمبحػث القانػنية والدياسية، السجمج  ،تػريق القخوض الخىشية بذيخ محسػدؼ، 1
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ف السؤسدة الستشازلة عغ القخض العقارؼ لذخكة إعادة التسػيل الخىشي الأمخ، بحيث أ
 .تمتدـ باستبجاؿ القخوض السذكػؾ فييا أو تقػـ بالتحريل لفائجة مؤسدة التػريق

التجخبة الجدائخية في مجاؿ تػريق القخوض كسا سبق وتكمسشا عشيا يشحرخ مجاليا في  -
مغ الأنػاع الأخخػ  الاستفادةلدكغ دوف القخوض العقارية فقط والسػجية لتسػيل قصاع ا

مغ القخوض التي يسكغ أف تجخل دائخة التػريق واستغلاؿ عائجاتيا في تسػيل قصاع 
العقارات برفة عامة سػاء كاف لتمبية حاجيات الأفخاد أو لتمبية حاجيات القصاعات 

 .ككل الاقترادؼالأخخػ كالاستثسار في العقارات الدياحية والرشاعية، أؼ العقار 
لا يداؿ التػريق في الجدائخ يتع عغ شخيق تحػيل القخض العقارؼ إلى سشجات دوف  -

الأسيع لأف ىحه العسمية تتصمب وجػد ـياكل ومؤسدات ىي في حؿيقة الأمخ غيخ 
مػجػدة في الجدائخ، ولحا تبقى التجخبة الجدائخية حتى في ضل قانػف التػريق الحؼ يعتبخ 

 .ط القخوض العقارية جج محتذسةقفدة تذخيعية في مجاؿ تشذي
وعمى الخغع مغ إبجاء بعس البشػؾ استعجادىا لمؿياـ بيحه العسمية مثل بشظ البخكة  -

"  لأجشبيالجدائخؼ والبشظ 
1
Société Généal"، الآف لا يػجج شخكات  جلح وإلا أن

 2.العسمية" قانػف التػريق السشطع ليحه القانػف مية، بعج صجور سمتخررة قامت بيحه الع

 الفخع الثاني
 آفاق التؽريق في الجدائخ

ا، مغ الشاحية العسمية لا يداؿ صعب ف عسمية تػريق القخوض الخىشية العقارية في الجدائخإ     
إلا أف التصبيق الفعمي ليا لا يداؿ يشجرج  شز القانػني السشطع ليحه التقشيةوبالخغع مغ وجػد ال

راجع لعجـ كفاية الشز  وذلظ ،3الخىشيضسغ السذاريع السدتقبمية لذخكة إعادة التسػيل 
القانػني، وكحا السخاشخ التي تيجد الأصػؿ الزامشة ليحه العسمية عشج انتقاليا مغ السؤسدة 

الثقة بيغ ىاتو الأخيخ  انعجاـالستشازلة السانحة لمقخض العقارؼ إلى مؤسدة التػريق، ما نتج عشو 
 .والسدتثسخيغ في ىحا السجاؿ

                                                           
1 La Société générale est une des principales banques françaises et une des plus anciennes, créée en 1864. 

  La Société générale est la troisième banque française en matière d'actifs totaux après BNP Paribas et le Crédit agricole. Elle est 

aussi la sixième plus grande banque d'Europe et la vingt-et-unième du monde. Voir le site: https://ar.wikipedia.org/wiki visite le 

21/04/2023 á 17:00. 
2
 .233صبذيخ محسػدؼ، مخجع سابق،  

الشطاـ التػريق والأزمة السالية العالسية، مجاخمة في إشار السمتقى الجولي الثاني حػؿ الأزمة السالية الخاىشة والبجائل السالية السرخؼية " ،يػسفات عمي 3
 .07، ص2009ماؼ  06-05السخكد الجامعي خسيذ مميانة، الجدائخ، يػمي ، السرخفي الإسلامي نسػذجا"، معيج العمػـ الاقترادية وعمػـ التدييخ

https://fr.wikipedia.org/wiki/Banque
https://fr.wikipedia.org/wiki/Nationalit%C3%A9_fran%C3%A7aise
https://fr.wikipedia.org/wiki/BNP_Paribas
https://fr.wikipedia.org/wiki/Cr%C3%A9dit_agricole
https://fr.wikipedia.org/wiki/Europe
https://ar.wikipedia.org/wiki
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ض العقارية مغ السحتسل أف تؤدؼ في السدتقبل إلى تقميل غيخ أف عسمية التػريق لمقخو      
وتعبئة الاحتياشات الشقجية الستاحة مغ خلاؿ  ،السخاشخ التي تؤدؼ إلى تعثخ القخوض العقارية

 .إعادة التسػيل الخىشي

عمى السدتػػ الػششي في السدتقبل القخيب  فسغ وجية نطخنا لإنجاح عسمية التػريق     
في مجاؿ الإقخاض العقارؼ، لا بج  الائتسافانػنية الجولية التي نجحت في زيادة لسػاكبة الشطع الق
لاسيسا ، ىحا السجاؿفي مغ شأنيا تحديغ تجخبتيا  التفاتةً تفات ليحه التقشية لمغ السذخع الا

فة، مغ خلاؿ ة ومكمِّ ل  ي تتزسغ إجخاءات جج مصػ  الشرػص القانػنية الستعمقة بالخىغ العقارؼ الت
  .أف التػريق يشرب فقط عمى القخوض العقارية السزسػنة بخىػف عقارية باعتبار، تبديصيا

 الثاني السطمب
 الآراء الفقيية لسعالجة تعثخ تؽريق القخض العقاري 

لمسقتخضيغ، وغيخىا  الائتسانيةالإفخاط في تػريق القخوض العقارية وعجـ التحقق مغ الججارة      
مغ الأسباب التي حالت دوف تحقيق اليجؼ السخجػ مغ عسمية التػريق أدػ إلى انييار الأسػاؽ 

سػاء عمى السدتػػ الػششي أو الجولي، وىحا ما انعكذ سمبًا عمى مشح القخوض ، السالية
خاصة العقارية وأدػ إلى تخاجع مشحيا، مسا خمق أزمة أخخػ في مجاؿ تسػيل قصاع الدكغ 

 .بالشدبة لحوؼ الجخل السحجود

بخزت أىسية المجػء إلى وسائل بجيمة لمتسػيل العقارؼ والتي مغ شأنيا تػفيخ ضساف أكبخ      
لاستخدادىا، وكحا تفادؼ مثل ىكحا أزمات التي تعرف بالاقتراد الػششي والعالسي، ولعل أبخز 

مية التي أثبتت نجاعتيا في فتخة ىحه البجائل السصخوحة في ىحا السجاؿ شخؽ التسػيل الإسلا
، إذ أف أغمب السرارؼ الإسلامية لع تػاجو تعثخات في القخوض العقارية 1الأزمات السالية

 السصمب.نػضح ذلظ مغ خلاؿ ما نتشاولو في ىحا 

إف عسمية تػريق القخوض الخىشية السػجية لمتسػيل الدكشي في الجدائخ يرعب تصبيقيا مغ      
الشاحية العسمية، وذلظ لسا يراحب ىحه العسمية مغ مخاشخ تيجد تمظ الأصػؿ قبل انتقاليا مغ 

ىاتو الأخيخة بي ذمة السؤسدة الستشازلة إلى مؤسدة التػريق وما يتختب عشو في إضعاؼ الثقة 
                                                           

، الرادرة عغ جامعة 05فخج شعباف، التػريق وأزمة الخىغ العقارؼ والبجائل السصخوحة في ضل أساليب التسػيل الإسلامي، مجمة رؤػ اقترادية، العجد  1
 .61، ص 2013الػادؼ كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، الجدائخ، 
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خصخ تأخخ الػفاء مغ السجيغ أو عجده، فإنو يدتػجب عمى  فادؼولتلسدتثسخيغ، ابيغ و 
عجد كبيخ مغ السجيشيغ يكفي لزساف  اختيارالسدتثسخيغ عشج إقجاميع لمسذاركة في ىاتو العسمية 

لا يكػف الزخر عشجىا  الػفاء بجيػنيع، حتى إذا تأخخ البعس عغ الػفاء في السػاعيج السقخرة
ػجب عدؿ الأصػؿ الستشازؿ عمييا مغ السؤسدة الستشازلة إلى مؤسدة التػريق كسا يدت، جديسا

 1 .حتى تكػف تمظ الأصػؿ السسثمة في أوراؽ مالية بعيجة عغ خصخ إفلاس السؤسدة الستشازلة

 الفخع الأول
 ضخورة تفعيل نعام التسؽيل العقاري الإسلامي

التػريق إلى مجخد عسمية متاجخة بالجيػف إف التػريق حدب الذخيعة الإسلامية تسشع تحػؿ      
 2.التي تجعي الابتكار السالي

كسا أنو يتزسغ دفع فائجة متفق ، ا لأنو يسثل بيع الجيغ بالجيغشخعً  ولأف التػريق محخ ـ      
وعميو يتسيد الشطاـ التسػيمي الإسلامي بالاعتساد ، 3بقًا مشدػبة لؿيسة الدشج الإسسيةعمييا مد

واستثسارية في تػزيع السػارد السالية والسشع مغ الاحتكار وعجـ تجاىل العجالة أسذ سمعية  عمى
 4.اعقػد الغخر محخـ شخعً  الاجتساعية وأف التجارة في السخاشخ أو ما يدسيو الفقياء

وقج ججدت الأزمة السالية العالسية الشاتجة عغ تعثخ تػريق القخوض العقارية الخىشية      
صلابة نطاـ غ أساليب التسػيل الإسلامي والاستقخار السالي وإضيار مجػ بالعلاقة بي الاىتساـ

ئع عمى الأصػؿ وتقاسع الإسلامي القا وىحا راجع لصبيعة التسػيل، 5الريخفة الإسلامية

                                                           
 .56، ص2012، مكتبة الذخوؽ الجولية لمشذخ، مرخ، 01الصبعة التحجيات" -التصبيق-يةمحمد البمتجي، السرارؼ الإسلامية "الشطخ  1
بيغ نطاـ  اختلاؼتتحجد فاعمية أؼ نطاـ مالي ولػ جدئيا بقجرتو عمى مداعجة السجتسع عمى بمػغ أىجافو الاقترادية السقبػلة، ومبجئيا لا يطيخ أؼ  2

والتصبيق تخجسة التسػيل التقميجؼ والإسلامي، غيخ أنو في حؿيقة الأمخ يختمفاف كثيخا، يخجع في ذلظ بػؿ ميمد، جػف بخيدمي، التسػيل الإسلامي الشطخية 
 1999سشة مغة الإنجميدية ، تع نذخ الشدخة الأصمية مغ ىحا الكتاب بال23ص ،2014الدعػدية ، الأسػاؽ السالية والإسلامية، كخسي سابظ لجراسات

 .Islamic Finance" Theory and practiceبعشػاف: 
لإسلامي عمي محي الجيغ القخه داغي، الركػؾ الإسلامية "التػريق"، دراسة فقيية اقترادية تصبيؿية، بحث مقجـ لمجورة التاسعة عذخ لسجسع الفقو ا 3

 .08 ، ص2009الجولي، السشعقج بإمارة الإمارات الستحجة العخبية، 
الغخر في الفقو الإسلامي ىػ ما لا يػثق بحرػؿ العػض ؼيو، أو مبادلة ديغ بجيغ، للاشلاع عمى السديج مغ التعخيفات الفقيية الإسلامية  :لمتػضيح 4

مي لمبحػث والتجريب، ، مشذػرات السعيج الإسلا01راجع: الرجيق محمد الأميغ الزخيخ، الغخر في العقػد وآثاره في التصبيقات السعاصخة، الصبعة 
 ومغ عقػد الغخر، غ، حيث أجاز السذخع بعزو ومشع البعس الآخخبالقانػف السجني يسثل صػرة مغ صػر الغ، والغخر في 11، ص1993الدعػدية، 

 .السجنيمغ القانػف  643إلى  612السختب مجػ الحياة، التأميغ، راجع: أحكاـ السػاد مغ ، القسار والخىاف
كشطاـ مالي بجيل لا يعصي ولا يتقاضى الفائجة، مقجمًا بحلظ نطاماً لمعجالة  الإسلامية السدتشيخة بتػجييات مبادغ الذخيعة الإسلامية، ضيخت الريخفة 5

 الاجتساعية والسداواة، وممبياً للاحتياجات السالية لمشاس ومحافطًا عمى مدتػيات عالية مغ الأخلاؽ والذفاؼية والإحداس بالسدؤولية.
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، عمى عكذ التسػيل التقميجؼ السبشي عمى الخبا وإف كاف لا يداؿ مغ السدتبعج أف 1السخاشخ
قخيبًا ليحا  إلا أف غخيدتيع ستقػدىع حريًا لشطاـ الريخفة الإسلاميؿ جتقػـ الجوؿ الغخبية بالتحػ 

 . 2ل ما ىػ نافع بغس الشطخ عغ مرجرهتبشي كالشطاـ لأف شعارىع 
في وقت سابق قخارا يقزي  3والجليل عمى ذلظ أصجرت الييئة الفخندية العميا لمخقابة السالية     

واشتخاط التقابس  التي يتسيد بيا الشطاـ الخأسساليبسشع تجاوؿ الرفقات الػىسية والبيػع الخمدية 
ما يتصابق مع أحكاـ الفقو الإسلامي، كسا  ثة أياـ لا أكثخ مغ إبخاـ العقجفي أجل محجد بثلا

أصجرت نفذ الييئة قخارا يدسح لمسؤسدات والستعامميغ في الأسػاؽ السالية بالتعامل مع نطاـ 
كسا أكج تقخيخ صادر عغ مجمذ الذيػخ  4.نديةي في الدػؽ السشطسة الفخ الركػؾ الإسلام

الفخندي أف الشطاـ السرخفي الإسلامي مخيح لمجسيع مدمسيغ وغيخ مدمسيغ، ويسكغ تصبيقو في 
 .جسيع البلاد، فزلًا عغ كػنو يمبي رغبات كػنية

 

خندي وكانت لجشة السالية ومخاؾبة السيدانية والحدابات الاقترادية لمجولة بسجمذ الذيػخ الف     
تقييع ل حػؿ الشطاـ السرخفي الإسلامي 2008قج نطست شاولتيغ مدتجيختيغ في مشترف ماؼ 

ت وجسع شطاـ الحؼ يعير ازدىارًا واضحًا،بػلػج ىحا ال الفخص والػسائل التي تدسح لػفخندا
أعصت الصاولة السدتجيخة الأولى صػرة عغ أنذصة الرشاعة ، و أعساؿ الصاولتيغ في تقخيخ واحج

، والأىسية ية الفخندية في سػؽ ما زاؿ متخكداً في السشصقة العخبية وجشػب شخؽ آسياالسال
في أف تعتشي بيحا السجاؿ السالي السعتسج عمى الذخيعة الإسلامية، كسا  الستدايجة بالشدبة لػفخندا

ركدت الصاولة السدتجيخة الثانية عمى العػائق التذخيعية والزخيبية السحتسل أف تحػؿ دوف 
أو إقامة نطع  مثلًا فتح مرارؼ إسلامية بفخندا ، ومغ ذلظالشطاـ في فخندايخ ىحا تصػ 

                                                           
، 05، العجد 03، السجمج اقتراديةشعباف فخج، التػريق وأزمة الخىغ العقارؼ والبجائل السصخوحة في ضل أساليب التسػيل الإسلامي، مجمة رؤػ  1

 .72ص  ،31/12/2013 خزخ بالػادؼ الجدائخلالرادرة عغ جامعة حسة 
حػؿ الجػانب ، مجاخمة في إشار السمتقى العمسي الثالث عذخ"، رؤية فقيية"الخاىشة  العالسية الساليةالتػريق وعلاقتو بالأزمة ، فتيحة إسساعيل محمد مذعل 2

 .14، ص 2009أفخيل  02-01 القانػنية والاقترادية للأزمات السالية العالسية، كمية الحقػؽ جامعة السشرػرة، مرخ، يػمي
 .ؾبة نذاشات البشػؾالييئة الفخندية العميا لمخقابة السالية ىي أعمى ىيئة رسسية تعشى بسخا 3
مجاخمة في إشار السمتقى الجولي حػؿ الأزمة السالية  العالسية"،ركب السرخؼية الإسلامية في ضل الأزمة "بج القادر زيتػني، التركيظ الإسلامي ع 4

، الأردف، الإسلامية العالسية في عسافوالاقترادية العالسية السعاصخة مغ مشطػر إسلامي، السعيج العالسي لمفكخ الإسلامي بالتعاوف مع جامعة العمػـ 
 .17، ص2010ديدسبخ  02-01 يػمي
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في السجاؿ السالي أو  ة عمى التخاب الفخندي تخاعي قػاعج الذخيعة الإسلاميةة وضخيبيّ تذخيعيّ 
 1.إصجار صكػؾ

 فؽائج التؽريق الإسلامي
تشػيع مرادر التسػيل التي تخجست إلى عجد مغ  السشذئة:السرارف الاستثسارية  -

تأميغ نسػىع و الفػائج، وتقميل مخاشخ الاعتساد عمى عجد محجود مغ مرادر التسػيل 
السدتقبمي الحؼ يعتبخ نتاجا ثانػيا لمفػائج السحكػرة سابقا، إضافة إلى كػنو نتيجة لدحب 

 .ىحه الأصػؿ مغ السيدانية العسػمية
لسدتثسخيغ مغ اغ ؿ عغ شخيق السرارؼ السشذئة يسكِّ الأصػ  تػريقإف  ن:والسدتثسخ  -

اتخاذ قخارتيع الاستثسارية بذكل مدتقل عغ مخكدىع الائتساني )ججارتيع الائتسانية(، 
والتخكيد في السقابل عمى درجة الحساية التي تػفخىا ـيكمية الأوراؽ السالية ومقجرة 

ق الشقجؼ السػعػد، تسشحيع مشفحا استثساريا لة إلى أوراؽ مالية لتمبية التجفالأصػؿ السحػ  
  2ذخكات فقط.الا لبزع خ الدابق حكفي كاف 

كمسا كانت شخكات التسػيل أو السرارؼ السشذئة الأخخػ قادرة عمى تشػيع  :ن ؽالسدتيمك -
ح في ىحه الحاؿ أف يشعكذ مرادر تسػيميا كمسا انخفزت كمفة رأس الساؿ، ومغ السخج  

ف لع يتع تقجيسيا شػعيا سيتع إة لمسدتيمكيغ، و الأسعار السقجم  ىحا الانخفاض في عخوض 
 قػػ السشافدة نتيجة الديادة في مرادر العخض.  فخضيا بفعل

ىع التػريق في خمق سػؽ أكثخ تكاملا مغ خلاؿ تقجيع فئات ججيجة ايد القطاع السالي: -
خيق زيادة مغ الأصػؿ السالية التي تشاسب رغبات السخاشخ لجػ السدتثسخيغ، وعغ ش

إمكانية السدتثسخيغ في تحقيق فػائج التشػع التي تمبي حاجات قصاعات الدػؽ السختمفة، 
ح أف تديج مغ إمكانية الدػؽ وفخص الشسػ، نطخاً لأف نسػىا لغ يكػف ومغ السخج  

نتيجة لديادة مرجر  ة، ويسيل إلى إحجاث بيئة تشافديةمحرػراً بحجع الييئات السالي
 3العخض.

                                                           
 : دراسة بعشػاف دعػات لمغخب لتصبيق الذخيعة الإسلامية كحل للأزمة السالية متاحة عمى الخابط 1

https://www.alukah.net/sharia/0/3723/#ixzz75iTRQgim   22:00عمى الداعة  24/04/2023تع الاشلاع بتاريخ. 
 ، 04، السجمج 1بباس مشيخة، التػريػق بيغ الػاقع العسمي والتكييف الذخعي، دراسة صادرة عغ مجمة البحػث الاقترادية والسالية جامعة سصيف  2

 .376 ، ص2017، الجدائخ، 01العجد 
3
 .873المرجع نفسه، ص  

https://www.alukah.net/sharia/0/3723/?fbclid=IwAR01Q3dFCnKs-ebTxb_83ZWD9_0BD00bIhxDDX-sAnmddyrjVB9kbje11X8#ixzz75iTRQgim
https://www.alukah.net/sharia/0/3723/?fbclid=IwAR01Q3dFCnKs-ebTxb_83ZWD9_0BD00bIhxDDX-sAnmddyrjVB9kbje11X8#ixzz75iTRQgim
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 اءات التشفيح عمى الخىغ العقارؼ،أجل إنجاح عسمية التػريق، فإنو يدتػجب تبديط إجخ  مغ     
 مغ القانػف  20ذلظ رغع أف السذخع جعل عسمية تدجيل التشازؿ مجانا شبقا لشز السادة: 

، إلا أنو لع يبيغ إجخاءات التشفيح عمى الخىػف الخسسية في حالة عجـ الػفاء مغ شخؼ السجني
لسؤسدة التػريق، وعميو يسكغ الخجػع لمقػاعج العامة في الخىغ الخسسي، وىي إجخاءات السجيشيغ 

شػيمة ومكمفة، مسا يتػجب عمى السذخع البحث عغ تشطيع إجخاءات بديصة تمقى نجاحا ويجج 
 .أشخافيا الثقة والزساف

 الفخع الثاني
 الريغ الإسلامية الخاصة بالتسؽيل العقاري كبجيل لمتؽريق

بيغ صيغ التسػيل العقارؼ التقميجؼ والتسػيل الإسلامي، حيث ىشاؾ العجيج  اختلاؼىشاؾ      
العقارؼ بشطاـ الاسترشاع  التسػيل ،مغ الريغ تتسثل في التسػيل العقارؼ بشطاـ القخض الحدغ

التسػيل  ،1لعقارؼ بشطاـ السزاربة والسخابحةالتسػيل ا ،العقارؼ بشطاـ الذخاكةالتسػيل  ،والدمع
العقارؼ بشطاـ التأجيخ السشتيي بالتسمظ، غيخ أنشا سشتعخض ليحا الأخيخ فقط، وذلظ لأنو مصبق 

الجدائخية حتى لا تحيج الجراسة عغ شابعيا القانػني والحؼ يصمق  في الػاقع في بعس البشػؾ
  .عميو أيزًا التأجيخ الخأس مالي

ار يتع تأجيخىا لصالب التسػيل، ويجسع ىحا حيث يقجـ السرخؼ تسػيلًا عغ شخيق شخاء عق     
السرخؼ مع شالب التسػيل بثسغ محجد لمعقار  باتفاؽوذلظ  التأجيخ بيغ صيغتي البيع والذخاء

يتع تقديصو في آجاؿ محجدة، ولكغ عقج بيع مؤجل لا يشتج آثاره عمى الفػر، بل تبقى علاقة 
عقج إيجار شػاؿ فتخة سجاد الأقداط البشظ السانح لمتسػيل العقارؼ مع الستعامل محكػمة ب

ار تؤوؿ ممكيتو إلى شالب الإيجارية، وبعج الانتياء مغ سجاد الأقداط التي تسثل ؾيسة العق
وعميو فإنو يتع الفرل بيغ عقج التأجيخ وعقج التسمظ، حيث أنو لكل عقج حقػؽ  ،التسػيل

عقج الإجارة وفي نياية العقجيغ بحيث يتع تػؾيع  باختلاؼوالتدامات لجػ الأشخاؼ تختمف 
 2.السمكية لمعسيل وانتقاؿالبيع  التأجيخ يتع تػؾيع عقج

                                                           
 اف، الأزمة الاقترادية العالسية السعاصخة مغ مشطػر إسلامي، للاشلاع أكثخ عمى ىحه السرادر التسػيمية الإسلامية راجع: أحسج فخاس العػر  1

 وما يمييا. 492، ص 2012، مشذػرات السعيج العالسي لمفكخ الإسلامي، الأردف، 01الصبعة 
 .406مخجع سابق، ص ، الإسلامية البشػؾ في السرخؼية الخجماتخالج أحسج عمي محسػد،  2
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 1الإيجارؼ  الاعتسادفي حؿيقة الأمخ ىحه الريغة الإسلامية في التسػيل تذبو كثيخًا عقج      
 .لية لمقخض العقارؼ آالسشطع قانػناً والتي استحجثيا السذخع ك

غ في دراسة التسػيل السالي حاولػا تعجيل يالسخترلاؿ ما تقجـ خمرشا إلى أف مغ خ     
أسمػب التسػيل العقارؼ التقميجؼ مغ خلاؿ الأساليب التي جاءت بيا الذخيعة الإسلامية وضبط 
عسمية التػريق في صػرة صكػؾ إسلامية، وىي وثائق ذات ؾيسة متداوية عشج إصجارىا وقابمة 

ممكية أعياف ومشافع أو خجمات أو مػجػدات  لمتجاوؿ ولا تقبل التجدئة وتسثل حرز شائعة في
 .مذخوع معيغ

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ممخز الفرل الثاني

                                                           
 ، دراسة مقارنة، مجمة القانػف العقارؼ والبيئة، الاعتساد الايجارؼ والعقػد السساثمة لولفيع أكثخ حػؿ مفيػـ الاعتساد الايجارؼ، راجع: شيبي أماؿ،  1

 .562، 533، ص ص 2022محمد بغ أحسج، الجدائخ،  2، الرادرة عغ كمية الحقػؽ جامعة وىخاف 01، العجد 10السجمج 



إدارة خطخ عجم تحريل القخض                                            لا           الفرل الثاني
 العقاري 

  61صفحت | 

ف التػريق أداة ميسة ويسكغ اف تؤدؼ دوراً فاعلًا في تػفيخ الديػلة لمسؤسدات السرخؼية إ     
وغيخ السرخؼية وتحديغ معجلات كفاية رأس الساؿ مغ خلاؿ بيع محافع القخوض الخاصة 

السالية غيخ الدائمة، وتخؽيس السخاشخ الائتسانية للأصػؿ، كسا يتختب عميو كمفة  بالأصػؿ
رخفييغ وتكاليف الاستذارات حبة لإنذاء الجيغ ودفع أجػر الستسػيل الجيػف ومرخوفات مرا

السحمية  الادخاراتالسحاسبية والقانػنية والزخيبية، فزلًا عغ كػنيا تؤدؼ دوراً فاعلًا في جحب 
 .الاستثساروتػجيييا صػب 

غيخ أف ىحه العسمية لا تخمػ مغ السخاشخ، لحلظ تقخرت ليا ضسانات مغ شأنيا تعديد      
 الائتساف وتحقيق الاستقخار السالي لمسؤسدات، وكحا شسأنيشة الأشخاؼ وزيادة الثقة بيشيع.

 
 
 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 اتمتـالخ
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 خاتسةال

مغ خلاؿ ىحه الجراسة التي كانت حػؿ مػضػع إعادة التسػيل الخىشي كآلية لزساف      
تسػيل  بغخض السذخععتبخ مغ بيغ الػسائل التي استعسميا اتزح لشا أنيا ت ،القخوض العقارية

وىحا نطخا لمسسيدات التي تسيد  ،مختمف السذاريع الستعمقة بالعقارات والتعاونيات العقارية
استحجث السذخع شخكة إعادة التسػيل وتقشية تػريق ، ولحلظ القخوض العقارية عمى غيخىا

لتعديد وتذجيع دور البشػؾ ليجعل مشيا وسيمة لزساف القخض العقارؼ و القخوض الخىشية 
 القخوض العقارية. التجارية في مشح

في تػفيخ رؤوس  اكبيخ  اتؤدؼ دور  يثةحجتػريق الجيػف صيغة تسػيمية إف      
لمسؤسدات السالية السرخؼية وذلظ بتحػيل أصػؿ غيخ سائمة في صػرة ديػف عمى  الأمػاؿ

ىحه السؤسدات عمى تػسيع أنذصتيا مسا يداعج قابمة لمتجاوؿ، الغيخ إلى أصػؿ سائمة 
كسا أنو يداىع في تشذيط ، وبالتالي تشسية ىحه القصاعات لاستثسارية في مجالات الاقتراد كافةا

ومغ خلاؿ ذلظ كمو يسكغ تحقيق الشسػ  ،سػؽ تجاوؿ الدشجات مسا يحفد أسػاؽ الساؿ
 ، وىحا ما تدعى شخكة إعادة التسػيل الخىشي إلى تحؿيقو.الاقترادؼ

 الاقتراديةالتسػيمية لمسؤسدات والقصاعات  الاحتياجاتسج  في فعالاً دورا  الائتسافمعب ي     
 الأساسيالشذاط  بخكسا يعت ،الاستثسارية السذاريع نحػ الاقترادؼوتػجيو الشذاط  السختمفة
 بتخجسةالفػرؼ الحؼ يقػـ  الستخجع الائتساني، ويعج القخار لإيخاداتياالخئيدي  والسرجرلمبشػؾ 

نتيجة لحلظ تعج الاقتراد،  يف الأمػاؿاستثسارات قػمية عغ شخيق ضخ  إلىالقػمية  السجخخات
تتخحىا البشػؾ وأكثخىا  تيأىع القخارات ال السختمفة الائتسانية والتدييلاتقخارات مشح القخوض 

تعثخ  إلىكغ أف تؤدؼ يس بسخاشخفػفة مححداسية، خاصة وأف ىحه القخارات عادة ما تكػف 
يو عسمية الحؼ تدتشج عم الأساس الائتسانية والسعمػماتوتعج البيانات ، السرخؼيةالقخوض 

 .صشاعة القخارات
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 الشتائج الستؽصل إلييا 

الستزسغ تػريق  06/05السذخع الجدائخؼ تقشية تػريق القخوض الخىشية في القانػف رقع نطع  -
تتع إما ، و تحػيل القخوض الخىيشة إلى أوراؽ مالية ، الآلية التي تتسثل فيالقخوض الخىيشة

، مرخؼية أو مالية لفائجة مؤسدة مالية أخخػ  بالتشازؿ عغ القخوض الخىيشة مغ قبل مؤسدة
 .الدػؽ مسثمة لمقخوض الخىشية يأو ؾياـ ىحه الأخيخة بإصجار أوراؽ مالية قابمة لمتجاوؿ ف

يدتخجـ التػريق كاستخاتيجية أساسية لتجشب السخاشخ، خاصة مخاشخ الديػلة ومخاشخ  -
 .الإفلاس

مؤسدة ذات وىي ة الشذصة في الجدائخ، شخكة إعادة التسػيل الخىشي مؤسدة التػريق الػحيج -
 .غخض خاص لا تسارس إلا نذاط مالي واحج ألا وىػ التػريق

في القخوض الخىشية والستسثمة في تمظ  إعادة التسػيل الخىشيمجاؿ السذخع لقج حرخ  -
السسشػحة في إشار التسػيل العقارؼ فقط وذلظ مغ أجل اقتشاء مداكغ فخدية أو إصلاحيا أو 

 .تػسيعيا

 الاقتخاحات

تحكع وتزبط سيخ التػريق  متكاممةً  قانػنيةً  انرػصً  ع  لا بج مغ وجػد بشية تذخيعية يز   -
ودور كل السؤسدات القائسة برفة دؾيقة وبخقابة مدتسخة مغ لجشة تشطيع عسميات البػرصة 

 .ومخاقبتيا
مغ خلاؿ تشطيع إعصاء أىسية أكبخ لتقشية التػريق في الجدائخ انصلاقا مغ التجارب الأجشبية  -

تكػيغ ميشي وممتقى تجريبي بيجؼ إرساء ثقافة مالية ووعي مرخفي لجػ الأفخاد 
 .والسؤسدات بالشطخ لجور التػريق كأداة مالية حجيثة لسػاجية مخاشخ الديػلة في البشػؾ

فتح السجاؿ لعسمية التػريق وتػجييو نحػ قصاعات أخخػ للاستثسار وعجـ حرخه في قصاع  -
 الدكغ فقط.
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 بج مغ ملائسة الأوراؽ السالية السعخوضة في عسميات التػريق لأىجاؼ السدتثسخيغ مغ لا -
حيث تشػع أجاليا واختلاؼ عػائجىا باختلاؼ درجات السخاشخ التي يتعخض ليا 

 .السدتثسخوف في ىحه الأوراؽ السالية
لاف الشرػص  ،يجب وضع نرػص دؾيقة لشذاط التػريق خاصة ؼيسا يتعمق بالإجخاءات -

 .لسػجػدة غيخ كاؼيةا
يحه العسمية ليذسل مجالات الأخخػ غيخ لقانػني واسع  إشارعمى السذخع التفكيخ في وضع  -

 .قصاع الدكغ خاصة وأف ىشاؾ تجارب عالسية في السجاؿ
وحفع  وتحميلإنذاء وتصػيخ مخاكد ومؤسدات متخررة تعسل عمى جسع  في خيالتفك -

العسل بآليات  خلاؿوالتسػيمية، مغ  السالية توالسؤسدا بالسرارؼالتسػيل  عسلاءبيانات 
 الائتساني. الاستعلاـأنطسة 

الإسخاع في تصبيق رقع التعخيف الػششي السػحج لجػ جسيع البشػؾ والسؤسدات السالية  -
ومخكديات السخاشخ وذلظ لتدييل جسع وتبادؿ السعمػمات الائتسانية وإشخاؾ كيانات أخخػ 

 .عمى غخار البشػؾ والسؤسدات السالية في تبادؿ السعمػمات الائتسانية
ؾياـ بشظ الجدائخ بإحكاـ رقابتو عمى البشػؾ والسؤسدات السالية لاسيسا ؼيسا يخز   -

السقتخضيغ.الترخيح بجسيع السعمػمات الائتسانية عغ 



 

 

 

 

 قائًت المصادر 

 والمراجع        
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 قائسة السرادر والسخاجع
I. :السرادر 

 أولا: الشرؽص القانؽنية الؽطشية:
 القؽانيؼ: .1
السؤرخة  86، الجخيجة الخسسية، العجد 2003، الستزسغ قانػف السالية لدشة 24/12/2002السؤرخ في  02/11القانػف رقع  -

 .25/12/2002في 
، الستعمق بالسداىسة في رأس الساؿ الاجتساعي لمسؤتسغ السخكدؼ عمى 18/03/2003السؤرخ في  03/05لقانػف رقع ا -

، الستزسغ الترجيق عمى لجشة تشطيع البػرصة، ومخاقبتيا، الجخيجة 15/09/2003الدشجات، ممحق بالقخار السؤرخ في 
 .30/11/2000السؤرخة في  73الخسسية، العجد 

السؤرخة  85، الجخيجة الخسسية، العجد 2005، يتزسغ قانػف السالية لدشة 29/12/2004السؤرخ في  04/21لقانػف رقع ا -
 .30/12/2004في 

 .2006الرادر في  الستزسغ تػريق القخوض الخىشية 06/05القانػف  -
 السخسؽم التذخيعي: .2
، صادر 34الجخيجة الخسسية، عجد  يتعمق ببػرصة الؿيع السشقػلة، 1993ماؼ  23مؤرخ في  10/93مخسػـ تذخيعي رقع  -

، 11، الجخيجة الخسسية، عجد 2003ؼيفخؼ  17السؤرخ في  04/03معجؿ ومتسع بسػجب القانػف رقع  1993/05/23في 
  .2003مارس  19صادر بتاريخ 

 السقخر: .3
 ، السؤرخة في27، الستزسغ اعتساد مؤسدة مالية، الجخيجة الخسسية، العجد 06/04/1998 السؤرخ في 01/98السقخر رقع  -

03/05/1998. 
 الشعام: .4
 ، الستزسغ السخاؾبة الجاخمية لمبشػؾ والسؤسدات السالية.14/11/2002، السؤرخ في 03-02الشطاـ رقع  -

 ثانيا: الشرؽص القانؽنية الأجشبية:
- Loi N°88- 1201 du 23 Décembre 1988, Relative aux organisme de placememt collectif en valeurs 

mobilières et portant création des fonds communs de créance, J O R F, du 31 Décembre 1988. 

 

II. السخاجع: 

 أولا: المراجع باللغة العربية:

 :الكتب .1

عقج التسػيل باستخجاـ الحقػؽ التجارية وعسميات التػريق، مجمذ الشذخ أحسج عبج الخحسغ السمحع ومحسػد أحسج الكشجرؼ،  -
 .2004العمسي، دولة الكػيت، 

، مشذػرات السعيج العالسي لمفكخ 01الصبعة أحسج فخاس العػراف، الأزمة الاقترادية العالسية السعاصخة مغ مشطػر إسلامي،  -
 .2012الإسلامي، الأردف، 

، مشذػرات السعيج الإسلامي 01لغخر في العقػد وآثاره في التصبيقات السعاصخة، الصبعة الرجيق محمد الأميغ الزخيخ، ا -
 .1993لمبحػث والتجريب، الدعػدية، 

 .2007، الجدائخ، 02الصبعة ، في الجدائخ بمصاس عبج القادر، استخاتيجية تسػيل الدكغ -
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، الأسػاؽ السالية والإسلامية، كخسي سابظ لجراساتبػؿ ميمد، جػف بخيدمي، التسػيل الإسلامي الشطخية والتصبيق تخجسة  -
 .2014الدعػدية 

 .2012 مرخ، ،والتػزيع لمشذخ العخبية الشيزة دارحديغ فتحي عثساف، التػريق السرخفي السسارسة والإشار القانػني،  -
ار اليازورؼ العمسية، حكيع بخاضية، جعفخ ىشي محمد، دور التركيظ الإسلامي في إدارة الديػلة في البشػؾ الإسلامية، د -

 .2019الأردف، 
 .2019، دار الفكخ الجامعي، مرخ، 01خالج أحسج عمي محسػد، الخجمات السرخؼية في البشػؾ الإسلامية، الصبعة  -
 .2019، دار الفكخ الجامعي، مرخ، 01خالج أحسج عمي محسػد، فغ إدارة السخاشخ في البشػؾ وسػؽ الساؿ، الصبعة  -
، مكتبة 01التجارة الإلكتخونية في الياباف ومجػ استفادة مرخ مشيا، الجدء الأوؿ، الصبعة ، معخوؼ رمزاف عمي الديج -

 .2012جديخة الػرد، مرخ، 
 .2010سمساف زيجاف، إدارة الخصخ والتأميغ، دار السشاىج، الأردف،  -
 .2014ىخاف لمشذخ، الأردف، ، ز "IFR" شعيب ششػؼ، التحميل السالي الحجيث وفقًا لمسعاييخ الجولية للإبلاغ السالي -
 .2007الجدائخ، ، دوف دار نذخ، 02 ةعبج القادر بمصاس، استخاتيجية تسػيل قصاع الدكغ في الجدائخ، الصبع -

 .2001 مرخ، بالإسكشجرية، الجامعية الجار وإدارتيا، عسمياتيا الذاممة، البشػؾ السصمب، عبج السجيج عبج -
، دار الشيزة العخبية القاىخة، 02عمي أحسج عبيج الحجازؼ، التػريق ومجػ أىسيتو في ضل قانػف الخىغ العقارؼ، الصبعة  -

2001. 
 .2017فاشسة سيج عبج القادر، السذتقات السالية والأزمات السالية، دار حسيثخا لمشذخ والتخجسة، مرخ،  -
يع خيخؼ الػكيل، الأزمة السالية  - العالسية وكيؽية علاجيا مغ مشطػر إسلامي، مشذػرات مكتبة القانػف والاقتراد، محمد إبخاـ

 .2014الدعػدية، 
 .2012، مكتبة الذخوؽ الجولية لمشذخ، مرخ، 01 الصبعةالتحجيات" -التصبيق-محمد البمتجي، السرارؼ الإسلامية "الشطخية -
يع العبج، بػرصة الأوراؽ الس - الية بيغ الشطخية والتصبيق، درا الجامعة الججيج، مرخ، محمد الرالح الحشاوؼ، جلاؿ إبخاـ

2002. 
 .2016، دار الفجخ، مرخ، 01محمد الريخفي، إدارة العسميات السرخؼية العادية، غيخ العادية، الإلكتخونية، الصبعة  -
 .2014، دار السشاىج الأردف، 01إدارة البشػؾ، الصبعة ، محمد عبج الفتاح الريخفي -
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 مشذأة السعارؼ، مرخ، دوف سشة نذخ.
 .2008نديو حساد، قزايا فقيية معاصخة في الساؿ والاقتراد، دار القمع، سػريا،  -
 :السقالات .2
إعادة التسػيل الخىشي في التذخيع الجدائخؼ، مجمة دائخة البحػث والجراسات القانػنية أميشة عبجلي، الإشار القانػني لذخكة  -

 .30/06/2020 عي تيبازة، الجدائخ،، الرادرة عغ السخكد الجام09 ، العجد04 والدياسية، السجمج
 الاقترادية والسالية جامعة بباس مشيخة، التػريػق بيغ الػاقع العسمي والتكييف الذخعي، دراسة صادرة عغ مجمة البحػث  -

 .2017، الجدائخ، 01، العجد 04، السجمج 1 سصيف
أداة تسػيمية لقصاع الدكغ في الجدائخ، السجمة الجولية لمبحػث القانػنية والدياسية،  ،تػريق القخوض الخىشية بذيخ محسػدؼ، -

 .2021، ، الرادرة عغ جامعة الذييج حسو لخزخ بالػادؼ، الجدائخ01، العجد 05السجمج 
، الرادرة عغ 07، العجد 07بمعدوز بغ عمي، استخاتيجيات إدارة السخاشخ في السعاملات السالية مجمة الباحث، السجمج  -

 .01/06/2009، جامعة قاصجؼ مخباح بػرقمة، الجدائخ
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جامعة محمد خيزخ ، 08 بغ رجع محمد خسيدي، التػريق وواقعو عمى الأزمات السالية، مجمة أبحاث اقترادية وإدارية، العجد -
 .2010، بدكخة، الجدائخ

السجمة الجدائخية  السرخفي، والاستعلاـجياز متججد لمخقابة  والعائلات السؤسداتمخكدية مخاشخ بػخخص عبج العديد،  -
 1، الرادرة عغ كمية الحقػؽ جامعة الجدائخ 04، العجد 52لمعمػـ القانػنية والدياسية، مجمة عمسية دولية فرمية، السجمج 

 . 2015بغ يػسف بغ خجة، الجدائخ، 
، مخكد البريخة لمبحػث 12عجد الدردر نريخة، التػريق البشكي أداة لجمب الديػلة وتحقيق الخبح، مجمة دراسات اقترادية،  -

 .2009والاستثسارات والخجمات التعميسية، الجدائخ، 

دراسة تحميمية لعيشة مغ "جاسع عيجاف بخاؾ السعسػرؼ، وآخخوف التػريق وأثخه عمى إدارة السخاشخ في مؤسدات الائتساف  -
 ، الرادرة عغ جامعة بابل، 03، العجد 27 السرارؼ التجارية"، مجمة العمػـ الرخفة والتصبيؿية، السجمج

 .30/06/2019 العخاؽ،
 الباحث الاستاذ مجمة في نذخه تع مقاؿ الجدائخؼ، التذخيع في العقار عمى التشفيحؼ الحجد تػؾيع إجخاءات مدعػد، ختيخ -

 .2017 الجدائخ، ،08، العجد 01أدرار، السجمج  – دراية أحسج جامعة عغ الرادرة والدياسية القانػنية لمجراسات
ات السالية لقصاع الدكغ في الجدائخ، سعجية مكجاؿ، دور عسميات التػريق كأداة مالية حجيثة لتصػيخ تسػيل البشػؾ والسؤسد -

 ، د معسخؼ بتيدؼ وزوالرادرة عغ جامعة مػلػ  01، العجد 13السجمة الشقجية لمقانػف والعمػـ الدياسية، السجمج 
 .10/06/2018، الجدائخ

 ، اقتراديةشعباف فخج، التػريق وأزمة الخىغ العقارؼ والبجائل السصخوحة في ضل أساليب التسػيل الإسلامي، مجمة رؤػ  -
 .31/12/2013 خزخ بالػادؼ الجدائخل، الرادرة عغ جامعة حسة 05، العجد 03السجمج 

، 01، العجد 10، دراسة مقارنة، مجمة القانػف العقارؼ والبيئة، السجمج الاعتساد الايجارؼ والعقػد السساثمة لوشيبي أماؿ،  -
 .2022ائخ، محمد بغ أحسج، الجد  2عغ كمية الحقػؽ جامعة وىخاف  الرادرة

السغخب، ، جامعة الحدغ الأوؿ بدصات ،مجمة مشازعات الأعساؿ الجولية، عبج العديد خشفػسي، تقشية تػريق القخوض الخىشية -
 .30/11/2016بتاريخ  ،18العجد 

 ، مة السرخفي، بشظ الدػداف السخكدؼ ػػػػػعبج الله الحدغ محمد، دور الاستعلاـ الائتساني في تخؾية أداء السرارؼ، مج -
 .2011ديدسبخ الدػداف، ، 67العجد 

تػريق الجيػف وضػابصو في التعاملات الذخعية "دراسة قانػنية"، دراسة صادرة عغ مجمة أحػاؿ القانػف ، علاء حديغ عمي -
 .2021الرادرة عغ جامعة الأنبار، العخاؽ، ، والسحاكع

عسخ شالب عبج الحسيج غػني، إعادة التسػيل الخىشي وأثخه عمى السشطػمة السالية والسرخؼية في الجدائخ "دراسة حالة شخكة  -
 .30/06/2007، الجنسارؾ، 02، مجمة الأكاديسية العخبية، العجد "SRHإعادة التسػيل الخىشي 

 ضل أساليب التسػيل الإسلامي، مجمة رؤػ اقترادية، فخج شعباف، التػريق وأزمة الخىغ العقارؼ والبجائل السصخوحة في  -
 .2013، الرادرة عغ جامعة الػادؼ كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، الجدائخ، 05العجد 

ئخية، لية لمتشبؤ بالسخاشخ الائتسانية لمسؤسدة الاقترادية في البشػؾ الجداآلػيدة أوصغيخة، استخجاـ أدوات التحميل السالي ك -
، الرادرة عغ جامعة محمد بػضياؼ بالسديمة، الجدائخ، 05 ، العجد03 مجمة الجراسات الاقترادية السعاصخة، السجمج
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، الرادرة 02، العجد 04محمد خسيدي بغ رجع، التػريق ووقعو عمى الأزمات السالية، مجمة أبحاث اقترادية وإدارية، السجمج  -

 .03/12/2010عغ جامعة محمد خيزخ ببدكخة، الجدائخ، 
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مفتاح صالح ومعارفي فخيجة، متصمبات كفاءة سػؽ الأوراؽ السالية، دراسة لػاقع أسػاؽ الأوراؽ السالية العخبية وسبل رفع  -
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 .2016/2017 لجامعيةجامعة محمد خيزخ بدكخة، الجدائخ، الدشة ا

 :رسائل الماجستير .ب 
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في العمػـ الاقترادية، تخرز نقػد مالية وبشػؾ، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، قدع العمػـ الاقترادية، 

 .2013/2014 جامعة ثميجي عسار بالأغػاط، الجدائخ، الدشة الجامعية

، دراسة تحميمية، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ في 2008ة مخيع، دور السذتقات السالية وتقشية التػريق في أزمة سخارم -
 .2012الاقتراد، تخرز مالية، كمية العمػـ الاقترادية وعمػـ التدييخ، جامعة مشتػرؼ، قدشصيشة، 

نػف أعساؿ، جامعة الجدائخ بغ يػسف بغ خجة، عخعار الياقػت، التسػيل العقارؼ، رسالة ماجدتيخ في الحقػؽ، تخرز قا -
 .2008/2009الجدائخ، الدشة الجامعية 

مرصفاوؼ سسيخة، البشػؾ في مػاجية آلية التػريق، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ في القانػف، فخع القانػف الجولي للأعساؿ،  -
 .2016ية الحقػؽ والعمػـ الدياسية، جامعة مػلػد معسخؼ تيدؼ وزو، مك
 السمتقيات والأيام الجراسية: .ج 

التػريق السرخفي لمجيػف، مجاخمة في إشار السمتقى العمسي الثالث لمقانػنييغ السرخييغ حػؿ الجػانب ، دغ فتحي عثسافح -
 .2002 ديدسبخ 20-19 القانػنية لمعسميات السرخؼية، كمية الحقػؽ، جامعة حمػاف بالقاىخة، مرخ، يػمي

مجاخمة في إشار السمتقى  العالسية"،ركب السرخؼية الإسلامية في ضل الأزمة "الإسلامي  بج القادر زيتػني، التركيظع -
الجولي حػؿ الأزمة السالية والاقترادية العالسية السعاصخة مغ مشطػر إسلامي، السعيج العالسي لمفكخ الإسلامي بالتعاوف مع 

 .2010ديدسبخ  02-01 يػمي، الأردف، جامعة العمػـ الإسلامية العالسية في عساف
عمي أحسج عبيج الحجازؼ، التػريق، مجاخمة في إشار السمتقى العمسي الثالث لقػانيغ السرخييغ حػؿ الجػانب القانػنية  -

 .2002ديدسبخ  20-19لمعسميات السرخؼية، كمية الحقػؽ، جامعة حمػاف بالقاىخة، مرخ، يػمي 
، دراسة فقيية اقترادية تصبيؿية، بحث مقجـ لمجورة التاسعة عذخ عمي محي الجيغ القخه داغي، الركػؾ الإسلامية "التػريق" -

 .2009لسجسع الفقو الإسلامي الجولي، السشعقج بإمارة الإمارات الستحجة العخبية، 
التػريق والأزمة السالية العالسية، مجاخمة في إشار السمتقى الجولي الثاني حػؿ الأزمة السالية الخاىشة والبجائل  ،يػسفات عمي -

السخكد الجامعي خسيذ ، لسالية السرخؼية "الشطاـ السرخفي الإسلامي نسػذجا"، معيج العمػـ الاقترادية وعمػـ التدييخا
 .2009ماؼ  06-05مميانة، الجدائخ، يػمي 
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فؤاد محمد أحسج محيدغ، الركػؾ الإسلامية "التػريق"، دراسة فقيية اقترادية تصبيؿية، بحث مقجـ لمجورة التاسعة عذخ  -
 .2009جسع الفقو الإسلامي الجولي، السشعقج بإمارة الذارقة، الإمارات الستحجة العخبية، لس

مجاخمة في إشار السمتقى العمسي "، رؤية فقيية"العالسية الخاىشة  الساليةالتػريق وعلاقتو بالأزمة ، فتيحة إسساعيل محمد مذعل -
 السالية العالسية، كمية الحقػؽ جامعة السشرػرة، مرخ، يػميحػؿ الجػانب القانػنية والاقترادية للأزمات ، الثالث عذخ

 .2009أفخيل  01-02
مبخوؾ بمعداـ، محاضخات في نطاـ البػرصة ممقاة عمى شمبة الدشة أولى ماستخ، تخرز قانػف السؤسدات السالية، جامعة  -

 .2019/2020 لسيغ دباغيغ بدصيف، كمية الحقػؽ والعمػـ الدياسية، قدع الحقػؽ، الجدائخ،

 ثانيا: المراجع باللغة الأجنبية:
- Michall Kisserand and others, restarting securitization markets "policy proposals and pitfalls", 

International Monetary Fund (IMF), Washington, USA, October 2009. 

- Suleman Baig, Moorad Choudhry, The Mechanics of Securitization, A Practical Guide to Structuring 

and Closing Asset-Backed Security Transactions, Wiley Finance Series, United States of America, 

2013. 

- Thierry Granier, Corynne Jaffeux, la Titrisation aspects juridique et financier. lére édition, Economica, 

France, 1997. 
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 ممخز السحكخة
الشيػض بالاقتراد الػششي وفتح السجاؿ أماـ جسيع  مغ شأنوإف الاستثسار في السجاؿ العقارؼ      

في  للاستثسارفي العقار إلى جانب فتح السجاؿ  للاستثسارالستعامميغ والسدتثسخيغ الػششييغ والأجانب 
التي تحتاج إلى أمػاؿ ضخسة ومدتثسخيغ لا و القخوض العقارية السسشػحة لإنجاز السذاريع الدكشية خاصة، 

لػضع ججوؿ أعساؿ تقييسي لسجابية أؼ ضخؼ شارغ، نطخا لسا يستاز بو القخض وىػ  ييابػف السخاشخ نتيجة
 .شػؿ الأجل

 رغع كػنياعائقا كبيخا لمسدتثسخيغ في السجاؿ العقارؼ وأيزا في مجاؿ القخوض يذكل التسػيل  ولأف     
الديػلة السالية، خ وتػف الاستثسارتذجيع تبشي سياسة وآليات ججيجة  مغ كاف لا بج، مزسػنة بخىغ رسسي

لسداعجة السؤسدات السالية وتقشية تػريق القخوض الخىشية الخىشي فاستحجث السذخع شخكة إعادة التسػيل 
 06/05، فخز السذخع ىحه التقشية بالقانػف والبشػؾ في الاستثسارات وتذجيعيا عمى مشح القخوض العقارية

لأف ىحه العسمية تحتسل بعس السخاشخ فقج جعمت ، و 2006الستعمق بتػريق القخوض العقارية والرادر سشة 
 مؤسدة التػريق الستسثمة في شخكة إعادة التسػيل الخىشي بعس الزسانات التي بجورىا تحػؿ دوف وقػعيا.

نطيخا لسداياه الكبيخة إلا أنو وجب عمى السذخع  عشو الاستغشاءف التػريق لا يداؿ مفيجا ولا يسكغ ولأ     
عغ شخيق تحجيج ضسانات أكبخ حتى لا تقع مؤسدة التػريق في أزمات مغ  ضبصو بذكل أفزل وذلظ

 السسكغ أف تزعيا في مػضع سيء.
 إعادة التسػيل الخىشي، التػريق، الاستثسار، تعثخ القخض العقارؼ. الكمسات السفتاحية:

 Summary 

      Investing in the real estate field would advance the national economy and open 

the way for all national and foreign dealers and investors to invest in real estate as 

well as opening the way for investment in real estate loans granted for the 

completion of residential projects in particular, which need huge funds and 

investors who are not afraid of risks as a result of setting an evaluation agenda to 

confront Any emergency circumstance, due to what distinguishes the loan, which 

is the long term. 

      Nevertheless, financing constitutes a major obstacle for investors in the real 

estate field and also in the field of loans, although they are secured by an official 

mortgage, which necessitated the adoption of new policies and mechanisms to 

encourage investment and provide financial liquidity. In granting real estate loans, 

the legislator singled out this technique in Law 06/05 related to the securitization 

of real estate loans issued in 2006, and because this process carries some risks, the 

securitization institution represented by the (SRH) has made some guarantees that 

in turn prevent it from occurring. 

      And because securitization is still useful and indispensable due to its great 

advantages, the legislator must control it better by specifying greater guarantees so 
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that the securitization institution does not fall into crises that could put it in a bad 

position. 

key words: Mortgage refinancing, securitization, investment mortgage default. 


