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ƃملخصا : 

تعتمد اƃمؤسسات اƃماƃية اإسامية اƃمعاصرة أحياƈا على اƃمؤسسات اƃماƃية اƃتقليدية Ƃوƈها تتمتع بعدة تجارب في 
تقديم اƃخدمات اƃماƃية. بعبارة أخرى، بعض اƃمƈتجات اƃماƃية اƃحديثة اƃمتبƈاة من قبل اƃمؤسسات اƃماƃية اإسامية  قد تم 

ا اƃتقليدية، و ذƃك ƕن هذƉ اƃمؤسسات اƃماƃية اإسامية ترغب في ااقتداء، مع اجراء بعض ƈمذجتها بااعتماد على مثيلته
اƃتعديات، باƃمؤسسات اƃتقليدية من أجل تقديم أفضل اƃخدمات اƃماƃية Ƃمًا و ƈوعًا. في هذا ااطار، اƃمشƂل اƃمطروح يتمثل 

ة اƃتقليدية. من هذƉ اƃفƂرة اƕساسية ƈحاول اختبار بعض في معدل اƃفائدة أو اƃربا اƃتي هي أساس Ƃƃل اƕدوات اƃماƃي
  اƃمƈتجات اƃماƃية اƃمقتبسة من قبل مختلف اƃمؤسسات اƃماƃية، و تحليل شتى اƃتبريرات اƃمقدمة ƃشرح مشروعتها.   

 اƃوعد، مƈهج اƃمحاƂاة.صيغة اƂƃلمات اƃمفتاحية: اƃهƈدسة اƃماƃية ااسامية، 

Résumé : 

les institutions financieres Islamiques contemporaines ont compté, dans quelque part, sur 

les institutions financières classiques qui possèdent à leur actif des décennies d'expérience 

dans la fourniture de services financiers. En d'autres termes, les produits financiers 

modernes adoptés par les institutions financières Islamiques ont été modelés en rapport avec 

leurs homologues conventionnels parce que ces institutions financières Islamiques ont voulu 

imiter, avec quelques modifications, les institutions conventionnelles pour offrir les meilleurs 

services financiers possibles. Cependant, le problème se pose quand on sait que l'intérêt ou le 

Riba constitue le cœur de presque tous les instruments financiers conventionnels. Cet article 
examine des produits financiers controversés, qui sont adoptés par les différentes institutions 

financières Islamiques, et analyse les diverses justifications appuyant leur légitimité. 

mots clés : l’ingénierie financière islamique, forme Wa ’ad, la méthode de simulation. 

 

 

 

Δااسامي Δالمالي ΔندسϬفي ال Γج المحاكاϬمن ϡاستخدا 
ϠمشتقاΕ الماليΔ باستخداϡ صيغΔ الوعدل الΒنك األماني تكييف  

                                  أ. د داƈي اƂƃبير معاشو                                                       بن فريحة حسام أ. 
  

        )سيدي بلعباس( جامعة اƃجياƃي اƃيابس                                   (سيدي بلعباس) ƃيابسجامعة اƃجياƃي ا 
Houssam206@hotmail.com                                                                                                                                      



    عدد:    مجلد:                                  
                                ISSN: 2477- 9814                                     ديسمبـــــر        

 

 

23 

 

 مقدمة:

 ƅتتماشى تطويرها تم أƊه يعƊي ما وهو مضت، قرون مƊذ سائدة ƄاƊت تلك هي حاƅيا اƅمستخدمة اإسامية اƗدوات معظم تعتبر

 أصبحت اƅماƅية فاƗسواق اƅمعاصرة، اإسامية اƅعقود وتطوير ابتƄار في مفيدة تƄون أن يمƄن ذƅك ومع اƅمجتمعات، تلك وحاجات

 اƅحاجة تبرز اƅمتصاعدة، اƅمƊافسة وƅمواجهة اƗسواق بيئة في تحدث اƅتي اƅسريعة تراييتغلƅ واستغال افسية،تƊ وأƄثر تعقيدا، أƄثر

 تحتمل، ا ما اإسامية اƅماƅية اƅمؤسسات تحميل عدم يجب اƅمقابل في وƄƅن. جواƊب عدة من إسامية ماƅية حلول عن اƅبحث إƅى

 اƅمƊتجات بعض استخدام أمام اƅتحديات من عددا يفرض أمر وهو تقليدي، تصادياق Ɗظام ضمن وƄƅن ƅلشريعة وفقا تعمل فهي

 .شرعي طارإب تأطيرها بعد اƅتقليدية اƅمƊتجات بعض استخدام على اƅمؤسسات تلك ويجبر اƗصلية، اإسامية اƅماƅية

 عن اƅحديث إƅى يدفعƊا ي واƅعاƅمي،اƅمحل ااقتصاد داخل وتفاعاها Ɗشاطها وتوسع اإسامية اƅماƅية اƅهƊدسة عن اƅحديث إن

 يليها اƅوقت، Ɗفس في واƅشرع ااقتصادية ƅلمتطلبات تستجيب ماƅية إسامية، مƊتجات توفر هو أوƅها اƅمترابطة؛ اƅعƊاصر من حلقة

 .جودهاو  عليها ويرسخ ااعتماد يعمق إسامي ماƅي سوق إƅى أخيرا Ɗƅصل إصدارها وترخص تصدرها ماƅية إسامية مؤسسات وجود

 محفظة إƅى اƅيوم فهي بحاجة ƅها مƊافسة تƄون صƊاعة Ɗاشئة مقارƊة بƊظيرتها اƅتقليدية، وƄƅي اإسامية اƅماƅية فاƅهƊدسة

 اƅمحلية ااقتصادية اƅمتغيرات تفرضها اƅتي ƅشتى اƅمتطلبات ƅاستجابة واƄƅافية اƅمرƊة اƅماƅية واƅمƊتجات اƗدوات من متƊوعة

 اƗساس يمƄن طرح اإشƄاƅية اƅتاƅية: على هذاواƅعاƅمية، 

 ما هي ميزات استخدام مƈهج اƃمحاƂاة في تطوير مƈتجات ماƃية اسامية ؟                        
 ƅإجابة على هذƋ ااشƄاƅية سوف Ɗتطرق في هذƋ اƅدراسة اƅى اƅمحاور اƅتاƅية:

1) .Δااسامي Δالمالي ΔندسϬϠمدخل ل 

 ليΔ ااساميΔ.مناهج ϭ آلياΕ الϬندسΔ الما (2

 مƊتجات ماƅية اسامية (3

 ϠمشتقاΕ الماليΔ باستخداϡ صيغΔ الوعد.ل البنك األماني تكييف (4

 اƃهدف من اƃبحث:

 في اƅمƊافسة ƅمواجهة اƅمستمر ƅلتطوير آƅيات اإسامية اƅماƅية اƅخدمات صƊاعة مؤسساتلƅ يتوفر أن اƅضروري من بات ƅقد

 متƊوعة، وخدمات جديدة أدوات وتطرح أدواتها، في باستمرار وتحدث مƊتجاتها، تقديم في ƅيةعا تƊƄوƅوجيا تطبق مبتƄرة صƊاعة سوق

 اƅبحث إƅيه يهدف ما وهذا .ودوƅيا محليا اإسامية اƅماƅية اƅصƊاعة خدمات على اƅمتزايد ƅلƊمو Ɗتيجة اƅهائلة اƅفرص اقتƊاص وأيضا

 مع بƄفاءة تتعامل متطورة فعاƅة قدرات بƊاء تتيح اƅتي اإسامية، ماƅيةاƅ اƅخدمات صƊاعة في  ƅلمƊتجات اƅتطوير آƅيات طرح في

 .اƅتقليدية اƅماƅية اƅمƊتجات عن متميزة إسامية ماƅية ومƊتجات أدوات بطرح وذƅك اƅطويل، اƅمدى على اƅمستحدثة اƅتحديات

I :ية اإساميةƃماƃدسة اƈلهƃ مدخل 
 هيƄلية تغيرات عن اƅتقلبات هذƊ Ƌتجت وقد اƅمعاصرة، ااقتصاديات بها تسمت اƅتي اƅظواهر تقلبات اƗسعار أحد أصبحت 

 استهداف من اƊƅقدية اƅسياسات في واƅتغير اƅصرف أسعار تعويم مƊها واƅتي اƅسبعيƊيات مƊتصف ااقتصاديات في هذƋ شهدتها

 باإضافة اƅى اƅحدود عبر اƅمال رأس دفقاتت أمام اƅحواجز رفع وƄذƅك اƊƅقدية، اƅقاعدة Ɗمو استهداف إƅى اƅفائدة أسعار استقرار
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 اƅمخاطر هذƋ إدارة من تمƊƄها ماƅية أدوات وابتƄار تطوير في اƅمؤسسات Ɗشطت وااƊتقال. ƅذƅك ااتصال سرعة في اƅهائل اƅتطور

 () .اƅماƅية باƅهƊدسة يعرف ما هو اƅتمويلية واƅعمليات ƅأدوات واƅتطوير اابتƄار مƊها، وهذا اƅتحوط أو

1 :Δالمالي ΔندسϬال ϡوϬمف 

 إبداعية ƅحلول واƅصياغة مبتƄرة، ماƅية وآƅيات Ɨدوات واƅتƊفيذ اƅتطوير اƅتصميم،" أƊها على اƅماƅية اƅهƊدسة تعريف يمƄن

 :وهي اƊƗشطة من أƊواع ثاث تتضمن اƅماƅية اƅهƊدسة أن إƅى يشير اƅتعريف وهذا ().اƅتمويل " ƅمشاƄل

 ارƄية أدوات ابتƅاائتمان بطاقات مثل ة،جديد ما. 

 ارƄيات ابتƅها من جديدة تمويلية آƊيف تخفيض شأƅاƄتƅعمال اإجرائية اƗ ،تبادل مثل قائمةƅة خال من اƄشبƅمية اƅعاƅا. 

 ارƄإدارة جديدة حلول ابتƅ ،تمويليةƅة إدارة مثل اƅسيوƅديون أو اƅا. 

 أفضل ƅمستوى تحقيقه درجة إƅى متميزًا ااختاف هذا يƄون أن بد ا بل اƅسائد، عن ااختاف مجرد ƅيس اƅمقصود اابتƄار

 .تحقيقه اƅسائدة واآƅيات تستطيع اƗدوات ا ما تحقق اƅمبتƄرة اƅتمويلية اآƅية أو اƗداة تƄون أن بد فا وƅذا .واƅمثاƅية اƄƅفاءة من

 اƅماƅية اƅسوق من اƅمحصلة اƅبياƊات   تحليل  و  ƅوصف يستعمل اƅماƅية اƅهƊدسة مصطلح فان اƅماƅية اƗسواق Ɗظر وجهة من أما

 تعديات إجراء مع ) اƅماƅية اƅسوق في اƅماƅية اƊƅماذج أو اƅرياضية اƅخوارزميات شƄل عادة اƅتحليل هذا مثل علمية. يأخذ بطريقة

 اƅماƅية اƅهƊدسة تقƊياتو  أدوات استعمال ويسمح إƅخ،...اƅمستقبليات وأسهم اƅخيارات تسعير اƅعمات، تجارة في خاصة عليها(،

 () .اƅسوق في اƅمتعاملين طرف من أفضل فهم وباƅتاƅي اƅماƅية، ƅلسوق أفضل فهم من اƅماƅيين ƅلمهƊدسين

 اƅباحثين بعض أن ƅدرجة اƅمخاطر، ƄاƊت اƅماƅية اƅهƊدسة مفهوم باƊتشار سرعت اƅتي اƅدوافع أن اƅسابق اƅتحليل من Ɗƅا يتوضح

 أخرى جهة ومن ، جهة من هذا ƅمستقبلها، اƅتخطيط ƅلشرƄات يضمن اƅذي اƅمخاطر إدارة فن بأƊه اƅماƅية اƅهƊدسة مفهوم اختصر قد

 () اايجابي. اƅمردود ضمان

 أسس اƃهƈدسة اƃماƃية اإسامية: 2
 اƅصƊاعة في اابتƄار Ƅƅن تƊظيمية، قيود وجود في ƅابتƄار و اƅحاجة في واƅتقليدية اإسامية اƅمدرستين اشتراك من باƅرغم

 ƅدى عميق حافز اƅديƊي اƅتقليدية، فحافز اƅصƊاعة في يجري اƅذي اƊƅحو على اإسامية ااحƄام تجاوز إƅى يؤدي ا اإسامية

 اƅصريحة. اƅشرعية اƗحƄام على ااƅتفاف محاوات من يحد أن شأƊه ومن اƅمسلمين،
 : خصائص اƃهƈدسة اƃماƃية اإسامية-أ

 () سامية تهدف اƅى إيجاد مƊتجات و أدوات ماƅية تجمع بين اƅمصداقية اƅشرعية و اƄƅفاءة ااقتصادية:اƅصƊاعة اƅماƅية اإ
 اƅخاف من اƅخروج يتضمن وهذا ممƄن، قدر بأƄبر ƅلشرع موافقة اإسامية اƅمƊتجات تƄون أن تعƊي  :اƃشرعية اƃمصداقية -

 اƅتوصل واƊما آخر، على فقهي رأي ترجيح اƅماƅية اإسامية ةاƅصƊاع من اƗساسي اƅهدف ƅيس إذ اƅمستطاع، قدر اƅفقهي

 اƅصƊاعة إƅيه تطمح ما وبين شرعا، جائز هو ما بين اƅتفريق يƊبغي وعليه قدر اإمƄان، اتفاق محل تƄون مبتƄرة حلول إƅى

 تƄون أن يƊبغي اإسامية اƅيةاƅم اƅهƊدسة تقدمها اƅتي اƅحلول أن أي Ɗموذجية، وآƅيات ƅمƊتجات تطمح فهي اƅماƅية اإسامية،

 .اإسامي ƅاقتصاد Ɗموذجا

 اƅهƊدسة ƅمƊتجات صƊاعة يƊبغيف ااقتصادية، اƄƅفاءة وهي بخاصية اإسامية اƅماƅية اƅهƊدسة تتميز  :ااقتصادية اƂƃفاءة -

 اآثار زيادة في اƅمساعدة تتجƊب أنو  اƅماƅية اƅتقليدية باƅمبتƄرات مقارƊة عاƅية اقتصادية Ƅفاءة ذات تƄون أن اإسامية اƅماƅية
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 مشارƄة في ااستثمارية اƅفرص توسيع طريق عن ااقتصادية زيادة اƄƅفاءة اƅمƊتجات ƅهذƋ ويمƄن اƅسلبية، ااقتصادية

 () .اƅوساطة وعموات اƅمعلومات على اƅحصول وتƄاƅيف تƄاƅيف اƅمعامات وتخفيض اƅمخاطر،
  ية:مبادئ اƃهƈدسة اƃماƃية اإسام-ب 

يمƄن تحديد أربع مبادئ ƅلهƊدسة اƅماƅية اإسامية، اثƊان يتعلقان باƗهداف، و هما اƅتوازن و اƅتƄامل، و اثƊان يختصان 
 باƅمƊهجية و هما اƅحل و اƅمƊاسبة.

باƅمصاƅح  و اƅمقصود به اƅتوازن بين مختلف اƅحوافز اإƊساƊية، ما يتعلق مƊها باƅمصلحة اƅشخصية و ما يتعلق اƃتوازن: مبدأ -
    ااجتماعية، ما يتعلق باƅمƊافسة و ما يتعلق باƅتعاون. فاƅشريعة اإسامية Ɗجحت في تحقيق اƅتوازن بين مختلف اƅرغبات

 و اƅميول و اƅحوافز ووضعت Ƅƅل اإطار اƅمƊاسب ƅه دون إفراط.
   أو قاعدة شرعية، فاƅمعامات اƅماƅية اƅجواز، إا خاƅفت Ɗصا  على أن اƗصل في اƅمعاماتيƊص هذا اƅمبدأ  مبدأ اƃحل: -

و ااجتماعية عموما هدفها إشباع ااحتياجات اإƊساƊية، و ƅذƅك Ƅان اƗصل فيها اƅحل و اƅجواز. و قاعدة اƅحل تقضي أن 
  يƄون محور اƅدراسة و اƅعƊاية في اƅمعامات اƅماƅية هو أصول اƅمحرمات، هذƋ اƗخيرة إذا تم اجتƊابها فاƅعقد صحيح.

يقصد به اƅتƄامل بين اƅتفضيات اƅشخصية مع ااعتبارات اƅموضوعية، بين تفضيات اƅزمن و اƅمخاطرة و  مبدأ اƃتƂامل: -
بين توƅيد اƅثروة اƅحقيقية. فاƅربا عزل ƅتفضيات اƅزمن عن توƅيد اƅثروة، بيƊما اƅغرر عزل ƅتلك اƅمتعلقة باƅخطر، و فصل 

 يؤدي اƅى اƊحراف اƅقطاع اƅماƅي عن اƅقطاع اƅحقيقي. اƅزمن و اƅمخاطرة عن توƅيد اƅثروة
اƅمراد به تƊاسب اƅعقد مع اƅهدف اƅمقصود مƊه، بحيث يƄون اƅعقد مƊاسبا و مائما ƅلƊتيجة اƅمطلوبة من  مبدأ اƃمƈاسبة: -

ا ƅتقويم اƅمƊتج اƅمعاملة. و هذا يتطلب مائمة اƅشƄل مع اƅمضمون، و توافق اƅوسائل مع اƅمقاصد، فاƅصورة ا تƄفي وحده
 () اƅماƅي.

II :Δاإسامي Δالمالي ΔندسϬال Εآليا ϭ مناهج 

Ɗجاح اابتƄار اƅماƅي في اƅمؤسسات اƅماƅية اإسامية يعƊي باƅدرجة اƗوƅى ضرورة اƅتحول من اƅبحث عن Ƅيفيات و آƅيات 
Ɗييف مƄعمل على تƅية اإسامية، و اƅماƅا اƊا في مؤسساتƊيه غيرƅشريعة اإسامية و مبادئ تطبيق ما توصل إƅتجاتهم بما قد يوافق ا

اƅعمل اƅماƅي اإسامي، اƅى اƅبحث عن اƅحاجات اƅفعلية ƅلمتعاملين اƅماƅيين و ااقتصاديين اƅمسلمين من طاƅبي اƅتمويل و اƅباحثين 
Ƅات قائمة، أو على اƗقل عن فرص ااستثمار، و اƅعمل على إشباعها من خال إيجاد أدوات ماƅية جديدة أو حلول عملية ƅمش

اƅبحث عن فرص ااستفادة من أفضل ما توصل إƅيه اابتƄار في اƅمؤسسات اƅماƅية اƅتقليدية دون اƅمساس بمبادئ اƅعمل اƅماƅي 
 () اإسامي.

 مƈاهج اƃماƃية اإسامية:  .1

 اƅمؤسسات على متƄافئة وغير حادة فسيةضغوطا تƊا اƗخيرة اƅفترة في ااقتصادي اƅعاƅم شهدها اƅتي اƅسريعة اƅتغيرات فرضت

 يمƄن ا أƊه إƅى اƊتهت وقد وحجما، خبرة تفوقها ماƅية مؤسسات جاƊب إƅى ااستمرار عن تبحث أصبحت اƅتي اإسامية، اƅماƅية

 فيها تعمل اƅتي اƅبيئة احتياجات وعلى تلبية جهة من اƅتقليدية اƅمƊتجات مƊافسة على قادرة إسامية ماƅية مƊتجات تقديم دون ذƅك

 .أخرى جهة من إسامية غير أو إسامية ƄاƊت سواء

 



    عدد:    مجلد:                                  
                                ISSN: 2477- 9814                                     ديسمبـــــر        

 

 

26 

 

  مƈهج اƃمحاƂاة: -أ 

 يحققها اƅتي Ɗفسها اƊƅتيجة عادة وهي اإسامية، اƅماƅية مƊتج اƅهƊدسة من اƅمطلوبة اƊƅتيجة تحديد سلفا يتم أن يعƊي واƅذي

 على قائمة تتبعها اƅمƊهجية اƅتي فإن اƅجدل، من اƄƅثير تثير حيث اƅمƊتجات ƅهذƋ اƅشرعي اƅحƄم عن اƊƅظر اƅتقليدي، وبغض اƅمƊتج

يعتمد اƅمƊهج اƅمحاƄاة على مسار أطول إعداد اƅمƊتجات اƅماƅية مقارƊة باƅمƊاهج  .()اƅتقليدية اƅماƅية ƅلمƊتجات واƅتقليد اƅمحاƄاة
 (10)اƗخرى، هذا اƅمسار يتلخص فيما يلي: 

و اƅسوق اƅمستهدف، هذا  فمسار تطوير اƅمƊتجات يبدأ من اختيار اƅمƊتج اƅمƊاسب  :يار اƃمƈتج و اƃسوق اƃمستهدفتاخ -
 اƅمسار يعتبر أƄثر سهوƅة باƊƅسبة ƅلفروع اإسامية ƅلبƊوك اƅتقليدية.

هذا اƅفهم يتضمن، مفهوم اƅمƊتج اƅمستهدف، خصائصه، وظائفه، تطبيقاته، اƗطراف : فهم اƃمƈتجات في إطارها اƃتقليدي -
 ة، آƅيات توƅد اƗرباح و اƅمخاطر اƄƅامƊة فيه.اƅمعƊي

: يتبع فهم اƅمƊتج في محيطه اƅتقليدي بمرحلة اƅتحليل، بمعƊي تفƄيك اƅمƊتج و تبيان اƅعƊاصر اƅمƄوƊة تحليل و اختبار اƃمƈتج -
بيقه في إطار ƅه. في هذا اإطار، يجب توضيح اƅهدف من هذا اƅمƊتج حتى Ɗستطيع تحديد اƅعقد اƄƗثر مائمة من أجل تط

اƅماƅية اإسامية. باإضافة اƅى ذƅك، يجب تحديد قائمة اƅعƊاصر اƅمحرمة في اƅشريعة اإسامية و اƅموجودة في هذا اƅمƊتج 
 و اƅتدفقات اƊƅقدية اƅمتوƅدة عƊه.   

ربا، اƅغرر، من أجل بƊاء مƊتج جديد، يجب تحييد اƅعƊاصر اƅتي تحتوي على اƅ تحييد اƃعƈاصر اƃمحرمة في اƃشريعة: -
.ƋراƄغبن و اإƅميسر، اƅا 

    هذƋ اƅمرحلة تتضمن تغيير اƅخصائص اƗصلية ƅلمƊتج، إعادة صياغة اƃمƈتج بااعتماد على عقود مقبوƃة في اƃشريعة: -
 و اƅتي تحتوي على عƊاصر غير مسموح بها في اإسام، اƅى شƄل جديد باستخدام اƅعقود اإسامية اƅمƊاسبة.

ما يعƊي وجود  ،في أغلب اƅحاات، اƅمƊتجات اƅماƅية تتƄون من سلسلة اƅمعامات اƃشريعة في صياغة اƃعقود: اƃتقيد بقواعد -
سلسلة من اƅعقود. في هذا اإطار، اƅفصل ما بين اƅعقود يعتبر جد مهم من أجل ضمان احترام اƅشريعة، فƄل عقد يعاƅج 

 (11)بشƄل مƊفرد. 
 يوجد سبب مقƊع من أجل بذل جهود في اƅهƊدسة اƅماƅية ƅتطوير مƊتجات تƊطوي ا اختبار مدى تعرض اƃمƈتج ƃلمخاطر: -

 على مخاطر عاƅية و ا تجذب اƄƅثير من اƅمستثمرين، باإضافة اƅى Ƅون اإسام ا يشجع Ƅثيرا على اƅمخاطرة .

سابقة تهتم بتطابق اƅمƊتج مع اƅمراحل اƅ اختبار اƃقيمة اƃتجارية ƃلمƈتج في اƃسوق و مردوديته و مساهمته في ااقتصاد: -
اƅشريعة، فحين تهتم هذƋ اƅمرحلة بمƊفعته ƅاقتصاد مع اƅتوازن  ما بين اƅبحث عن اƅربح و اƅصاƅح اƅعام اƅذي يعتبر من 

 أسس اƅمؤسسات اƅماƅية اإسامية.  

  

  مƈهج اابتƂار: -ب 

 اƅمƊتجات تصميم على واƅعمل ƅلعماء اƅفعلية احتياجاتا عن هو اƅبحث اإسامية اƅماƅية اƅمƊتجات ƅتطوير اƅثاƊي اƅمدخل

 على واƅعمل اƅعماء، احتياجات مستمرة دراسة يتطلب اƅمƊهج هذا .اإسامي اƅشرع مبادئ و تƄون متوافقة أن شرط ƅها، اƅمƊاسبة

 أسس واضحة وضع يتطلب Ƅما ماƅية،اƅ ƅلمƊتجات ااقتصادية اƄƅفاءة ƅضمان ذƅك و ƅها، اƅازمة اƅتقƊية واƅفƊية اƗساƅيب تطوير

 في ƊƄƅه واƅمحاƄاة، اƅتقليد من Ƅلفة أƄثر اƅمƊهج هذا أن ريب ا .()اƅتقليدية اƅماƅية اƅهƊدسة عن مستقلة إسامية ماƅية ƅهƊدسة
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 هذا فإن ة ثاƊيةجه من و جهة، من هذا تƊخفض(، ذƅك بعد ثم اƅتطبيق، بداية في مرتفعة تƄون غاƅبًا )اƅتƄلفة جدوى أƄثر اƅمقابل

 تفي دامت ما اƅتقليدية اƅماƅية اƅهƊدسة من مƊتجات بااستفادة ƅها يسمح Ƅما اإسامية، اƅماƅية اƅمؤسسات أصاƅة على يحافظ اƅمƊهج

  .اإسامية اƅماƅية ƅلصƊاعة اƅمعرفية اƅمƊظومة على استƄمال ذƅك يساعد Ƅما اƅشرعية، اƅمصداقية بمتطلبات

  جات اƃماƃية اإسامية:آƃيات تطوير اƃمƈت .2

 من شرعية هيƄلة اƅتقليدية اƅماƅية هيƄلة اƅمƊتجات على فيه اƅمباƅغ ااعتماد من اƗيام هذƋ اإسامية اƅماƅية تعاƊي اƅصƊاعة

 عةاƊطاق اƅصƊا من اƗوƅى اƅفترات في محمودةً  تعتبر اƅممارسات هذƄ ƋاƊت وقد .اƅماƅية اإسامية اƅمؤسسات في تطبيقها أجل

ثبات Ɗفسها تثبيت إƅى فيها تسعى ƄاƊت واƅتي  من اƅعديد تغاƅي أن اƅمحمود غير من Ƅƅن .اƅدوƅية اƅصƊاعة اƅماƅية من Ƅجزء ذاتها وا 

مع  اƅمƊتجات على "اƅحال" من إطار بوضع مƄتفية اƅتقليدية اƅماƅية ƅلمƊتجات اƅهيƄلة اƅشرعية في اإسامية اƅماƅية اƅمؤسسات
دراك ƅلرؤية ااستراتيجية اƅعƊان إطاق دون اƅقصير اƅمدى ذات اƅمخاطر تقليل أو اƗرباح تحقيق  بصƊاعتهم محدق اƅخطر أن وا 

 اƅخدمات، تشمل هذƋ اآƅيات ما يلي: وو عليه يجب توفر آƅيات تطوير مستمر ƅلمƊتجات  .()إƅيها تمونƊي اƅتي

 أسواق ذƅك ويشمل اƅمؤسسات من عدد ƅقيام اإسامية ةاƅماƅي ƅدى اƅصƊاعة حاجة هƊاك :مƈاسب مؤسسي إطار بƈاء -

 اƅبيƊية اƅمصرفية اƅسوق اƅمقرض ، باحتياجات ƅلوفاء اإسامي اƅمصرفي ƅلƊشاط اƅمساƊدة اƅترتيبات ااستثمار، بƊوك اƅماƅية، اƗوراق

عادة اƅتأمين وتسهيات   .اإسامي اƅتأمين وا 

 مروƊة من اƅحد إƅى ƅلتسويق اƅقابلة اƅتمويل اإسامية أدوات تواجد عدم يؤدي أن نƄيم :إسامي ماƃي سوق تطوير -

وفي  اإسامي، اƅتمويل مؤسسات يساعدا أن بوضوح يمƄن تطوران وهƊاك حجم ربحيتها، من ويقلل اإسامي، اƅتمويل مؤسسات
  () :هما اإسامية، اƅماƅية في سوق اƅمƊاخ تغيير

 .إسامية صƄوك أو استثمار أو ودائع شهادات إصدار :اƕول

 بها ااحتفاظ يمƄن اƅعامة في اƅمشروعات ملƄية صƄوك أو دين أدوات بإصدار اإسامية اƅباد حƄومات قيام :اƃثاƈي

 اإسامية. اƅشريعة ƗحƄام وفقا تداوƅها أو قاƊوƊا

 جديدة، مشƄات اƅماƅية اإسامية اعةاƅصƊ على ريطرح اƅتطو  :اإسامية اƃماƃية ƃلصƈاعة دوƃيا مقبوƃة معايير تطوير -

 مقبوƅة معايير ƅتطوير اƅمسئوƅة اƅمؤسسات قبل من اƅجهود ضرورة بذل يستوجب وهذا اƅدوƅية، اƅمعايير مع اƅتوافق ضرورةب تتعلق

قرار رأس وƄفاية اƅمخاطر، إدارة تغطي اإسامية، اƅماƅية ƅلصƊاعة دوƅياً   .إƅخ ...رعساوƅإ اƅمدƊيين ƅحقوق Ɗظام اƅمال، وا 

 وحجم اإسامية، اƅماƅية اƅخدمات صƊاعة سوق عن اƅمعلومات تدفق يزال ا :واƃشفافية اإفصاح بمتطلبات اƃوفاء -

 اƅسوق، في اƅشفافية مائمة من درجة يوفر ا و اƅمأموƅة اƅدرجة دون إƅخ، . . . وشروطها وضوابطها اƗدوات، اƅتعامات، وهيƄل

 في واƅشفافية اإفصاح أن وبخاصة ƅلمدخرين، ودرجات اإفصاح واƗداء اƊƗشطة عن اƅبياƊات إƅى اƅوصول سهوƅة حيث من

 .اƅشرعية اƊƅاحية من مطلوبة اƅمعامات

 اƅصƊاعات سوق في اƅمƊافسة أهمية تحدد اƅتي اƗساسية اƅفرضية :اإسامية اƃماƃية اƃصƈاعة سوق في اƃمƈافسة تعزيز -

 تحقيق أن مواصلة هي اإسامية، اƅماƅية اƅوساطة تƄلفة وتخفيض اƅمؤسسات، أداء Ƅفاءة رفع في اƅحاسم هااإسامية ودور  اƅماƅية

 .اƅصƊاعة تلك سوق في مƊافسة قوية توفير على يتوقف اإسامية اƅماƅية اƅصƊاعة حجم في عاƅية Ɗمو معدات
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 اƄƅفاءة حيث من اƅتقليدية اƅماƅية اƅمؤسسات عن متخلفة تزال ا اإسامية اƅماƅية اƅصƊاعة أن مؤسسات اƅباحثين بعض ويرى

  () اƅمƊافسة. هو ƅلتطور اƅرئيسي اƅمحرك وأن اƅمƊافسة حجم زيادة هي اƄƅفاءة هذƅ Ƌرفع اƅوحيدة اآƅية وأن اإƊتاجية،

III :Δاإسامي Δالمالي ΔندسϬال Εمنتجا 

 ااحتياجات تلبي أن يمƄن اƅتي اƅماƅية اƅمƊتجات من مجموعة ةاإسامي اƅشريعة مع اƅمتوافقة اƅماƅية اƅهƊدسة أفرزت ƅقد

 () .اإسامية اƅمصارف مع اƅمتعاملين ƅمختلف وااستثمارية اƅتمويلية

 اƃصƂوك اإسامية:  .1

 .(17)تعتبر اƅصƄوك في يومƊا هذا من اƗدوات اƅماƅية اإسامية اƄƗثر Ɗجاحا سواء على مستوى اƗسواق اƅمحلية أو اƅدوƅية
 :    تعاƅى قوƅه في جاء ƅما اƅضرب، بمعƊى جاء حيث مفاهيم، بعدة اƅلغة معاجم في اƅصك مفهوم ورد وقد ،"صك" جمع اƅصƄوك

Ĺ   تْ  صَرة   ف ي امْرَأَتُهُ  فَأَقْبَلَتƄََتْ  وَجْهَهَا فَصƅَعَق يم   عَجُوز   وَقَا ĸ ) ذارياتƅصاد ،) 29اƅاف واƄƅبقوَة شيئين تاق ي على يدل   أصل   وا 
دَة،  صƄََه Ƅان شيء بأي   عامة اƅضرب هو وقيل اƅعريض، باƅشيء اƅشديد اƅضرب واƅصَك اآخر، يضر بُ  أحدَهما Ƅأنَ  حتَى وش 

 متساوية ماƅية شهادات أو وثائق إصدار" :بأƊه اƅدوƅي اإسامي اƅفقه مجمع قرار في اƅتصƄيك تعريف ورد وقد .()صَك يَصƄُ ه

  ، فعا قائمة واƅديون( واƅمƊافع اƗعيان من خليط أو حقوق، أو مƊافع، أو )أعيان، موجودات ملƄية في شائعة حصصاً  تمثل اƅقيمة
 .أحƄامه" وتأخذ شرعي، عقد وفق وتصدر ااƄتتاب، حصيلة من إƊشاؤها سيتم أو

 اƃمƈتجات اƃمرƂبة: .2

يشتمل عليها اƅعقد، أو اƅصفقة، على سبيل اƅجمع أو اƅتقابل، بحيث  يقصد باƅعقود اƅمرƄبة مجموعة اƅعقود اƅماƅية اƅمتعددة اƅتي
تعتبر موجبات تلك اƅعقود اƅمجتمعة، و جميع اƅحقوق و ااƅتزامات اƅمترتبة عليها جملة واحدة، ا تقبل اƅتفريق أو اƅتجزئة، بمثابة 

تهدف اƅى تحقيق غرض تمويلي محدد اتجهت ارادة  آثار اƅعقد اƅواحد. قد يƄون اجتماعها في مƊظومة عقدية، متعاقبة اƅمراحل ،
 () اƅمتعاقدين و قصدهما اƅى تحقيقه و فيما يلي أهم أƊواعها:

 اƃمشارƂة: عقد خال من باƃشراء Ɣƃمر اƃمرابحة بيع - أ

 يلي: Ƅما اƅمشارƄة عقد خال من باƅشراء Ɩƅمر اƅمرابحة بيع هƊدسة إعادة على اƊƅموذج هذا يقوم

 اƅمصرف ويقوم ، اإسامي اƅمصرف ƅدى حساب بفتح باƅتقسيط ƅتƄون مبيعاته من جزء تخصيص يƊوي اƅذي اƅتاجر يقوم -

 اƅمشارك؛ حساب في اƅمصرف Ƅحصة يزيد أو مماثل مبلغ بإيداع Ƅذƅك

 اƗقساط عةمتاب اƅمصرف ويتوƅى ƅبضاعته، اƅفƊية باƗمور يتعلق ما وƄل اƅملƄية وƊقل باƅتقسيط اƅبيع بعملية اƅتاجر يقوم -

 اƅماƅية؛ اƗمور وƄافه واƅتسديد

 .بااتفاق واƅمصرف اƅتاجر بين توزع اƅمشترك اƅحساب هذا يجƊيها اƅتي اƗرباح -
 اƃمشترƂة: اƃمغارسة - ب

 في اƅتخصص أصحاب مع يتفق أن على ƅلزراعة، اƅصاƅحة ƅأراضي اإسامي اƅمصرف تمل ك على اƊƅموذج هذا فƄرة تقوم

 ااتفاق يتم اƅمثمرة، اƗشجار غرس ماءمة مدى ƅمعرفة اƅازمة اƅدراسة إجراء وبعد حيث اƅمثمرة، اƗشجار بغرس اƅزراعي اƅمجال

 () .اƗشجار من جزء وƄذا اƅمحصول، من جزء على وحصوƅهم اƗرض، من جزءاً  اƅخبراء تمليك مع غرسها على اƅطرفين بين
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 اƃمشتقات اƃماƃية اإسامية: .3

اƅماƅية من مƊتجات اƅهƊدسة اƅماƅية و وسيلة فعاƅة جدا ƅلتحوط و إدارة اƅمخاطر اƅتي قد تواجه اƅمستثمرين،  تعتبر اƅمشتقات 
فهي محرمة شرعا ƅقيامها على أمور ترفضها اƅشريعة اإسامية Ƅاƅميسر و اƅغرر. Ƅƅن يمƄن من خال اƅهƊدسة اƅماƅية اإسامية 

 () اƅمزايا اƅمشتقات اƅماƅية، و تƄون متوافقة مع توجيهات اƅشرع اإسامي. إيجاد بدائل ƅلمشتقات اƅماƅية تحقق Ɗفس

 اƃخيارات ) خيار اƃشرط و بيع اƃعربون (: - أ
 ƅلتعاقد، محا اإرادة من تجعل ذƅك ومع اƅسلع )اƅمعاوضات( وتملك ƅتمليك اƅمباشرة اƅماƅية اƅعقود في تƊدرج ااختيارات ا

 ƅلمبادƅة محا تƄون أن اƅشريعة تجيز وا ماƅية، غير وهي حقوق اƅبيع حق أو اƅشراء حق طاءإع عن ااعتياض على تقوم فهي
 اƅمتاجرة. واƅبدائل معƊى يفقد ƊƗه ƅه قيمة ا اƅرضا ومشتريه، فهذا حق ااختيار بائع إرادة إƅيها اتجهت وƅو اƅحقيقية اƅرضائية

 :() في تتمثل اƅشرعية

أو  اإجارة أو )اƅبيع اƅازم اƅعقد في اƅشخص يدخل بأن اƅفاسخ( وذƅك )اƅشرط اƅقواƊين في ما يسمى أو اƃشرط: خيار -
 اƅحصول في واƅتحوط اƅتروي مطلب يحقق وهذا معلومة مدة خال اƅمƊفردة بإرادته اƅفسخ حق Ɗƅفسه ويشترط ااستصƊاع(

 مƊها. اƅربح يؤمل سلعة على

اƅعربون،  )غاƅبا( باسم اƅمعجل اƅمبلغ يخسر اƅفسخ، وƊƄƅه حق يعطيه ريƅلمشت خيار عن يخلو ا وهو :اƃعربون مع اƃبيع -
 تحديد اƅعربون شرط اƅعربون، ومن حق مع اƅمشتري غير آخرين ƅبيعها اƅسعي من سلعته حبس اƅذي اƅبائع عن ƅلتعويض

 ƅلتداول. قابا ƅيس اƅعربون حق أن Ƅما,فيه اƅتصرف ƅه فليس ,فيه عربون اƅذي اƅعقد بمحل اƅبائع واحتفاظ ,اƅمدة
 :اƃعقود اآجلة في اطار عقد اƃسلم - ب

 تمثل اƅمتداوƅة اƗسهم أو اƅعقود و مباحة اƅسلعة ƄاƊت ما فإذا اƅسلم، عقود هي اآجلة ƅلعقود اƅشرعي اƅتƄييف أوجه من

 .شرعا اƅجائزة اƅسلم بعقود تƄون ما أشبه هي اƅحاƅة هذƋ في مشروعة شرƄات
 طار عقد ااستصƈاع:اƃعقود اƃمستقبلية في ا - ت

 على صاƊع مع عقد هذا اƗخير بأƊه يعرف حيث ااستصƊاع، عقد إطار في صياغتها اƅمستقبليات ƅعقود اƅتƄييف أوجه من

 Ɨن فقط اƅعمل هو عليه اƅمعقود هذا ويƄون اƅصاƊع من اƗوƅية ومادتها اƅمصƊوعة اƅعين وتƄون اƅذمة، في معين شيء عمل

 () اƅعمل. هوو  اƅصƊع طلب ااستصƊاع
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 يمƄن تلخيص مƊتجات اƅهƊدسة اƅماƅية اإسامية في اƅشƄل اƅتاƅي:
ƃل رقماƂية اإسامية : (01) شƅماƅدسة اƊهƅتجات اƊم 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                              
                            

 
 

Ɗموذجا، مؤتمر  اƅمرƄبة اƅعقود– إسامية ماƅية مƊتجات ابتƄار في اإسامية اƅماƅية اƅهƊدسة عدي هاجر، ƅعام امية؛ دورس اƃمرجع:
 .15، ص 2014دوƅي، 

 

IV ييفƂي تƈماƃƕك اƈبƃا ƃ:وعدƃية باستخدام صيغة اƃماƃلمشتقات ا 

ƅلغرر و اƅ ساسيةƗمفاهيم اƅتوضيح اƅ طرقƅشاف أهم اƄة استƅمضاربةفي محاوƅميسر، و وضع حاجز ملموس بين  ا        
اƅمشتقات اƅماƅية اإسامية اƅتي تساعد على استقرار اƗسعار و توفر أرباح من  و اƅتحوط، أجاز فقهاء اƅمعاصرين استخدام بعض

 (24) اƅتحوط أƄبر بƄثير من اƗثار اƅسلبية ƅلغرر، و في هذا ااطار ارتƄز اƅفقهاء على اƅمفاهيم اƗتية:

 : اƅذي يعتمد على اضافة صيغة شرطية ƅلعقد.اƃخيار
 : اƅذي يعتمد على تقديم اƅمشتري ƅتسبيق إظهار حسن اƊƅية.اƃعربون

  .: و اƅذي يعتبر من اƄƗثر اƅمفاهيم استعما في تƄوين عقود اƅمشتقات اƅماƅية ااساميةاƃوعد
    ƅى بعض اƅمƊتجات اƅماƅية ااسامية اƅمستخدمة في اƅتحوطو اعتمادا على ما سبق، سوف Ɗحاول في هذا اƅجزء اƅتطرق ا

 و ادارة اƅمخاطر و اƅتي يدخل في ترƄيبها اƅوعد.

Δاإسامي Δالمالي Δالهندس Εمنتجا 

 مشتقات امالية اإسامية العقود امركبة الصكوك اإسامية

 وك امضاربةصك

 صكوك امشاركة

 صكوك امزارعة

 صكوك امراحة

 صكوك السلم

 صكوك ااستصناع

 صكوك اإجارة

عقد امراحة لآمر بالشراء 
 من خال عقد امشاركة

 امشاركة امنتهية بالتمليك

 عقد اندماج امضاربة و امراحة

 اإجارة امنتهية بالتمليك

 ة ي الذمةاإجارة اموصوف

اخيارات ي اطار عقد 
 خيار الشرط و بيع العربون

العقود اآجلة ي اطار 
 عقد السلم

امستقبليات ي اطار عقد 
 ااستصناع
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 :صيغة اƃوعد في اƃمعامات اƃماƃية .1
اƅخاف حول اƅزامية اƅوعد اƅمجرد خاف مƊطقي و يدخل في اطار ما يجوز اƅخاف فيه، اƄن بعض اƅفقهاء اƅمعاصرين قد 

ƅقلوا هذا اƊى باب اƅتبرعات اƅوعد من باب اƅوفاء باƅزامية اƅعقد.خاف حول اƅوعد محل اƅيحل اƅ ،معاوضاتƅ  بة بينƅمغاƅثرة اƄƅ و
       معبرا عƊها و عن اƅشد و اƅجذب بين اƅفريقين، 1409اƅفقهاء اƅمعاصرين في اƅوعد، جاء قرار مجمع اƅفقه ااسامي ƅعام 

 (25) فقرر اƅمجمع ما يلي:

 إذا قضاء ملزم وهو ƅعذر، دياƊة إا ƅلواعد ملزماً  يƄون – ااƊفراد وجه على اƅمأمور أو اآمر من يصدر اƅذي وهو :اƃوعد -

ما اƅوعد، بتƊفيذ إما اƅحاƅة هذƋ في اإƅزام ويتحدد أثر .اƅوعد Ɗتيجة Ƅلفة في اƅموعود ودخل سبب على معلقاً  Ƅان  باƅتعويض وا 

 عذر. با اƅوفاء باƅوعد عدم بسبب فعاً  اƅواقع اƅضرر عن

 يƄن ƅم فإذا أحدهما، Ƅليهما أو ƅلمتواعدين، اƅخيار بشرط اƅمرابحة بيع في تجوز – اƅطرفين من تصدر اƅتي وهي :اƃمواعدة -

 ماƄƅاً  اƅبائع يƄون أن عƊدئذ يشترط حيث اƅبيع Ɗفسه، تشبه اƅمرابحة بيع في اƅملزمة اƅمواعدة Ɨن تجوز، ا فإƊها خيار هƊاك

 .عƊدƅ Ƌيس ما اإƊسان بيع عن وسلم عليه صلى اه اƊƅبي Ɗƅهي مخاƅفة هƊاك تƄون ا حتى يعƅلمب
 اƃمعتمد على صيغة اƃوعد:  Total Return Swap ااسامي تحليل اƃمƈتج .2

  ـ :           يسمى ب 2007سƊة   اƅمƊتج اƅماƅي ااسامي اƅمعتمد على صيغة اƅوعد اƅمطروح من طرف اƅبƊك اƅƗماƊي
"Total Return Swap basé sur le Wa ’ad فاق أو مواعدة بين طرفين، يقومƊه " هو عبارة عن اƊن تعريفه على أƄو يم ،"

بموجبه اƅواعد بتقديم وعد بشراء و اƅمستفيد وعد بيع سلعة بتاريخ محدد على أساس سعر مرجعي، و بتاريخ ااستحقاق يقوم أحد 
 ( ".droit d’optionاƅطرفين  بممارسة حق اƅخيار )

 ترƂيبة اƃمƈتج: - أ

اعتماد على تقƊية اƅوعد، قام اƅبƊك اƅƗماƊي بإيجاد بƊية تسمح بااستفادة أداء جميع أƊواع اƗصول )أسهم، سƊدات...اƅخ( سواء 
 .Ƅ (26)اƊت موافقة مع اƅشريعة ااسامية أم ƅم تƄن Ƅذƅك

 ƃ " Total Return Swap basé sur le Wa’adماƈي:  يوضح اƕطراف اƃمعƈية بمƈتج اƃبƈك اƕ 01اƃجدول رقم 

 اƅمهام اƗعوان
مصدر ƅأوراق اƅماƅية و يعمل Ƅمسير استثمارات  اƅعماء عن طريق اƅتزام من Ɗوع وƄاƅة )  (DBاƅبƊك اƅƗماƊي)

contrat d’agence ) 

 هيئة اƅرقابة اƅشرعية (DIدار ااستثمار )

بين اƅعماء اƅراغبين في احترام  مبادئ اƅشريعة ااسامية  و اƗصول اƅتي ا تتوافق بمثابة جسر  (IAاƅحساب ااسامي )
 مع هذƋ اƅشريعة

 مستثمر في اƗصول اƅمتوافقة مع اƅشريعة ااسامية  اƅمطروحة من طرف اƅبƊك اƅƗماƊي اƅعميل

 CHERIF  Karim. LA FINANCE ISLAMIQUE : Analyse des produits financiers islamiqu, Haute Ecole ." اƃمرجع:

de Gestion de Genève , Travail de Bachelor, 2008. P 82. 
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 مسار اƃعملية: - ب

يقوم اƅعميل بااستثمار في اƗصول اƅمتوافقة مع اƅشريعة ااسامية اƅمطروحة من طرف اƅبƊك اƅƗماƊي، هذƋ اƗصول تتأثر 
بات متغير يستخدم Ƅمرجع و اƅذي بدورƅ Ƌيس باƅضرورة متوافق مع اƅشريعة بطريقة مƊتظمة، على أساس مقياس محدد، بتقل

Ƅمرجع ƅتحديد   DOW JONES ISLAMIC INDEXااسامية. باƊƅسبة ƅلبƊك اƅƗماƊي فهو يستخدم اƅمؤشر ااسامي 
                        ƅحساب ااسامياƗصول اƅموافقة مع اƅشريعة ااسامية . من جهة أخرى يƊشأ اƅبƊك اƅƗماƊي هيئة مستقلة تسمى با

 (ISLAMIC ACCENT)  كƊبƅول، يتعهد اƗوعد اƅشراء. ففي اƅبيع و اƅغرض تبادل وعود اƅ عميل وƅه و بين اƊوسيط بيƄ
يحدد   (SETTLEMENT PRICE) اƅƗماƊي بشراء عدد محدد من اƗصول اƅمتوافقة مع اƅشريعة اإسامية بسعر اƅتبادل 

Ɗ ةƅحساب ااسامي بمعادƅه اƅي، فيتعهد من خاƊثاƅوعد اƅيها احقا. أما اƅشير ا(IA) .سعرƅفس اƊصول بƗا Ƌبيع هذ 

 
BESKET0وعدƅصول بتاريخ تقديم اƗسعر محفظة ا : 

intial reference levelمواعدةƅتاريخ اƅمرجعي باƅمؤشر اƅمستوى إغاق ا : 

final reference levelمؤشرƅصول  : مستوى إغاق اƗبيع محفظة اƅ متفق عليهƅتاريخ اƅمرجعي باƅا 

 ميزان اƕرباح بتاريخ ااستحقاق: - ت

اƗرباح اƊƅاتجة عن هذƋ اƅمعاملة ا ترتبط باƗصول اƅمتوافقة مع اƅشريعة ااسامية اƅتي يمتلƄها اƅمستثمر، و اƊما ترتبط بأداء 
 (، و عليه يوجد احتماان:benchmarkاƅمؤشر اƅمرجعي )

Ɨك اƊبƅة اƅحاƅا Ƌمرجعي، ففي هذƅمؤشر اƅشريعة ااسامية على أداء اƅمتوافقة مع اƅصول اƗول يتمثل في تفوق سعر محفظة ا
( اƅذي ƅيس من مصلحته تƊفيذ وعدIA ƋاƅƗماƊي هو اƅمستفيد و من مصلحه تƊفيذ وعدƋ باƅشراء، على عƄس اƅحساب ااسامي )

 باƅبيع.

في تفوق أداء اƅمؤشر اƅمرجعي مقارƊة بسعر محفظة اƗصول اƅمتوافقة مع اƅشريعة ااسامية، ففي  أما ااحتمال اƅثاƊي فيتمثل
( هو اƅمستفيد و من مصلحه تƊفيذ وعدƋ باƅبيع ، على عƄس اƅبƊك اƅƗماƊي اƅذي ƅيس  من IAهذƋ اƅحاƅة اƅحساب ااسامي )

 مصلحته تƊفيذ وعدƋ باƅشراء.

 مخاطر اƃمƈتج: - ث

توزيع اƗرباح و اƅخسائر بين اƗطراف اƅمعƊية فمن اƅواضح أن هذا اƅمƊتج بعيد عن مبادئ اƅهƊدسة اƅماƅية بعد تحليل شƄل 
ااسامية ، خصوصا فيما يتعلق بمبدأ تقاسم اƅمخاطر، فهذا اƅمƊتج من حيث اƅشƄل متوافق مع اƅشريعة ااسامية، اƄن Ɗتائجه 

موعة من اƅعقود اƅمتوافقة مع اƅشريعة ا يعطي باƅضرورة Ɗتائج متوافقة مع اƅشريعة بعيدة عن هذƋ ااخيرة، و عليه فان ترƄيب مج
 ااسامية ، و باƅتاƅي فان هذا اƅمƊتج يمƄن أن يعرض اƅمستثمر Ɨصول ذات مخاطر عاƅية. 
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 عيوب اƃمƈتج و تبريرات اƃبƈك اƃƕماƈي: - ج

ƊماƅƗك اƊبƅوعد، فاƅاء تقديم اƊسعر أثƅة اƅر أوا بخصوص جهاƄشريعة ا تفرض ذƅون اƄ ،ي برر من جهة، حسب ابن عثيمين
اƅسعر في اƅتعاقد، و من جهة أخرى، فاƅبƊك يتضرع بحقيقة Ƅون اƅمدارس اƅفƄرية ااسامية تقبل اƅمعامات من Ɗوع "بيع بما يقتضي 

 به اƅسعر" .

ر بيع محفظة اƗصول و اƅذي ƅيس باƅضرورة Ɗفسه واƅسؤال اƅثاƊي اƅذي حاول اƅبƊك اƅƗماƊي ااجابة عليه، هو بما يتعلق بسع
سعر هذƋ اƅمحفظة باƅسوق، فاƅبƊك ƅم يعطي إجابة تعتمد على مرجع شرعي، باƅعƄس من ذƅك، فاƅبƊك يقول " ا يوجد في اƅشريعة 

Ƅم يƅ ان أوƄ ي بسعر مشتق من أداء أصل مؤشر أو أي مرجع أخر سواءƅع أن يباع أصل ماƊن متوافق مع ااسامية أي سبب يم
 اƅشريعة.

:Δخاتم 
تطرقƊا في هذƋ اƅورقة اƅى ماهية اƅهƊدسة اƅماƅية ااسامية و أهم اƅمƊاهج و اƅطرق اƅمستخدمة في تطوير مƊتجات ماƅية 
لى متوافقة مع اƅشريعة ااسامية خصوصا مƊهج محاƄاة اƅمƊتجات اƅماƅية اƅتقليدية،   و يمƄن إجمال أهم اƊƅتائج اƅمتوصل إƅيها ع

 اƊƅحو اآتي:

  فاءةƄƅيف واعتبارات اƊحƅشرع اƅية جديدة تجمع بين موجهات اƅرة وأدوات ماƄاسبة إيجاد حلول مبتƊأداة مƄ يةƅماƅدسة اƊهƅتعد ا
 ااقتصادية.

 ار واإبداع من أجل أنƄى اابتƅت بحاجة إƅية إسامية ا زاƅية اإسامية بما تشتمل عليه من أدوات ماƅماƅسوق اƅدور  إن اƅتقوم با
 ااقتصادي اƅمأمول مƊها، واƅذي يمƄن أن يسهم في تخفيف اƅتبعية ااقتصادية ƅأسواق اƅماƅية في اƅدول اƅغربية.

  تهاƅها من إدارة سيوƊƄية تمƅماƅتجات اƊمƅدوات واƗوعة من اƊيلة متƄى ااحتفاظ بتشƅية اإسامية دوماً إƅماƅمؤسسات اƅتحتاج ا
 افة إƅى توفيرها ƅلمروƊة اƅمƊاسبة ƅاستجابة ƅمتغيرات اƅبيئة ااقتصادية.بصورة مربحة، باإض

 تمال من بد اƄطر اƗشرعية، اƅتشريعية، اƅية واƅماƅدسية اƊلهƅ مؤسساتيةƅن حتى واƄتجات مطورو يتمƊمƅار من اƄتجات ابتƊية  مƅما
 باƅخصائص اƅمطلوبة. إسامية

 تقويم ضرورةƅدوري اƅتج اƊلمƅ يƅماƅسامة من طرحه بعد سامياإ اƅشرعية، حيث اƅية اƅفعاƅوا. 

 اƃتوصيات:
  يفيةƄفرص ااستثمارية وƅية أو اƅماƅخيارات اƅية في حقل اƊباحثين على أجراء دراسات ميداƅمساهمة من قبل اƅرار اƄت

عمال واسع في مجال اƅمبادƅة بيƊهما من خال بدائلها اƅمتوافرة، واƅعمل على استعمال Ɗماذج Ƅمية ورياضية ذات است
 ومحاوƅة Ƅيفية توظيفها في اƅجاƊب اƅمحلي ƅما يفيد أغراض اƅمعرفة اƊƅظرية واƅميداƊية. اƄƅفؤةاƗسواق اƅماƅية 

 تعمق بضرورةƅيات في اƊدسة تقƊهƅية ااسامية اƅماƅمتعلقة اƅخصوص( بإدارة اƅية على وجه اƅماƅمشتقات اƅمخاطر) اƅا 

 وازدهارها، Ɗموها وتيرة مسيرة تسارع من تعزز ادوات ƅها ويقدم اإسامية، اƅمصرفية ƊشطةاƗ مع يتƊاسب بما وتطويرها

 .Ƅله اƅعاƅم مستوى على بها اƅثقة من ويعزز

 إذا اإسامية فاƅمƊتجات اإسامية، اƅماƅية ƅلصƊاعة اƗساسية اƅمعاƅم بعض ƅرسم محاوƅة تبقى اƅدراسة هذƋ فإن عام، وبشƄل

 تƄون بحيث اƅشرعية، اƅسامة وهما أساسيتين صفتين تستوفي أن يƊبغي اƅيوم اƅعاƅمية اƅماƅية اƗسواق ضمن وجودها تثبت أن أرادت
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 بعيدة اƅتƊفيذ سهلة تƄون بحيث ااقتصادية، اƄƅفاءة هي واƅثاƊية اإسامي، اƅتعامل في يرغبون اƅذين اƅمسلمين جمهور ƅدى مقبوƅة

  .امليناƅمتع Ɨغراض ومحققة اƅتعقيد عن

 قائمة اƃمراجع:

 .20. اƅمجلد 04-03. اƅصفحات 2007اƅهƊدسة اƅماƅية اإسامية،.  عبد اƂƃريم قƈدوز.. 1

 .04صفحة اƅهƊدسة اƅماƅية اإسامية: سوق رأس اƅمال اƅمخاطر.  محمد براق ؛ محمد اƃشريف بن زواي.. 2
 .03. صفحة 2011اƅمƊتجات اƅماƅية اإسامية.  ƅهƊدسة اƅماƅية Ƅمدخل علمي ƅتطوير صƊاعة محمد Ƃريم قروف.. 3
 .07. صفحة 2010، :  جامعة اƄƅويتاƅهƊدسة اƅماƅية و اضطراب اƊƅظام اƅماƅي اƅعاƅمي.  عبد اƂƃريم قƈدوز.. 4
ااجتماعية و اإƊساƊية،،  اƅمجلة اƄƗاديمية ƅلدراسات سامية: مدخل اƅهƊدسة اƅماƅية،ادارة اƅمخاطر باƅصƊاعة اƅماƅية اإ قƈدوز عبد اƂƃريم.. 5

 .07. صفحة 2012
 .228. صفحة 2012: ملتقى دوƅي، ة و دورها في اƅتƊمية اƅمستدامةاƅهƊدسة اƅماƅية اإسامي صاƃح مفتاح؛ ريمة عمري،.. 6
 .62. صفحة 2011،  جامعة شلفاƅتصƄيك و دورƋ في إدارة اƅسيوƅة باƅبƊوك اإسامية.  حƂيم براضية.. 7
 .13. صفحة 2014ملتقى دوƅي،  إسامية بين اƗصاƅة و اƅتقليد.اابتƄار اƅماƅي في اƅمؤسسات اƅماƅية ا مƈصور. موسى بن. 8
. اƅمجلد 658. صفحة 2011: مجلَة اƅواحات ƅلبحوث و اƅدراسات،  تجات اƅهƊدسة اƅماƅية اإساميةمƊ محمد أمن خƈيوة؛ حƈان علي موسى.. 9

 .12اƅعدد 
10. CHAKIR, Ahmed. L’INGENIERIE FINANCIERE ISLAMIQUE : ENTRE LES CONTRAINTES DE 
DEVELOPPEMENT ET LES RISQUES DE DERIVE. 2014. pp. 08-09. 

11. Ahmed, CHAKIR. op.cit. p. 10. 

 .658صفحة مرجع سابق.  محمد أمن خƈيوة؛ حƈان علي موسى.. 12

 .02صفحة ƅمƊتجات اƅماƅية اإسامية. سيƊاريوهات محتملة في تطوير ا زيادات ƈاصر.. 13
 .89. صفحة 2008، طرابلسآƅيات تطوير اƅمƊتجات و اƅخدمات في صƊاعة اƅخدمات اƅماƅية اإسامية.  فياض عبد اƃمƈعم حساƈين.. 14
 .82صفحة مرجع سابق. . فياض عبد اƃمƈعم حساƈين. 15

 .09. صفحة 2014، : دوƅيمؤتمر في اƅصƊاعة اƅمصرفية اإسامية.  أهمية مƊتجات اƅهƊدسة اƅماƅية ƃعمش أمال؛ شرفي سارة.. 16

17. Group, Al-Khawarizmi. les sukuks : nouvelles alternative de financement pour le maroc. 2012. p. 04. 

 .09. صفحة 2014،  تمر دوƅيمؤ دور اƅصƄوك اإسامية في تمويل مشاريع اƅبƊى اƅتحتية.  اƃعيفة عبد اƃحق، زاهرة بƈي عامر.. 18

 .10-09. اƅصفحات 2014،  مؤتمر دوƅياƅمƊتجات اƅماƅية Ƅتطبيقات ƅلعقود في اƅصƊاعة اƅماƅية اإسامية.  جمال ƃعمامرة.. 19
 .12. صفحة 2014،   مؤتمر دوƅيأهمية مƊتجات اƅهƊدسة اƅماƅية في اƅصƊاعة اƅمصرفية ااسامية.  شرفي سارة؛ ƃعمش أمال.. 20
. 2014،  مؤتمر دوƅياƅعقود اƅمرƄبة Ɗموذجا. –دور اƅهƊدسة اƅماƅية اإسامية في ابتƄار مƊتجات ماƅية إسامية  سعدي هاجر؛ ƃعام امية.. 21

 .13صفحة 
 .06. صفحة 2009،  اƅهيئات اƅشرعية مؤتمرضوابط تطوير اƅمشتقات اƅماƅية في اƅعمل اƅماƅي.  عبد اƃستار أبو غدة.. 22
حوث و اƅدراسات، اƅصفحات : مجلَة اƅواحات ƅلبمƊتجات اƅهƊدسة اƅماƅية اإسامية واقع و تحديات.  مد أمين خƈيوة؛ حƈان على موسى.مح. 23

651-652. 
24. ELHIRI, Abderrazak. Les produits structurés, nouvel essor pour l'ingénierie financière islamique. s.l. : 

Dossier Spécial, Juin 2013. 

، اقتصاد ااسامي: مجلة جامعة اƅملك عبد اƅعزيز: ا مƄان غير معروفاƅوعد اƅملزم في اƅمعامات اƅمصرفية.  رفيق يوƈس اƃمصري.. 25
 .15 . اƅمجلد120-119اƅصفحات ص . 2003

26. CHERIF, Karim. LA FINANCE ISLAMIQUE :Analyse des produits financiers islamiques, Haute Ecole de 

Gestion de Genève. s.l. : Travail de Bachelor, 2008. pp. 81-83. 


