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ورقـة البحثيـة المشتقات وما تحويه من عقود مختلفة وما تأتي به من إيجابيات لذلك سنحاول فـي هـذه الأجـل تنويعهــا  والتخفيــف مـن المخــاطر وعــدم إبقـاء التعامــل قائمــا علـى الأدوات التقليديــة ،فجــاءت بــذلك ساهمت الهندسة المالية على استحداث الكثير من الأدوات المالية القائمة فـي السـوق وهـذا مـن   ملخص:  فة ـجامعة الجل –ادل ـأ. سلماني ع                                                    كرة ـجامعة بس –وني رابح ــد. خ                                                    رها بما يتفق والشريعة الإسلاميةبعد تطوي الدور التحوطي للمستحدثات من أدوات الاستثمار    بمـــا يتفـــق والشـــريعة  تهـــذيبها وتطويرهـــادور التحـــوطي للمســـتحدثات مـــن أدوات الاســـتثمار بعـــد الـــإبـــراز  والاقتصـــادية باعتمـــاد الصـــيغ والأســـاليب اللازمـــة للقيـــام بأعمالهـــا وفقـــا للشـــريعة الإســـلامية ،ولمـــا كـــان مجموعــــة مــــن المؤسســــات الماليــــة  مولقــــد كــــان مــــن آثــــار الصــــحوة الإســــلامية المعاصــــرة، قيــــا  نف منها.هي أععلى المستويات التنظيمية ،القانونية والمعلوماتية ،ولكن هيهات فهي ما تخرج من أزمة إلا وتلج أخـرى اســتقرار دائــم وفعــال لأنظمتهــا الماليــة التــي مــا فتئــت تتعقبهــا بالإصــلاحات والإمــدادات البشــرية والماليــة مــال تتخـــبط اليــوم مختلــف الأنظمــة الشـــرقية والغربيــة فــي ســبيل إيجـــاد وفــي عــالم الاقتصــاد وال  تاريخهم الطويل .كلهــا علــى اخــتلاف مــداراتها الزمانيــة والمكانيــة حتــى وإن أســاء المســلمون تمثيلــه فــي فتــرات مختلفــة مــن للحيــاة المطلوبــة ،ولا غــرو فــي ذلــك ،إذ أن الإســلام هــو معجــزة االله الخالــدة ومنهجــه المصــطفى للبشــرية على مختلف مستوياتها لتقترح نموذجـا ،السياسي والأمني ،تتسم ملاح الأنظمة الإسلامية بكل أبعادها و في الوقت الذي تبحث فيه البشرية عـن السـبيل المؤديـة إلـي اسـتقرارها الاجتمـاعي ،الاقتصـادي   مقدمة:  ، التحوط ضد المخاطر  الإسلاميةالية ، الهندسة المالية ـتقات المـثمار ، المشـأدوات الاست :الكلمات المفتاحية Résumé L'ingénierie financière a participé au développement et l'actialisation des instruments financiers sur le marché pour les diversifier et atténuer ses risques et par conséquent eviter les transactions traditionnelles, d'oi vient l'idéé des dérivés et ses divers contrats. Avec ses avantages pour cela  daun notre article de rechereche on va montrer le role précaution des nouveaux dérivés et outils d'investissement  après son adaptation et développement  conformément à la loi islamique  .الإسلامية
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لابـد مـن أن توجـد أدوات ماليـة اسـتثمارية التـي يقـوم  إسـلامي،إنه ومن أجـل تواجـد أسـواق ماليـة بطـابع   جديدة في عالم الأسواق المالية هي سوق الأوراق المالية الإسلامية.للانــدماج بــين التطــور والحداثــة الاقتصــادية مــن جهــة ،وبــين الشــريعة الإســلامية مــن جهــة أخــرى ،بــذرة أســـواق ماليـــة بضـــوابط إســـلامية تحكمهـــا ووفقـــا لقواعـــد شـــرعية تهـــذب أدواتهـــا وعملياتهـــا ،وكـــان نتيجـــة لإسـلامية بإنشـاء للسوق المالية من مكانة بالغة الأهمية في عالم المال والاقتصاد ،قامت بعض الدول ا بهــذه الأدوات باعتبارهـا أحــد أساســيات الاســتثمار فــي بهــا يقودنـا إلــى الاهتمــام  مالســوق، والاهتمــاعليهـا  مــن أدوات الاســتثمار بعــد تطويرهــا بمــا يتفــق والشــريعة دور التحــوطي للمســتحدثات الــالبحثيــة إبــراز بذلك المشتقات وما تحويـه مـن عقـود مختلفـة ومـا تـأتي بـه مـن إيجابيـات لـذلك سـنحاول فـي هـذه الورقـة التنويـع فــي الأدوات والتخفيــف مــن المخــاطر وعــدم إبقــاء التعامــل قائمــا علــى الأدوات التقليديــة ،فجــاءت مالية القائمـة فـي السـوق وهـذا مـن أجـل كما عملت الهندسة المالية على استحداث الكثير من الأدوات ال  هذه السوق. هــذه العقــود تتــوفر والتقــدير الشــرعي لهــذه المشــتقات ،ســنتناول العقــود مــن منظــور إســلامي ،لنعــرف هــل إن حقيقة المشتقات المالية هي عقود تتم بين طرفين أو أكثر ،ومن أجل ذلـك سـنحاول قبـل معرفـة رأي   المستحدثات من أدوات الاستثمار ( المشتقات المالية ) من منظور إسلامي /1 يتفق والشريعة الإسلاميةالدور التحوطي للخيارات بعد تطويرها بما   )2  للعقود المستقبلية بعد تطويرها بما يتفق مع الشريعة الإسلامية الدور التحوطي  )1   الإسلامية/ الدور التحوطي للمشتقات المالية بعد تطويرها بما يتفق والشريعة 2  التقدير الشرعي لعقود المبادلات )4 الشرعي للعقود الآجلة المستقبلية  التقدير )3 التقدير الشرعي لعقود الخيارات   )2  العقود في الإسلام  )1  / المستحدثات من أدوات الاستثمار ( المشتقات المالية ) من منظور إسلامي 1               وللإجابة على هذا التساؤل سنستعين بالنقاط التالية :    ؟ الإسلامية المعاهـدة وعاقـده العين:قـال صـاحب لسـان العـرب المعاقـدة برفـع المـيم وفـتح  والعهـد،هـي الـربط أ/ لغة:   أولا: تعريف العقود  العقود في الإسلام  1-1  فيها شروط العقود الصحيحة في الإسلام وهل تندرج تحت العقود المباحة ؟    2هو ربط أجزاء التصرف بالإيجاب والقبول شرعا. -بفتح فسكون–العقد ا: ب/اصطلاح  1عاهده وتعاقد القوم تعاهدوا.
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ث جــاء فــي القــرار رقــم إلــي عــدم جــواز عقــود الخيــارات ، حيــ 1992دورتــه الســابعة فــي مدينــة جــدة عــام ذهــب معظــم العلمــاء المعاصــرين إلــي القــول بتحــريم هــذه العقــود، وقــد قــرر مجمــع الفقــه الإســلامي فــي   أولا: المانعون للتعامل بعقود الخيارات المالية المعاصرة   يارات رأيان : الأول التحريم أم الثاني الجواز للعلماء في عقود الخ  التقدير الشرعي لعقود الخيارات  2-1  من المنفعة أو كانت منفعة غير مقصودة شرعا أو اقترانه بشرط فاسد.أو الثمن أو مدة خيار الشرط جهالة فاحشة تؤدي إلي النزاع ،أو عدم القدرة على التسـليم أو خلـو العقـد الخلل الذي يحصل في أوصاف العقد جهالـة المبيـع ولا في محله ولكن حصل خلل في أوصافه ،ومثل وهو ما كان مشروعا بأصله دون وصفه ،بعبارة أخرى هو ما لم يحصل خلـل فـي ركنـه  العقود الفاسدة:  ونحوه.يصــير صــحيحا إلا بــه ،كعقــد المجنــون والصــبي غيــر المميــز أو العقــد علــى الميتــة والــدم ولحــم الخنزيــر نـه بعـد انعقـاده فقـد شـيئا ممـا لا بأصله أنه فقد شيئا مما يتحقق به، ومعنى كونه غيـر مشـروع بوصـفه أالباطل من العقود وهو ما ليس مشـروعا بأصـله ولا بوصـفه ،ومعنـى كونـه غيـر مشـروع  العقود الباطلة:   4  ثالثا: مفسدات و مبطلات العقد  المعقود عليه: وهو محل العقد وهو إما أن يكون مالا وإما منفعة وإما عملا.  .3 الصيغة: وهي الإيجاب الصادر من المملك والقبول الصادر من الممتلك. .2  النفع والضرر كالبيع فتجوز بإذن وليه .إذا كانــت ضــارة ضــرا محضــا كإعطــاء الهبــة ولــو أجازهــا وليــه وأمــا العقــود الــدائرة بــين عقوده إذا كانت نافعة له نفعا محضا كقبـول الهبـة ولا تحتـاج إلـى إذن ولـي ،ولا تجـوز  للتصرف بأن يكونا بالغين عاقلين راشدين ، أما الصبي المميز (سبعة سنوات) فتجـوزالعاقــدان : همــا طرفــا العقــد تصــدر عنهمــا الصــيغة المنشــئة ، ويشــترط أن يكونــا أهــلا  .1   3أركان العقد ثلاثةثانيا:أركان العقد    ــــي المجمــــع بخصــــوص موضــــوع الخيــــارات ،وبعــــد 65/6/7( ــــواردة إل ــــى البحــــوث ال ،وبما أن هذه العقود لا تجوز  المعقود عليه ليس مالا ولا منفعة ولا حقا ماليا عنه فإنه غير جائز شرعاالأسـواق الماليـة ـ هـي عقـود مسـتحدثة لا تنطـوي تحـت أي عقـد مـن العقـود الشـرعية المسـماة ،وبمـا أن خــلال هيئـــة ضــامنة لحقـــوق الطـــرفين ،وحكمــه الشـــرعي أن عقــود الاختيـــارات ـ كمـــا تجــري اليـــوم فـــي مــا مباشــرة أو مــن محــدد موصــوف أو شــرائه بســعر محــدد خــلال فتــرة زمنيــة معينــة أو فــي وقــت معــين إالاســتماع إلــي المناقشــات التــي دارت حولــه، تقــرر أن المقصــود بعقــود الاختيــارات الالتــزام ببيــع شــيء ) بعــــد الاطــــلاع عل      5ابتداء فلا يجوز تداولها.
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عقـــد ومقصـــوده للأســـباب ى الالعقـــد خـــلال الفتـــرة المحـــددة ،وهـــو مـــا يبـــين أن هـــذا الشـــرط ينـــافي مقتضـــأحد طرفي العقد مقابل بيعه حق الخيار ،ودفع الطرف الآخر لهـذا المـال مقابـل تحويلـه الحـق فـي فسـخ وفيــه شــروط ليســت مــن مقتضــي العقــد ،وتنــافي مقتضــي العقــد إذ أن المــال المــدفوع الــذي يحصــل عليــه  يوجبهـا العقـد ط لا يقتضـيه العقـد ،أو يكـون فيـه منفعـة لأحـد العاقـدين لافالشروط الفاسدة تضـم كـل شـر   . اعتبار الشروط المرافقة لعقود الخيارات من الشروط الفاسدة : 1   6ومن أبرز الأدلة التي يستشهدون بها على عدم الجواز ما يلي: ي مقصــود العقــد المراهنــة علــى ارتفــاع الأســعار أو انخفاضــها فــي الســوق أثنــاء فتــرة العقــد، وهــو مــا ينــافإن الـثمن المــدفوع مقابـل حــق الخيـار إنمــا جـرى دفعــه مـن جانــب مشـتري هــذا الحـق علــى محــض  -ب/  إن هذا الشرط لا يفهم من صيغة العقد إذا لم يرد ذكره بالعقد  -أ/     7:التالية ا بالتالي تمليـك ولا تملـك ، فـلا المشـتري أغلب البيوع الشرطية صورية ولا يجري تنفيذها ولا يترتب عليه  . صورية أغلب البيوع الخيارية الشرطية :3  فالعقد باطل .البيع أن يكون محل العقد موجودا وقت العقد أو قـابلا للوجـود فـي المسـتقبل وعليـه فـإذا لـم يكـن موجـودا اق الماليــة التــي يبيعهــا ،وقــد اشــترط العلمــاء لصــحة عقــد الأســعار ،وهــذا يعنــي أن البــائع لا يمتلــك الأور تســليم الســلعة محــل الخيــار ، وإنمــا الهــدف كلــه هــو تحقيــق أقصــى ربــح ممكــن مــن جــراء الفــروق بــين يحتاجه هو أن له رصيد معين في حسابه لـدى السمسـار، ذلـك أن مشـتري الخيـار أصـلا لا يهـدف إلـي سـهم لـن يكـون بحاجـة إلـي امـتلاك الأسـهم وكـل مـا عند إنشاء العقد، فالـذي يشـتري حـق خيـار شـراء الأإن عقود الخيارات تنطوي على بيع الإنسـان مـا لـيس عنـده كـون المعقـود عليـه غيـر موجـود لـدى البـائع   . انطواء عقود الخيارات (البيوع الآجلة الشرطية ) على بيع الإنسان ما ليس عنده:2  الذي يعتبر بدوره مقصود الشارع. ى ومـا خـالف مقتضـى العقـد فهـو باطـل ،وقـد بـين العلمـاء مؤدية لهذا الغرض وغير محققة لهذا المقتضـتمليكــا حقيقيــا وهــو أن يحصــل ملــك الــثمن للبــائع ويحصــل ملــك المبيــع للمشــتري ،وعقــود الخيــار غيــر ، ولمــا كانــت عقــود البيــع إنمــا وضــعت شــرعا لإفــادة التمليــك  8يتملــك المبيــع ، ولا البــائع يتملــك الــثمن   . انطواء عقود الخيارات على الغرر:4 فيها مخالفة لقصد الشارع من التكليف  . ت هي من أنواع الحيلة الممنوعة شرعا  . ب  عدم ثبوت نية البيع والشراء  . أ  علة عدم صحة العقود الصورية وهي :
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الثمن ـ حيث نجدها تنشأ دينا على أحد  –بصورة بيع الدين بالدين دون تسليم مادة الخيار ـ محل العقد ســواء اتحــد الأجــلان أو اختلفــا وهــو بيــع ممنــوع شــرعا ،والواضــح أن أغلــب عمليــات عقــود الخيــارات تــتم اعة مؤجلة التسليم بثمن مؤجل التسـليم هو بيع الدين بالدين ،وصورته أن يشتري بض ئبيع الكلئ بالكال   9: ئ.عقود الخيارات تندرج تحت بيع الكلئ بالكال6  الخيارات لا يمكن أن تقوم إلا إذا كانت توقعات كل واحد من الطرفين مخالفة لتوقعات الطرف الآخر.لـــى مخالفـــة توقعـــات كـــل واحـــد مـــن المقـــامرين لتوقعـــات الآخـــر ،وعقـــود ،إضـــافة إلـــي أن القمـــار يقـــوم عغانمـــا أو غارمـــا وهـــذا متحقـــق فـــي غالـــب عقـــود الخيـــارات إن لـــم يكـــن كلهـــا ويظهـــر هـــذا عنـــد تنفيـــذها القمار هو ما يكون فاعله مترددا بين أن يغنم وبين أن يغرم ، بحيث يكون كل واحد من المتعاقدين إما   . انطواء عقود الخيارات على القمار المحرم:5  خرين كل ذلك من خسائر للبعض ومكاسب للآتقلبات الأسواق وما تأتي به من ارتفاع أو انخفاض في أسعار السلع أو الأوراق المالية ،وما ينجم عـن وإن حــدث فــلا يــدري متــى ؟ فهــذه العقــود تترافــق مــع غــرر كبيــر يتمثــل فــي الجهالــة والترقــب وانتظـــار ود الخيـارات هـو عـدم معرفـة حصـول العقـد مـن عدمـه الغرر هو ما خفيت عاقبته، ووجـه الغـرر فـي عقـ ،وقد استدلوا بعدد من الحجج والأدلة منها  10دافعه ،وكذلك أجازها الدكتور محمد على القري ىيرد إلالعاقدان عليه في البورصة شرط صحيح ، وأن المال الذي يأخذه البائع من المشتري هو حق له فلا رط الذي اتفق والعملية للبنوك الإسلامية إلي جواز عقود الخيارات الشرطية ،حيث يقول :بأن الشذهب الدكتور أحمد يوسف سليمان في بحثه "رأي التشريع في البورصة " في الموسوعة العلمية   ثانيا: المجيزون للتعامل بعقود الخيارات المالية المعاصرة       لطرفين وهذه حقيقة عقد الكلئ بالكلئ. الطرفين أو كليهما دون القبض من كلا ا لَىٰ  إِلا مَا الأْنَْـعَامِ   بهَِيمَةُ  لَكُمْ   أُحِلتْ   ◌ۚ  قُودِ باِلْعُ  أَوْفُوا آمَنُوا  ياَ أيَـهَا الذِينَ   :   قوله تعالى عَلَيْكُمْ  يُـتـْ رَ     11 محاولة إزالة هذه المخالفات الشرعية بتطوير هذه العقود لكي تتفق مع الشريعة الإسلاميةالفات الشـرعية ،وهـذا يتطلـب البحـث فـي التعامل بها في أسواق رأس المال تنطوي على الكثير من المخ،وذلك لأنها أدلة عامة لا تفيد وجه الاستدلال الـذي ذهبـوا إليـه ،ولا شـك أن عقـود الخيـارات كمـا يجـري من خلال تأمل أدلة الفريقين ، يظهر بوضوح ضعف الأدلة التي استدل بهـا المجيـزون لعقـود الخيـارات   ترجيح بين الآراءثالثا:ال   ضرورة وجود سوق مالية إسلامية . •  تحقيق مصلحة أكبر من المفسدة. •  . 01المائدة الآية ﴾     ١﴿ مَا يرُيِدُ  يَحْكُمُ   اللهَ  إِن  ◌ۗ   حُرُمٌ  وَأنَْـتُمْ   الصيْدِ  مُحِلي  غَيـْ
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من هذا نصل إلي أن العقود الآجلة والمستقبلية ليستا من قبيل عقـود السـلم ،وللوقـوف علـى موقـف و    يتم تسليم السلعة في عقد السلم، أما العقود المستقبلية فإن أغلبها تنتهي بالتسوية  - العقود الآجلة والمستقبلية.تري ليس امتلاك السلعة وإنما غرضهما تحقيق الأربـاح وهـذا فـي إن هدف البائع والمش -  عدا ما ذكر عن المالكية أنه يمكن تأخيره ثلاثة أيام .نسبة منه فكأن البدلين مؤجلين أمـا فـي عقـد السـلم فوجـوب دفـع الـثمن فـي المجلـس مـا إن رأس المال في العقـود الآجلـة والمسـتقبليات ، لا يـدفع معجـلا بـل يقتصـر علـى دفـع  -  12لعقود المؤجلة في النقاط التالية:واإن العقـد المؤجـل فــي الشـريعة الإســلامية هـو عقـد الســلم لـذلك ســنحاول توضـيح الفـروق بــين عقـد الســلم   التقدير الشرعي للعقود الآجلة المستقبلية 1-3 نسيئة بالنسيئة ودخلت بالتالي في معنى بيع الكلـئ بـالكلئ المنهـي عنـه الثمن كانت من قبيل اللما كانت البيوع التـي تجـري فـي هـذه الأسـواق يتأجـل فيهـا تسـليم المبيـع كمـا يتأجـل فيهـا تسـليم  -4 قبيل بيع الإنسان ما لم يقبض.بيعات وليس الغرض من ذلك إلا قبض أو دفع فـروق الأسـعار بـين البـائع والمشـتري وهـي مـن ئع الأول قبــل أن يحوزهــا المشــتري الأول عــدة تبــاع الســلعة المتعاقــد عليهــا وهــي فــي ذمــة البــا -3  لغيره.لا يملك البائع في الغالب الأدوات ( الأسهم) التي ابرم عليها العقد فيكون بائعا لما هو مملـوك  -2  13لإحداث آثاره وأحكامه التي رتبها الشارع وكانت غير محققة لهذا المقتضى.ي يـــوم التصـــفية ، لـــذلك كانـــت صـــيغة العقـــد غيـــر مؤديـــة المـــثمن ،وإنمـــا يتأجـــل آثـــار العقـــد وأحكامـــه إلـــعقــد البيــع مــن العقــود التــي تفيــد التمليــك فــي الحــال حيــث لا يــتم عنــد إنشــاء هــذه العقــود تســليم الــثمن و أســواق البيــوع الآجلــة يتبــين مــن أول وهلــة أن هــذه العقــود لا تترتــب عليهــا أثارهــا فــور إنشــائها ،رغــم أن العقـود التـي يـتم إنشـاؤها فـي  الصيغة غير مؤدية لذلك كانت غير محققة لهذا المقتضى ، وبـالنظر إلـيإن عقــود البيــع وضــعت شــرعا لإفــادة التمليــك والتملــك فــي الحــال فهــذا أثرهــا والحكمــة منهــا ،فــإذا كانــت   مدى اتصال العقود بأحكامها وأثارها:  -1  لفقه الإسلامي من البيوع الآجلة سنحاول التطرق إلي النقاط التالية :ا  إذا كان مشروطا في العقد. تنتهي غالبـا العقـود المسـتقبلية علـى الأسـهم بالتسـوية النقديـة بـين المتعاقـدين وهـذا قمـار ظـاهر  -5   14شرعا بإجماع الفقهاء.
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حــدى هــذين الشــرطين ،هــذا مــن جهــة العقــود ومــن جهــة أخــرى مــن نطــاق الجــواز لمــا فيــه مــن هــدم لإمجلس العقد ،لأنه صرف توفرت فيه شروطه من الحلول والتقـابض ،أمـا إذا كـان غيـر ذلـك فإنـه يخـرج بيع عملة بعملة أخرى بيعا حالا ، وهذا لا إشكال فيه بحد ذاتـه ، إذا حصـل التقـابض فـي  العقد الأول:  د مبادلة العملات يتبين أنه يشتمل على عقدين :بالنظر في عق  ثانيا: التوصيف الشرعي لعقد مبادلة العملات   أسعار الفائدة في ذلك الأجل ،فكان كل واحد من المتعاقدين إما غانما أو غارما ،وهذه حقيقة القمار    العقــد علــى أن يــدفع أحــدهما للآخــر الفــرق بــين المبلغــين فــي الأجــل المحــدد ، بحســب مــا تكــون عليــه لـدخول الطـرفين فـي  وأمر آخر يقضي بتحريم هذا النوع من العقود ، وهو اشـتماله علـى القمـار ، وذلـك  15.جنس واحد ،والحلول والتقابض فقط إذا كانت من جنسينالواجــب فــي بيــع النقــود بــالنقود (الصــرف) التماثــل والحلــول والتقــابض فــي المجلــس إذا كانــت النقــود مــن فـــي تحـــريم هـــذا النـــوع مـــن عقـــود المبـــادلات ،وأن مختلفـــين (أي مـــن عملتـــين مختلفتـــين ) ،وهـــو ظـــاهر النقــود مــن جــنس واحــد (أي مــن عملــة واحــدة )، وتكــون ربــا النســيئة فقــط إذا كانــت النقــود مــن جنســين تحــريم هــذا النــوع مــن عقــود المبــادلات للأدلــة الشــرعية الثابتــة الدالــة علــى تحــريم الربــا بنوعيــه إذا كانــت ضـل وربـا النسـيئة ،وهـذا ظـاهر فـي بنقود ، مع التفاضـل والتأجيـل ،فـدخل فـي ذلـك الربـا بنوعيـه :ربـا الفبــالنظر إلــي أســعار الفائــدة الســائدة فــي الســوق المحــددة لإجــراء المقابلــة ،وهــو حقيقتــه الشــرعية بيــع نقــود ر غيــر معلــوم وقــت التعاقــد ، وإنمــا يــتم تحديــده النقــود يقــدر بمعــدل الفائــدة علــى مبلــغ محــدد بمقــدار آخــالمبلغ، والحقيقة أن المبادلة ليست بين فوائد القروض كما قـد يظهـر ، وإنمـا هـي بـين مقـدار معلـوم مـن عقــود مبادلــة أســعار الفائــدة هــي عقــود لمبادلــة أســعار الفائــدة علــى مبلــغ محــدد بفائــدة متغيــرة علــى ذات   مبادلة أسعار الفائدة أولا: التوصيف الشرعي لعقد   يعنى هذا الفرع بتوضيح التقدير الشرعي لعقود المبادلات بأنواعها   التقدير الشرعي لعقود المبادلات 4-1  باطل خســر جــائز ولكــن بــالنظر إلــي العقــد الــذي نشــأ عنــه الــدين المرهــون فإنهــا غيــر جــائزة لأن أصــل الــدين أصــلها جــائزة والتصــرف فيهــا بإنفاقهــا إذا أمــا بالنســبة للهــوامش فإنهــا عبــارة عــن رهــن بالــدين وهــي فــي    رابعا:التوصيف الشرعي لعقد مبادلة السلع    تأجل فيه قبض العوضين فدخله ربا النسيئة ،وبيع الدين بالدين مجمع على تحريمه .صرف مستأجر بيــع العملــة المشــتراة فــي العقــد الأول بالعملــة الأخــرى بيعــا آجــلا ،وهــذا عقــد محــرم لأنــه العقــد الثــاني:    مشروط للقروض حيث أن الشركة الأولى تقرض الثانية على شرط أن تقرض الثانية الأولى.  المبادلة تمت بتبادل 



   "الدور التحوطي للمستحدثات من أدوات الاستثمار بعد تطويرها بما يتفق والشريعة الإسلامية" )2(22 – دراسات إقتصادية -مجلة الحقوق والعلوم الإنسانية                      جامعة زيان عاشور بالجلفة                          

- 132  -  

ان يـوما فيه من قمار لانعدام تبادل المبيع ولكن بدفع الفارق بين السـلعتين ، ومـا فيـه مـن غـرر لعـدم تب  أن السلعة ليست مقصودة بالعقد، ولهذا لا يجري لها القبض أصلا.اد فيـه أخـذ النقـود بنقـود أكثـر منهـا بـدليل عقد مبادلة السلع يظهر فيه قصد التحايل على الربا، وأن المـر   هذا النوع من أنواع المبادلات غير جائز شرعا لقيامه على المخالفات الشرعية التالية : ين أن عقـد مبادلـة السـلع بالصـورة سعر البيع أو سعر الشراء الذي يترك يوميا لسـعر السـوق ،وبـذلك يتبـ ا هـــو الحـــال فـــي الأســـواق عقـــد علـــى شـــيء حقيقـــي ( ســـلعة أو أصـــل ) ولـــيس كـــل شـــيء وهمـــي ، كمـــيكــن مطابقـا للمواصـفات المحــددة بالعقـد، وبالتـالي فــإن هـذا العقـد هــو  ليكـون لـه خيــار بـالتراجع ، إذا لـم.الدور التحوطي لعقد الاستصناع يظهر الدور التحوطي لعقد الاستصـناع مـن خـلال حـق المستصـنع 2  .لوب بتثبيت ثمن الشراء المستقبلييحقق بيع السلم التحوط المطفي الأسعار ، عدا الطرق غير المشـروعة التـي يـتم إتباعهـا فـي سـبيل تحقيـق الأربـاح ، حيـث المستمرة أعمال أسـواق رأس المـال العالميـة التـي تكتنفهـا المضـاربات علـى فروقـات الأسـعار والتغيـرات والتقلبـات الحصـــول علـــى حقوقـــه المشـــروعة دون نقصـــان ، ويمكـــن أن يلعـــب دورا فـــي تجنيـــب أطـــراف المعاملـــة هــا مــن الأمــور فيــه مــن التحوطــات الحقيقيــة التــي تمكــن كــل طــرف مــن أطــراف العقــد مــن والكميــة وغير .إن عقد السلم هو عقد تحوطي مستقبلي بما فيه من تحديـد مواصـفات دقيقـة للأصـل المـراد ،والتـاريخ 1   18ويمكن بناء الدور التحوطي للعقود المستقبلية الإسلامية كما يلي :  الإسلامية نـــاء الـــدور التحـــوطي للعقـــود المســـتقبلية الإســـلامية بعـــد تطويرهـــا بمـــا يتفـــق مـــع الشـــريعة ثانيـــا: ب  مخاطرة تقترن بمركز آخر " –يعوض به جزئيا أو كليا وقـــد عرفـــه صـــندوق النقـــد الـــدولي بأنـــه:" وســـيلة تقليـــل مخـــاطر ماليـــة بطلـــب مركـــز فـــي إحـــدى الأدوات    17 إدارة مخاطر الأسعار من خلال أخذ مراكز عكسية عند التعامل في أدوات المشتقات "فـه اتحـاد المصـارف العربيـة بأنـه:" فـن كمـا عر ،   Financial riskوهـو يعـرف أحيانـا بـالخطر المـالي يعرف التحوط بأنه الإجراءات التي تتخـذ لحمايـة المـال مـن التقلـب غيـر المتوقـع وغيـر المرغـوب للعاقـد   أولا :تعريف التحوط  الدور التحوطي للعقود المستقبلية بعد تطويرها بما يتفق مع الشريعة الإسلامية  1-2  الإسلامية .التحوطي بما يتفق والشريعة بعـــد التطـــرق إلـــي بيـــان التوصـــيف الشـــرعي لكـــل نـــوع مـــن أنـــواع المشـــتقات الماليـــة ،ســـيتم تبـــين دورهـــا   الدور التحوطي للمشتقات المالية بعد تطويرها بما يتفق والشريعة الإسلامية/2    16المذكورة ، غير جائز شرعا واالله أعلم.   .العالمية



   "الدور التحوطي للمستحدثات من أدوات الاستثمار بعد تطويرها بما يتفق والشريعة الإسلامية" )2(22 – دراسات إقتصادية -مجلة الحقوق والعلوم الإنسانية                      جامعة زيان عاشور بالجلفة                          

- 133  -  

عامـل بهـا هو الحال في التقليدية والتي لا تترك آثار إيجابية على المجتمع ،وأثرها ينحصر فقط فيمن يت،وتجلب النفع للفـرد والمجتمـع ولا تعمـل علـى أسـاس الرهـان والمغـامرة التـي يسـودها طـابع الأنانيـة ،كمـا د ربحي ،لذلك تلعب البدائل التحوطية الإسلامية دورا حيويا في النشاط الاقتصـادي منها في تحقيق عائمخاطره إلا بوجود طرف مضارب ليس همه إلا المخاطرة وتقـنص فـرص حـدوث فـروق سـعرية، يسـتفيد للشريعة ،لما فيه مـن القمـار والرهـان ، حيـث لا يسـتطيع المسـتثمر اسـتغلال عقـود الاختيـار لأجـل إدارة صـودة شـرعا، إلا أن اسـتخدام وسـيلة عقـود الاختيـار لأجـل تحقيقهـا منـاف إن غاية التحوط إن كانت مق  الدور التحوطي للخيارات بعد تطويرها بما يتفق والشريعة الإسلامية    2-2  عنها من المخاطر.المشاكل التي تتعلق بتقلبات أسعار السلع المستقبلية، وعملية الضبط الدقيق لموصفات السلع وما ينـتج (كالســـلم و الاستصـــناع...وغيرها ) تعـــد حـــلا للكثيـــر مـــن  .الصـــيغ الاســـتثمارية الإســـلامية المســـتقبلية4  الأسعار لأجل تحقيق مكاسب خلال فترة زمنية وجيزة .عنــدما تكــون الغايــة مــن وراء العمليــة ليســت الاســتثمار الحقيقــي ، وإنمــا المضــاربة علــى فروقــات  اكثيــر  تظهـرلبـات الأسـعار المسـتمرة التـي سعر الذي اتفقوا عليه ، وهذا بطبعه يخفف مـن تقوطمأنينة جراء ال.إن تحديد المواصفات والمدة والسعر في عقد الاستصناع تجعل جميع أطراف العملية في حالـة أمـان 3 غــــامرات والبيــــوع الوهميــــة التــــي لا جــــدوى مــــن وراءهــــا إلا إحــــداث والمجتمــــع بعيــــدا عــــن المراهنــــات والمالآثــار مــن خــلال تشــجيع الأفــراد علــى الســعي نحــو الاســتثمار الحقيقــي الــذي يعــود بالفائــدة علــى الفــرد .الأدوات التحوطية الإسلامية تعمل على تحقيق أهداف اقتصادية مفيدة للفرد والمجتمـع، وتظهـر هـذه 1  فقط ،ويظهر الدور من خلال ما يلي:  لــى حســاب حصــلت علــى جميــع الأطــراف ، فــلا تلقيهــا علــى طــرف دون طــرف فتكــون أربــاح طــرف عتتقاضــاها ، خــلال فتــرة معينــة مقــررة فــي العقــد ، هــذا مــن شــأنه أن يــوزع المخــاطر غيــر المتوقعــة إن البيـــع مـــن خـــلال تـــأمين مشـــتر لهـــذه الأســـهم ، فـــإن لـــم تجـــد فهـــي ملزمـــة بشـــرائها مقابـــل العمولـــة التـــي الأسهم لطالب الخيارات الخسارة غير المتوقعة من خلال إزالتها ، فالمؤسسة الإسلامية التي تتعهد ببيع .تجعــل الفــرد المســتثمر مطمئنــا علــى أموالــه فهــي تغطيــة خيــارات ضــد المســتقبل المجهــول وتقلــل هــذه 2  19الأزمات والمشاكل الاقتصادية    للاستثمارات المشروعة التي يظهر أثرها الإيجابي على الفرد والمجتمع بأسره..التوزيــــع العــــادل للمخــــاطر يعمــــل علــــى تشـــــجيع الأفــــراد، ويبــــث فــــيهم روح الطمأنينــــة نحــــو الســـــعي 3  20تحميل الخسارة لطرف الآخر.
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مـــنهم طالمـــا أن المســـلمين عنـــد  مـــن إتمـــام معـــاملتهم دون منازعـــات ،ودون إلحـــاق الضـــرر بـــأي طـــرفالشرط هو أداة تحوطية إسـلامية تلعـب دورا كبيـرا فـي التحـوط مـن المخـاطر ،إذ يمكـن أطـراف المعاملـة شـــاء نفـــذ البيـــع إن شـــاء ألغـــاه ،ويجـــوز هـــذا الشـــرط للمتعاقـــدين معـــا ولأحـــدهما إذا اشـــترطه  ،إذن خيـــار معلومــة ،وإن طالــت إن  .خيــار الشــرط: وهــو أن يشــتري أحــد المتبــايعين شــيئا علــى أن لــه الخيــار مــدة7  22.الطرف الأول ممتلكاتـــه مـــن الأوراق الماليـــة بشـــراء التـــزام مـــن الطـــرف الآخـــر بضـــمان هـــذه الأوراق بشـــرائها إذا رغـــب اليــة الــذي يــدفع العمولــة مقابــل أن يكــون لــه حــق البيــع فــي الفتــرة المتفــق عليهــا يقــوم بحمايــة الأوراق الم،وقياســـا علـــى هـــذا يمكـــن القـــول بجـــواز خيـــار البيـــع إذا خـــلا مـــن المخالفـــات الشـــرعية الأخـــرى ،فمالـــك التبرعــات ويتحقــق مــن خلالهــا مصــالح ومكاســب لطرفــي المعاملــة ، وبمــا لا يخــالف المقاصــد الشــرعية الكفالــة ،لقــوة الأدلــة خاصــة مــع وجــود معــاملات ماليــة تبتعــد بالكفالــة عــن عقــود  الالتــزام أو الضــمان أو.عقـــد خيـــار البيـــع هـــو التـــزام أو ضـــمان أو كفالـــة :الأرجـــح مـــن آراء الفقهـــاء جـــواز أخـــذ الأجـــرة علـــى 6  21عليها. خلال المدة المتفق،ويعد هذا العقد ملزما في حق البائع أي أنه لا يستطيع أن يمتنع عن تنفيذه ،أما المشتري فهو بالخيار غــدا فالــدنانير العشــرة لــك  ،فيــدفع مــن ثمنهــا جــزءا (عشــرة دنــانير مــثلا) ،ويقــول للبــائع إذا لــم أشــتر منــكالقليــل الــذي دفعــه عربونــا لإتمــام العمليــة فــي المســتقبل ، ومثالــه أن يشــتري الرجــل الســلعة بــألف دينــار العملية قام بإتمامها ،وإذا رأى عكس ذلك اكتفى بخسـارة ضـئيلة لا تلحـق بـه ضـررا كبيـرا ، وهـي المبلـغ  السوق ، فهذا العقد يمنحه حق التفكير بمردود العمليـة الاسـتثمارية فـإذا كـان مـن مصـلحته الإقـدام نحـوالإســلامية التــي تتــيح الخيــار للمشــتري ليقــدم نحــو العمليــة الاســتثمارية أو يتراجــع عنهــا حســب ظــروف ع العربـــون جـــائز عنـــد الحنابلـــة علـــى خـــلاف الجمهـــور، حيـــث أنـــه مـــن الأدوات التحوطيـــة العربـــون وبيـــ.عقد خيار الشراء وبيع العربون : حيث يرى د/ محمد القري أن خيار الشراء هو أشـبه مـا يكـون ببيـع 5  الأسعار باستمرار خلال فترة زمنية قصيرة. هـــو الاســـتثمار والتنميـــة، ولـــيس الـــدخول فـــي عمليـــات المضـــاربات والمراهنـــات التـــي ترفـــع أو تـــنخفض قصد المتعاملين الحقيقي  نلأ .تعمل الخيارات الإسلامية على استقرار الأسعار في المستقبل شيئا ما،4 صـل حق إبقاء العقد أو إلغاؤه ما داما في المجلس أي محل العقد ،ما لم يتبايعا على أنـه لا خيـار ،والأ.خيار المجلس :يراد به إذا حصل الإيجـاب والقبـول مـن البـائع والمشـتري وتـم العقـد فلكـل واحـد منهمـا 8  شروطهم إلا شرطا حل حراما أو شرطا حرم حلالا.   العقد وقد كان المشتري عالما بالعيب فإن العقد يكون لازما ولا خيار له لأنه رضي به. .خيار العيب: يراد به أن يحرم علـى الإنسـان أن يبيـع سـلعة بهـا عيـب دون بيانـه للمشـتري، ومتـى تـم 9  "" البيعان بالخيار ما لم يتفرقا""  قوله صلى االله عليه وسلمفيه 
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  يجب أن لا تتجاوزها:  دوأن لهذه الصكوك آليات قائمة عليها، وحدو   صكوك السلم ، صكوك الاستصناع ، صكوك الإجارة ...وغيرها من الصكوك .المرابحـة ،صـكوك المشـاركة ،  الشرعية ( عقود الاستثمار الشـرعية ) مثـل :صـكوك المضـاربة ،صـكوك،وهــي قائمــة فــي الأصــل علــى العقـــود الصــكوك واعتمــدها فــي الســوق الماليــة وفــق الضـــوابط الشــرعية المشـــتقات الماليـــة ،وضـــعت لهـــا البـــدائل الشـــرعية فكانـــت  ـهـــذه المســـتحدثات أو مـــا يعـــرف بـــولتهـــذيب   ما هي قائمة عليه من باطل .،فكان بطلانها لخيارات ومبادلات وعقود مستقبلية وآجلة كلها قائمة على الجهالة والمقامرة والميسر ومما لا يقبله الشرع ممــا يجــري فــي الســوق الربويــة ، تلــك المعــاملات مــن عقــود مــن أدوات الاســتثمار لمســتحدثات ا أغلــب  : خاتمة  ية في السوق الإسلامية فيجعلها أكثر نموا وازدهارا.السيولة المالالمخـــاطر فتتـــوزع بعدالـــة ،ودون أن تلقـــى علـــى طـــرف علـــى حســـاب الطـــرف الآخـــر ،وهـــذا النمـــو يزيـــد الأفـــراد وازديـــاد عـــدد المتعـــاملين مـــع هـــذه الســـوق جـــراء الأمـــان والطمأنينـــة علـــى أمـــوالهم ،وإن وجـــدت رأس المال الإسلامي أن تنمو ويكبر حجمها ،بفعـل ثقـة  قات الإسلامية يمكن لسو من جملة هذه الخيار 
 فلا يجوز تداول الصكوك القائمة على الدين مثل صكوك السلم  �
مثـــل صـــكوك المضـــاربة فـــي بدايـــة  لا يجـــوز تـــداول الصـــكوك التـــي لـــم ينطلـــق مشـــروعها بعـــد �  نشاطها 
       أو تنخفض الأسعار باستمرار خلال فترة زمنية قصيرة.الحقيقي هو الاستثمار والتنمية، وليس الدخول في عمليـات المضـاربات والمراهنـات التـي ترفـع قصـد المتعـاملين  نتعمل الخيارات الإسلامية على اسـتقرار الأسـعار فـي المسـتقبل شـيئا مـا، لأ – بي على الفرد والمجتمع بأسره.للاستثمارات المشروعة التي يظهر أثرها الإيجاالتوزيــع العــادل للمخــاطر يعمــل علــى تشــجيع الأفــراد، ويبــث فــيهم روح الطمأنينــة نحــو الســعي  –  النقطتين التاليتين : تترك آثار إيجابية على المجتمع ،وأثرها ينحصر فقـط فـيمن يتعامـل بهـا فقـط ،ويظهـر الـدور مـن خـلالفي التقليديـة والتـي لا ولا تعمل على أساس الرهان والمغامرة التي يسودها طابع الأنانية ،كما هو الحال لذلك تلعب البدائل التحوطية الإسلامية دورا حيويا في النشاط الاقتصادي ،وتجلب النفع للفرد والمجتمع  يجب توضيح آلية توزيع الأرباح وآلية إطفاء الصكوك. �
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