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 :صخالمل

الأنظمةّ لها تعرضتّالتي المتكررة الاقتصادية الماليةّالأزماتّأنّ ّيلاحظ اليوملعالمّالاقتصادّّ عالمتتب ّّإنّ      

التيّّهناكّخللّوقصورّفيّالأدواتّالماليةّجّأنّ تيستن ،الفائدةّفيّتعاملاتهاالإقتصاديةّالتقليديةّوالتيّتقومّعلىّ

فضلاّعنّمبادئهّوأسسهّبالمقابلّيلاحظّإستقرارّفيّالنظامّالإقتصاديّالإسلاميّّملّبهاّفيّهذاّالنظاميتمّالتعا

 التقلباتّالإقتصاديةّالحاصلةّوالمتكررةّ.إضافةّلعدمّتأثرهّبهذهّّالذيّيحرمّالفائدةّ

 وخلصتّ،الإسلاميّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّفيّإستقرارّالنظامّالماليدورّ إبراز إلى هذهّالورقة تهدف    

ستقرارّتوازنّوا في بالغة وأهمية كبير دور لها التيالآلياتّ أهم من تعتبر الإسلامية الهندسةّالماليةّ أنّ  إلى

ّالماليّالإسلاميّخاصة ّوالنظام ّعامة ّالمالية ّأدواتّومنتجاتّماليةّّفي مساهمتها خلال منّ،الأنظمة توفير

إسلاميةّوفقّأحكامّالشريعةّالإسلاميةّلإدارةّالمخاطرّوالتحوطّمنهاّمستقبلاّكالصكوكّالإسلاميةّوالمشتقاتّ

ّالماليةّالإسلاميةّ.

ّّّّّّ ّعلى ّالإقبال ّالمالية ّّمنتجاتّالهندسة ّفي ّونجاحها ّّالعالمالإسلامية ّالأزمةّّتوقعاتالفاقّكل ّبعد خاصة

تّالعديدّمنّلجأّاليومّ،الدولّالتيّتعتمدّالتمويلّالإسلاميّبهاّاقتصادياترّالماليةّالعالميةّالأخيرةّوعدمّتأث ّ

ّل ّالإسلامية ّالمالية ّبالأدوات ّللتعامل ّ ّوالغربية ّالإسلامية ّالاالدول ّمتياوجود ّالتي ّيزات تمويلّالتيحها

 ّّ.الإسلامي

 الكلمات المفتاحية:

ّ.النظامّالماليّالإسلاميّ،قتصاديةالمخاطرّوالتقلباتّالإّ،الأدواتّالماليةّالإسلاميةّ،الهندسةّالماليةّالإسلامية
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     abstract 
ّ
  ّّّNow a follower of the world economy today notes that financial crises and the frequent 

economic to traditional economic and based on interest rates in their dealings، the Panel finds that 

there is a fault and deficiencies in financial instruments that are handled in this regime، as well as 

the foundations of the principles in return notes stability in the economic system of Islam، which 

deprives the interest rate in addition to the affected these fluctuations economic developments and 

repeated. 

ّّّّThe objective of the present paper is to highlight the role of the financial architecture and the 

Islamic group in the stability of the Islamic financial system، and concluded that the engineering 

Islamic finance is one of the most important mechanisms that have a big role and significance in the 

balance and stability of the financial systems in general and the Financial Regulations of the OIC، 
in particular، through its contribution to the provision of products and tools of an Islamic financial 

according to the provisions of the Islamic shariah for risk management and the future of the Islamic 

e.g. financial derivatives. 

ّّّّTurnout in the engineering products Islamic financial success in the world has exceeded all 

expectations، especially after the recent global financial crisis and the vulnerability of the 

economies of States that adopt Islamic funding، today resorted many Islamic and western nations to 

deal with the tools for Islamic finance the existence of privileges offered by the Islamic finance 
. 

Keywords: 
Engineering Islamic financial، Islamic financial tools، risks and economic 

fluctuations، the Islamic financial system. 
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 :مقدمة 
الأزمةّأدتّآثارّّ،يهّالأمينّمحمدّصلىّاللهّعليهّوسلملامّعلىّنب ّوالصلاةّوالسّ ّ،الحمدّللهّربّالعالمين ّّّّ

ضرورةّإيجادّّقتصادياتّالعالميةّأصبحصاحبهاّمنّانعكاساتّعلىّتوازنّالاّوما ،خيرةلميةّالأاالماليةّالع

بتكارّأدواتّللتمويلّملائمةّلنظامّماليّعالميّجديدّومستوحاةّمنّأنظمةّلمّواحلولّجديدةّوآلياتّمستحدثةّ

ّالوصولّإليهاّبالإضافةّإلىّعدمّتأثرهاّبهاّبلّالخروجّأكثرّتوازناّبعدها.قّللأزماتّوالتقلباتّالإقتصاديةّيسب

أدواتّومنتجاتّماليةّمبتكرةّوفقّأحكامّ من عليه يتوفر بما يل،بد أفضل الإسلاميالماليّ النظام يعتبرّّّّّ

للنظامّّرستقرايعطيّاالشريعةّالإسلاميةّوالتيّتعملّعلىّإدارةّالمخاطرّإضافةّإلىّالتحوطّمنهاّمستقبلاّمماّ

 المتبنيّلهذهّالأدواتّوهذاّالنوعّمنّالتمويل.

ّستقرارّالنظامّالماليّالإسلاميّمنّخلالّدورهاّفيّإدارةّالمخاطرّاةّالماليةّالإسلاميةّدورّهامّفيّللهندسّّّّّ

يتطلبهاّالعملّوالتحوطّمنهاّمستقبلاّعنّطريقّعقودّمسماةّفيّالفقهّالإسلاميّبالإضافةّلتوفرهاّعلىّمنتجاتّ

الإسلاميةّّقيامّالهندسةّالماليةّإنّ  ،قتصاديةالكفاءةّالاالماليّالإسلامي،ّوالتيّتجمعّبينّالمعرفةّالشرعيةّوّ

 لتزامالحاليينّفيّإطارّالاقتصاديينّالعملاءّوّالمتعاملينّالاّتلبيّحاجاتّّّكفؤةّمنتجاتّماليةبتصميمّوإبتكارّ

 النظامّالماليّككلّوالنظامّالماليّالإسلاميّخاصة.قرارّإستضمانّمنّشأنهّّّنسواءّمسلمينّأوّأجنبييّالحلال

 إشكالية البحث: -

ّساؤلّالرئيسيّالتالي:تضحّلناّاليت ّرحّالسابقّمنّخلالّالط ّ

ّ؟الإسلاميّإستقرارّالنظامّالماليّأنّتساهمّفيّللهندسةّالماليةّالإسلاميةكيفّيمكنّ -

 ىّهذهّالدراسةّالفرضيةّالتالية:تتبن ّّ:فرضيات الدراسة

ع يساهمّوجود  - النظامّّفيّإستقرار وتداولاً،ّإصدارًا الهندسةّالماليةّالإسلاميةوأدواتّمنتجاتّ وتنو 

ّ.الإسلاميّالمالي

ّ:مباحثوقدّقمناّبتقسييمّموضوعّبحثناّإلىّثلاثّ

ّ.الهندسةّالماليةّالإسلاميةّالأول: بحثالم

ّ.النظامّالماليّالإسلامي التقلباتّالإقتصاديةّوالمخاطرّالتيّيتعرضّلهاّالثاني: بحثالم

ّ.النظامّالماليّالإسلاميّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّفيّإستقراردورّّالثالث: بحثالم

 هدف البحث:أ -

 التع رفّعلىّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّوأهمّمبادئهاّوخصائصها؛    -     

ّّ؛منتجاتّالهندسةّالماليةّالإسلاميةرفّعلىّالتعّ  -

 ؛المخاطرّالتيّتتعرضّلهاّالصناعةّالماليةّالإسلاميةّوالنظامّالماليّالإسلامي أهم فّعلىالتعرّ  -

 ؛مواجهةّالتقلباتّالإقتصاديةالإسلاميةّفيّّالهندسةّالماليةّدورإبرازّ -
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أدواتّومنتجاتّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّفيّإدارةّالمخاطرّالتيّيتعرضّلهاّالنظامّالماليّدورّإبرازّ -

 الإسلاميّوالتحوطّمنهاّمستقبلا.

الدراسةّ لهذه المناسب الأسلوبّفإنّ  الدراسة، أهداف وتحقيق البحث فرضية ختبارإ أجل من :الدراسة منهج  -

 بالهندسةّالماليةّالإسلامية المرتبطة والمعلوماتّالبيانات تجميع على يقوم ذيال التحليلي، الوصفي الأسلوب هو:

ّ.تعميمها ويمكن ودقيقة واضحة نتائج إلى للوصول ،الإسلاميّبالنظامّالماليوربطهاّ وتحليلها دراستها لغرض

 الدراسات السابقة:  -

تناولتّأساسياتّّ،"الهندسةّالماليةّواظطرابّالنظامّالماليّالعالمي:"(ّبعنوان2010ّعبدّالكريمّقندوز)ّ-

الهندسةّالماليةّتكونّّنّ وخلصتّإلىّأّالإبتكارّالماليّوالهندسةّالماليةّومخاطرّالتطبيقّالخاطئّللهندسةّالمالية

ّالحاجاتّالخاصةّلجميعّالمشاركينّفيّالنظامّالمالي.تّتّإلىّتخفيضّتكاليفّالمعاملاتّوسدّ ناجحةّإذاّأدّ 

ّ،(ّبعنوان:"ّدورّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّفيّمعالجةّالأزماتّالمالية"2010هناءّمحمدّهلالّالحنيطيّ)ّ-

الأسواقّالماليةّالإسلاميةّومفهومّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّإلىّجانبّدورّتناولتّالباحثةّفيّهذهّالدراسةّ

الهندسةّالماليةّالإسلاميةّتحتويّّةّالماليةّالإسلاميةّفيّتجنبّومعالجةّالأزماتّالماليةّوخلصتّإلىّأنّ الهندس

علىّتشكيلةّمنّالمنتجاتّوالأدواتّالماليةّالتيّتختصّبالكثيرّمنّالمميزاتّوالإيجابياتّلمعالجةّوتجنبّ

ّالأزماتّالمالية.

تناولّّ،لهندسةّالماليةّالإسلاميةّفيّعلاجّالأزمةّالمالية"(ّبعنوان:"ّدورّا2010شوقيّجباريّوفريدّخميلي)ّ-

دورّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّفيّّ،جذورهاّوأسبابها2008ّّالباحثانّفيّهذهّالدراسةّالأزمةّالماليةّالعالميةّ

الهندسةّّ،تأجيجّشرارةّالأزمةّالماليةّالراهنةّإضافةّإلىّالأزمةّالماليةّالعالميةّفيّميزانّالشريعةّالإسلامية

منتجاتّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّتعتبرّطوقّّوخلصتّهذهّالدراسةّإلىّأنّ ّ،الماليةّالإسلاميةّطوقّنجاةّللأزمة

ّنجاةّمنّالأزمةّالماليةّلماّتتمتعّبهّمنّمناعةّأمامّالتقلباتّالإقتصادية.

معالجةّالأزمةّالإقتصاديةّّ(ّبعنوان:"ّدورّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّفي2011عمرّياسينّمحمودّخضيرات)ّ-

وتناولّالمشتقات2008ّّّتناولّالباحثّفيّهذهّالدراسةّالأزمةّالماليةّالعالميةّالمعاصرةّّ،والماليةّالمعاصرة"

الماليةّودورهاّفيّالأزمةّالماليةّالراهنةّوخلصّإلىّهشاشةّالنظامّالرأسماليّووجودّالأخذّبالهندسةّالماليةّ

ّالإسلامية.ّّ

ّ

ّ

ّ

ّ

 

ّ
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 :الهندسة المالية الإسلامية: ولالمبحث الأ   

 على فبالتعرّ  البحثية ورقتنا سنبتدئّلهذا النظري جانبه عرض خلال من يكون موضوع أي لبحث المدخل     

ّالإسلامية. المالية الهندسة

  الهندسة المالية:مفهوم  -أولا

 مالية وأدوات عمليات وتطبيق وتطوير بتصميم المالية الهندسة تعنىّ (Finnerty ): فينرتي تعريف -   

 .المالية للمشكلات ومبدعة قةخلا ّ حلول وتقديم مستحدثة

 المبتكر والتطبيق التطوير المالية الهندسة تضمنتّ:(IAFE)ّالماليين للمهندسين الدولية الجمعية تعريف  -  

 المالية فالهندسةّ،المالية الفرصّ  ولاستغلال المعق دة المالية للمشاكلّ  حلول لإيجاد يةالمال والأدوات المالية ةيللنظر

ّفمصطلح ،المالي التحليل عن تختلف المالية الهندسة أنّ  علما،ّالأدوات ستعملت التي المهنة هي بل ،داةأ ليَست

ّ.1بنية به فيقصد هندسةّمصطلح أما لفهمه الشيء تشتيت يعني تحليل

أدواتّماليةّجديدةّوتطويرّّهاّ:ّالأداةّالتيّتقومّبتصميمالماليةّّعلىّأن ّسبقّيمكنّتعريفّالهندسةّّمنّخلالّما
ّوتطبيقّعملياتّمستحدثةّبهدفّإستغلالّالفرصّوتوفيرّالتمويل.ّوتتضمنّثلاثّأنواعّمنّالعمليات:

ّبتكار؛الا-1

ّتطويرّوتطبيقّعملياتّوأدواتّماليةّحديثة؛ّّ-2

ّتقديمّحلولّللمشكلاتّالمالية.ّ-3

 الهندسة المالية التقليدية: ةنشأ-ثانيا
 -ستريت وول - المالية للأوراق نيويورك بورصة بدأت الماضيّالقرن من الثمانينات مطلع فيّّّّّ

 أسواق منتجات لتطويرّّرول وريتشاد بلاك فيشرّأمثال الواسعة الشهرة ذوي الأكاديميين ببعض الاستعانة

 كلما حيثّ،العلومّفي متقدمة علمية درجات على حائزين كانوا الأكاديميينّهؤلاء أغلب أنّ  إذ المالية، الأوراق

 .بالأكاديميين بهؤلاء الاستعانة زادتّكلما تعقيدًا المطورة المنتجات هذه زادت

 الهندسة وهو وتداولا قبولا أكثر اسمًا الوليدةّالعملية هذه أخذت الماضي القرن من الثمانينات منتصف وفيّّّّ

 تقلب فإنّ  حاضرة، دائمًا المخاطرة كانت وبينما المالية،ّالهندسة نمو في العوامل من العديد ساهمت وقد المالية،

2الأخيرةّالسنوات في محسوسة زيادة زاد الصرف وأسعار أسعارالفائدة
. 

 نشأة ومفهوم الهندسة المالية الإسلامية: -ثالثا

وربماّكانّّ،منذّأنّجاءتّالشريعةّبأحكامهاّالمطهرةمنّحيثّالواقعّفالصناعةّالماليةّالإسلاميةّوجدتّ  

حيثّأرادّأنّيبادلّالتمرّالجيدّبالتمرّالرديءّّ،توجيهّالنبيّصلىّاللهّعليهّوسلمّلبلالّالمازنيّرضيّاللهّعنه

                                                 
1
,المملكةّالعربيةّالسعودية,02ّّ,ّالعدد20المجلدّّالاسلامي، الاقتصاد عبدالعزيز، الملك جامعة مجلة ،"الأسلامية المالية الهندسة "،عبدّالكريمّقندوز  

ّ.10,ّص:2007
,12ّالإسلامي,ّالعددّّ,ّمجلةّالملكّعبدّالعزيز,ّالإقتصاد" إعادة الهندسة المالية لسوق الأوراق المالية في ظل تداعيات الأزمات "نسرينّبنّزواي,2ّّ

ّ .66,ّص:2014المملكةّالعربيةّالسعودية,ّّجوانّ
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فقالّصلىّاللهّعليهّوسلمّ:"لاّتفعلّبعّالجمعّبالدراهمّواشترّبالدراهمّجنيبا"ّإشارةّإلىّأهميةّالبحثّعنّحلولّ

ّلبيّالحاجاتّالإقتصاديةّدونّإخلالّبالأحكامّالشرعية.ت

لايحلّمنّالمعاملاتّّاوإنماّجاءتّبتفصيلّمّ،هذهّالحلولالشريعةّالإسلاميةّلمّتأتّبتفصيلّّلكنّالملاحظّأنّ ّّّ

وعليهّّماعارضّنصاّأوّحكماّشرعياّثابتاّإلاّلالأصلّفيّالمعاملاتّالحلاّفقّمنّالقولّأنّ وهذاّيت ّّ،المالية

وأبقتّدائرةّالمشروعّّ،حجرتّدائرةّالممنوعّ،العكسعلىّماّوإن ّّ،فالشريعةّالإسلاميةّلمّتحجرّدائرةّالإبتكار

ّ.1متاحةّللجهدّالبشريّفيّالإبتكارّوالتجديد

مجموعةّالأنشطةّالتيّتتضمنّعملياتّالتصميمّوالتطويرّتعرف الهندسة المالية الإسلامية على أنها:    

والتنفيذّلكلّمنّالأدواتّوالعملياتّالماليةّالمبتكرةّ،ّبالإضافةّإلىّصياغةّحلولّإبداعيةّلمشاكلّالتمويلّوكلّ

دسةّالهنّنّ هذاّالتعريفّمطابقّلتعريفّالهندسةّالماليةّالتقلديةّّإلاّفيّأ ّ.2ّذلكّفيّإطارّموجهاتّالشرعّالحنيفّ

 الماليةّالإسلاميةّتخضعّلأحكامّالشريعةّالإسلامية.

 مبادئ الهندسة المالية الإسلامية: -رابعا

 يليّفيما ذكرها يمكن الإسلامية، المالية للهندسة خاصة أسس أو مبادئ أربعة يوجد  

 يقوم لمن معروفة السوق يتطلبها التي الحاجات تكون أن بالسوق بالوعي ونقصد :السوق الوعي -

ّلأنّ  فالأطرا جميع بين التراضي تحقيق إلى بالإضافة المالية قاروالأو للأدوات والتطوير بتكاربالا

هؤلاءّّجميع ستفادةا مع قتصاديينالا الأعوان لجميع المختلفة حتياجاتالا تلبية إلى تهدف المالية الهندسة

 ؛الأعوان

ّأو بتكارهاا ميت ّ التي الأدوات تلك تؤديها أن يمكن تيال ّ المعاملات بيان فصاح،بالا والمقصود الإفصاح: -

ّالأدوات تلك ستخداملإ المضاربون أو المتلاعبون منها ينفذ أن يمكن تيال ّ الثغرات لسد وذلك تطويرها

 ّلتزامالا نّ أ إلى الإشارة مع القمار، أو باالرّ  على حايلالت ّ أو أصلا إليها تهدف تكن لم غايات لتحقيق

 صمامّالخصوص بهذا لتشكّ  الإسلامية، المالية للهندسة الشرعية المصداقية ميزة أي الإسلامية بالشريعة

ّ؛ةالإسلامي الشريعة قواعد نضباطا بسبب أمان

ّ؛والتعامل الشراء من تمكن سماليةأر قدرة وجود القدرة أو بالمقدرة ونقصد المقدرة: -

 أن الإسلامية المالية للهندسة الممكن من كان إذا الإسلامية، لتزامّبالشريعةالا هو به والمقصود لتزام:الا -

ّالإسلامية لتزامّبالشريعةالاّفإنّ  والمقدرة، والإفصاح الوعي في التقليدية المالية الهندسة مع تشترك

3لها ميزة هاأن ّ كما ولى،بالأ اخاصّ  أساسا يعتبر
. 

ّ

                                                 
ّ ّ.10,ّص:2004نسخةّمنقحة,ّبيتّالمشورةّللتدريب,ّالكويت,ّ ،"الاسلامي المنهج في نظرات المالية، الهندسة صناعة," ساميّسويلم1ّّ
 ديسمبر الخرطوم , 26 العدد السودان،ّبنك المصرفي،.مجلة ،"الإسلامية المالية للهندسة مدخل الإسلامية النقد سوق أدوات" صالح، الرحمان فتح2ّّ

ّ .01ص:,2002ّ
3
تحقيقّّ,ّورقةّعملّمقدمةّللمؤتمرّالدوليّحول,"ّمقومات"الهندسة المالية الإسلامية ودورها في تحقيق التنمية المستدامةصالحّمفتاح,ّريمةّعمري,"ّ  

 .231ص:2012ّديسمبر04ّو03قتصادّالإسلامي",ّجامعةّقالمة,ّالجزائر,ّيوميّالاّيالتنميةّالمستدامةّف
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 خصائص الهندسة المالية الإسلامية:-خامسا

ومنّّزّعنّالهندسةّالماليةّالتقليديةي ّيّتجعلهاّتتموالت ّّ،الإسلاميةّبالعديدّمنّالخصائصعّالهندسةّالماليةّتتمت ّّّّّّ

ّهذهّالخصائصّنذكرّمايلي:

ترميّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّعلىّإيجادّبدائلّللهندسةّالماليةّالتقليديةّتتوافقّمعّالشريعةّالإسلاميةّ -

ّقتصادّالإسلامي؛هاّتطبيقّللان ّبمعنىّأ

 ؛سلاميةدهاّبمبادئّالشريعةّالانظراّلحدوديتهاّوتقي ّّ،تّالهندسةّالماليةّالإسلاميةبساطةّأدوا -

هاّلديهاّطبيعةّن ّبمعنىّأّ،كلّأداةّمنّأدواتّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّمستقلةّعنّغيرهاّمنّالأدوات -

الأمرّفيّعّحقيقيّوليسّصوريّكماّهوّعهاّهوّتنوّ فتنوّ ّ،زةّعنّغيرهاتعاقديةّوخصائصّتجعلهاّمتمي ّ

ّأدواتّالهندسةّالماليةّالتقليديةّالتيّتقومّعلىّعقدّواحدّهوّالقرض؛

فكلاّالطرفينّيتحملانّالربحّأوّّ،تعتمدّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّعلىّمبدأّالمشاركةّفيّالمخاطر -

بحّفقطّدونّالخسارةّبينماّلاّنجدّذلكّفيّالهندسةّالماليةّالتقليديةّالقائمةّعلىّسعرّالفائدةّأيّتحقيقّالر

ّتحملّالمخاطر؛

لّفيّعملياتّّالهدفّالأساسيّللهندسةّالماليةّالإسلاميةّهوّإدارةّالسيولةّمنّخلالّإستخدامّالأموا -

بينماّهدفّالهندسةّالماليةّالتقليديةّهوّإدارةّّ،هذهّالعمليةّأقلّمخاطرةّنّ ستثمارّلأالتمويلّبدلاّمنّالا

والتحوطّّ،كالتوريقّالمخاطرّمنّخلالّإيجادّأدواتّماليةّجديدةّتؤديّإلىّالربحّالسريعّوأقلّمخاطرة

 .1ستثمار.....إلخالاّ،المضاربة

 :الإسلامية المالية للهندسة الحاجة أسباب -سادسا

 ما وهو ،مضت قرون منذ تطويرهاّتم التي تلك هي الإسلامية المالية الأدوات معظم تعتبر الساعة حد إلىّّّّّ

 العقود وتطوير ابتكار في مفيدة تكون أن يمكن ذلك ومع ،المجتمعاتّتلك وحاجات لتتماشى تطويرها تم أنه يعني

 تعقيدا أكثر أصبحتّالمالية فالأسواق ،فقط العقود بتلك للالتزام سبب يوجد لا هن ّأ خاصة المعاصرة،ّالإسلامية

 فإنّ  المتصاعدة، المنافسة ولمواجهة الأسواق بيئة فيّتحدث التي السريعة التغيرات ولاستغلال تنافسية وأكثر

 الحاجة وتبرزّالإسلامية المالية للمؤسسات بالنسبة الضروريات من أصبحاّوالابتكار المالية الهندسة

 :يلي كما نوردها جوانب عدة من إسلامية مالية حلول عن البحث إلى

 :الإسلامية الشريعة قواعد انضباط -1

 قبول فإنّ  وعليه ،ومحددة منضبطةّلكنها معدودة، كانت وإن بالتبادل، الخاصة الإسلامية الشريعة قواعد إنّ ّّّّّ

 هذا واستيفاء ،القواعد لهذه منافاته بعدم مرهوناً يظل اقتصاديا كفؤةّبصورة الناس احتياجات تلبي التي التعاملات

 وتقدير إدراك الوقتّنفس وفي الشرعية، والمقاصد للقواعد استيعاب إلى بحاجة لكنه عسيرا، لايكون قد الشرط

 للهدف الوصول يمكن حتى والعناية البحث من قدراّيتطلب هذين بين والجمع ،الاقتصادية الناس لاحتياجات

                                                 
1
ورقةّعملّمقدمةّللمؤتمرّالعلميّالدولي,"ّالأزمةّالماليةّّ,"دور الهندسة المالية الإسلامية في علاج الأزمة المالية",شوقيّجباري,ّفريدّخميليّ 

ّ.14,ّص:2010ديسمبر02ّّو01لامي",ّجامعةّالعلومّالإسلاميةّالعالمية,ّعمان,ّالأردن,ّيوميّوالإقتصاديةّالعالميةّالمعاصرةّمنّمنظورّالاقتصادّالإس
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 استيفاءّمع الاقتصادية الاحتياجات تلبي التي الحلول عن للبحث مطلوبة الإسلاميةّالمالية فالهندسة ،المنشود

 .الشرعية القواعد متطلبات

 :المالية المعاملات تطور -2

 من والاحتكار والغش فالربا المرونة،ّأو والتطور الثبات بين تجمع الإسلام في المعاملات أنّ  المعلوم منّّّّّّ

 فمهما مكان، وكل زمان كل في القيامة، يوم إلى حرام وهي قرناً، عشرّأربعة منذ الإسلام حرمها التي الأشياء

 ما تحت يدخل جوهرهّفي دام ما جديدا شكلاًّ أو مستحدثة صورة يحل أن لأحد فليس والأشكال الصورّاختلفت

 سلع ومن التشريع، عصر كنقود ليست اليوم نقود ولكنّيبعثون، يوم إلى حلال والبيع ،وتعالى سبحانه الله حرمه

ّمن يخلو البيع دام وما بيوعهم، في الناس بها يتعامل أشكال واستحدثت قبل، منّالعالم يعرفه لم ما اليوم

 .معين عصر في المسلمون به تعامل شكل عند به يقف أن لأحد فليس المحظور،

 التكييف إلى ينظر وأن والمتطور،ّالثابت بين يميز أن المعاصرة المعاملات فقه يدرس لمن بد لا كان لهذاّّّّّ

 .ذلك أمكن إن البدائل إيجاد ثم ومن ، الشرعي الحكمّبيان يمكن حتى المستحدثة للصور الشرعي

 الحاكمة الأنظمة وتغير واللايقين،ّالمخاطر عوامل وتزايد الحاضر العصر في المالية التعاملات فتطور إذنّّّ

 عن للبحث الحاجة ثمّ  من ويزيد ومتشعبة، معقدة الاقتصادية الاحتياجاتّيجعل مما الاقتصادي، والتبادل للتمويل

ّ.لها ملائمةّحلول

 التقليدية: المالية المؤسسات من المنافسة -3

 التحدي من كبيرا قدرا فرضت درجة إلى ونموها الرأسمالية، المالية المؤسسات وجود هو الثالث، الجانبّّّّّ

 أن ذلك مع يجب بل فحسب، عملية تكون أن يكفي لا المسلمون يقدمها التي فالحلولّ،الإسلامي الاقتصادّعلى

 اقتصادية حلول إيجاد صعوبة الجوانب هذه على ويترتبّ،الرأسمالية الحلول تحققها التي لتلك مكافئة مزاياّتحقق

 الهندسة لتطوير الحاجة برزت هنا ومنّ،المعاصر الاقتصاد في السائدة البدائل منافسة على قادرة إسلامية

.وتأصيلها الإسلامية المالية
1

 

 منتجات الهندسة المالية الإسلامية: -بعاسا
ّويمكنّتقسيمهاّإلى:

ّالصكوك الإسلامية:ّ-1ّّّّّ

ّسمالإسلاميةّعلىّالصكوكّالإسلاميةّإساتّالماليةّأطلقتّالمعاييرّالشرعيةّلهيئةّالمحاسبةّوالمراجعةّللمؤسّ ّّّّ

وثائقّمتساويةّالقيمةّتمثلّحصصاّّ":هان ّبأوعرفتهاّّ،)صكوكّالاستثمار(ّتمييزاّلهاّعنّالأسهمّوسنداتّالقرض

ستثماريّخاصّوذلكّإشائعةّفيّملكيةّأعيانّأوّمنافعّأوّخدماتّأوّفيّملكيةّموجوداتّمشروعّمعينّأوّنشاطّ

ّ."أصدرتّمنّأجلهّستخدامهاّفيمااكتتابّوبدءّدّتحصيلّقيمةّالصكوكّوقفلّبابّالابع

                                                 
1
ّ"الدولي،ّورقةّعملّمقدمةّللمؤتمرّ،"دور الهندسة المالية الإسلامية في معالجة الأزمة الاقتصادية و المالية المعاصرة "،عمرّياسينّمحمدّخضيراتّ 

ّ .16-15,ّصّص:2011فيفري24ّّو23ّالجزائر,ّيوميّّ،ّالمرّكزّالجامعيّغرداية،ّ"الاقتصادّالإسلاميّالواقعّوّالرهاناتّالمستقبلية
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ّتجزئةّرأسّالمالّإلىّحصصّمتساويةستثماريةّتقومّعلىّأداةّإ:"هان ّعّالفقهّالإسلاميّالدوليّبأفهاّمجمّ وعرّ ّّّّ

،ّومسككجلةّبأسككماءّأصككحابهاّوذلكككّبإصككدارّصكككوكّماليككةّبككرأسّالمككالّعلككىّأسككاسّوحككداتّمتسككاويةّالقيمككة

 .1"يتحولّإليهّبنسبةّملكيةّكلّمنهمّفيهعتبارهمّيملكونّحصصاّشائعةّفيّرأسّالمالّوماّاب

 أنواع الصكوك الإسلامية:-2

ّ:مّإصدارهامنّأهمّالصكوكّالإسلاميةّالتيّت ّّّ

وّالموحككدةّالقيمككةّوالتككيّتصككدرّبأسككماءّمالكيهككاّمقابككلّ:"ّالوثككائقّالمحككددةّأهككا:ّوتعككرفّبأن ّصكككوك المقارضككة-أ

ويحصكلّمالكوهكاّّ،ستغلالهّوتحقيقّالربحابقصدّتنفيذّالمشروعّوّ،روعّبعينهموهاّلصاحبّالمشالأموالّالتيّقدّ 

ّ.2"ةّفوائدمحددةّمنّأرباحّالمشروعّولاّتنتجّهذهّ)السندات(ّالصكوكّأي ّعلىّنسبةّ

ولاّتختلفّعنّصكوكّّ،وهيّعبارةّعنّصكوكّإستثماريةّتمثلّملكيةّرأسمالّالمشاركةّصكوك المشاركة:-ب

لّالجهكةّالمنوطكةّوقكدّتشككّ ّ،إلاّفيّتنظيمّالعلاقةّبينّجهةّالإصدارّالراعيةّللصكوكّوحملةّالصكوكّالمقارضة

ومكنّتطبيقكاتّصككوكّالمشكاركةّأنّتشكتركّّ،خاذّالقراراتّالإسكتثماريةت ّجوعّإليهمّفيّإمّالرّ دارةّلجنةّيت ّبهاّالإ

عقاراتّمثلاّتديرهاّجهةّويلّشراءّالدولةّفيهاّأوّشركةّمساهمةّمنّطرفّومالكيّالصكوكّمنّطرفّآخرّلتم

ّ.3منهمكلّعائدّيتمّتوزيعهّعلىّالمالكينّبنسبةّمايملكهّمتخصصةّوذلكّبهدفّتحقيقّ

والسكلعّالمعجلكةّالتسكليمّّ،لّبيعّسكلعةّمؤجلكةّالتسكليمّبكثمنّمعجكلهيّصكوكّتمث ّ صكوك السلم والإستصناع:-ج

ّكّتعتبرّالصكوكّغيرّلذلّ،لاّيزالّفيّذمةّالبائعّ،الذمةّهاّموصوفةّتثبتّفيّن ّلعينيةّلأهيّمنّقبيلّالديونّا

فهككيّمككنّقبيككلّّ،البككائعّأوّالمشككتريّ،فككيّحالككةّإصككدارّالصكككّمككنّقبككلّأحككدّالطككرفينّ،وّالتككداولقابلككةّللبيككعّأ

ّالإستثماراتّالمحتفظةّبهاّحتىّتاريخّالإستحقاق.

بيعّسلعةّمؤجلةّالتسليمّبثمنّمعجلّوالسكلعةّلّإذّتمث ّّ،لماّصكوكّالإستصناعّفهيّفيّحقيقتهاّكصكوكّالسّ أمّ ّّّّ

هّيجوزّتأجيلّثمنهاّوالمبيعّفيّالحالتينّلاّيزالّن ّإلاّأّ،موصوفةّتثبتّفيّالذمةّاهن ّلأّ،هيّمنّقبيلّالديونّالعينية

ّ،فيّذمةّالصانعّوالبائعّبالسلم

البكائعّأوّّ،حكدّالطكرفينإصكدارّالصككّمكنّقبكلّأّوّالتداولّفكيّحالكةتبرّهذهّالصكوكّغيرّقابلةّللبيعّألذلكّتعّّّّ

ّ.4المشتري

الكذيّيسكتعملّلشكراءّسكلعةّّ،تعتبكرّوثكائقّتمثكلّحصكةّمعينكةّفكيّرأسّالمكالّالمكتتكبّفيكهّصكوك المرابحة: -د

ّ.5معينةّتصبحّملكاّلحاملّالصك

                                                 
لّةّلمؤتمرّالمصارفّالإسلاميةّاليمنية,ّ"ّالواقعّوتحدياتّالمستقبل",ّناديّرجام",ّورقةّعملّمقدإدارة مخاطر الصكوك الإسلامية أشرفّمحمدّدوابه," 1

ّ .03,ّص:2010مارس21ّو20الأعمالّاليمنيين,ّصنعاء,ّاليمن,ّيوميّ
.180,ّص:2008مؤسسةّالرسالةّناشرون,ّبيروت,ّلبنان,ّ," الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيق", عبدّالكريمّأحمدّقندوزّ 2ّ  
سلامية",ّعّعشرّحول,"ّالمؤسساتّالماليةّالاورقةّعملّمقدمةّللمؤتمرّالرابّ," صكوك الإستثمار الشرعية",وليدّخالدّالشايجي,ّعبدّاللهّيوسفّالحجي3ّّ

ّ .912-911,ّصّص:2005كليةّالشريعةّوالقانون,ّالإماراتّالعربيةّالمتحدة,ّمارسّ
4
الدوليّّعملّمقدمةّللمؤتمرورقةّ",ّدور الأدوات المالية الإسلامية في الرفع من كفاءة سوق الاوراق الماليةبنّزاويّمحمدّالشريف,ّنشتشّفتيحة,"ّ 

ّ.11,ّص:2012مارس14ّّو13",خميسّمليانة,ّالجزائر,ّيوميّ قتصادياتّالدوليةنعكاساتهّعلىّالااقتصادّالإفتراضيّوالا" الخامس,
,13ّّدارية,ّالعدداديةّوأبحاثّإقتصاّ",-دراسة حالة سوق ماليزيا-"الأدوات المستخدمة في سوق الأوراق المالية الإسلاميةمفتاحّصالح,ّسلطانّمونيه,5ّّ

ّ .281,ّّص:2013جامعةّمحمدّخيضر,ّبسكرة,ّالجزائر,ّجوان
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ةّفكيّملكيكةّأعيكانّلّأجكزاءّمتماثلكةّمشكاعصككوكّمتسكاويةّالقيمكةّتمث كّ:"هكان ّفّعلكىّأوتعكرّ  صكوك الإجارة: -ه

ك كّفكيّمعمرةّمرتبطةّبعقودّإجارةّأوّتمثلّعدداّمتماثلاّمنّوحداتّخدمةّموصوفةّتقدمّمنّملتزمهاّلحاملّالص 

ّ.1"فهذهّالصكوكّتمثلّأعيانّمعمرةّأوّملكيةّخدماتّمستقبليةّ،وقتّمستقبلي

ففيّهكذاّالنكوعّّ،شكلهاّوجوهرهاهاداتّعلىّأحكامّالمضاربةّفيّتقومّهذهّالشّ  سلامي:ستثمار الاشهادات الا -و

فاقّعلىّنسكبةّوتقومّالجهةّالمصدرةّبدورّالمضاربّمعّالإت ّّ،يكونّأصحابّالودائعّأوّشهاداتّهمّأربابّالمال

ّةساتّالماليتصدرهاّالمصارفّوالمؤسّ ّ،والمضاربّيخسرّعملهّ،الربحّوتحملّصاحبّالمالّالخسارة

ّأوّمضاعفاتّالعامّوهيّنوعان:ّّ،جلهاّعنّعامولاّيقلّأّ،الإسلامية

ّ.2شهاداتّالإستثمارّالمخصصّوشهاداتّالإستثمارّالعام

فّأحمدّحسنّأحمدّالحسنيّصناديقّالإستثمارّالإسلاميةّبأن ها:ّ"ّعقدّّ:صناديق الإستثمار الإسلامية -3 عر 

كتتبينّفيهّفيّمجموعهمّشركةّمضاربةّبينّإدارةّالصندوقّالتيّتقومّبالعملّفقطّوبينّالمكتتبينّفيهّيمثلّالم

فتتولىّتجميعّحصيلةّّ،المضاربّفيدفعونّمبالغّتقديةّمعينةّإلىّإدارةّالصندوقّالتيّتمثلّدورّ،ربّالمال

وتدفعّللمكتبينّصكوكاّبقيمةّمعينةّتمثلّلكلّمنهمّحصةّشائعةّفيّّ،كتتابّالتيّتمثلّرأسّمالّالمضاربةالا

بطريقةّمباشرةّفيّمشروعاتّحقيقيةّمختلفةّومتنوعةّأوّبطريقةّغيرّستثمارهّاالإدارةّبّرأسّالمالّالذيّتقوم

وزعّالأرباحّالمحققةّحسبّنشرةّوتّ،مباشرةّكبيعّوشراءّأصولّماليةّوأوراقّماليةّكأسهمّالشركاتّالإسلامية

ّوإنّحدثتّخسارةّتقعّعلىّالمكتتبينّبصفتهمّ)ربّالمال(ّمالمّتفرطّ،كتتابّالملتزمّبهاّمنّكلاّالطرفينالا

 .3فإنّفرط تّيقعّالغرمّعليها"ّ،إدارةّالصندوق)المضارب(

ّ،رصناديقّالتأجيّ،الأسهمّالإسلاميةستثمارّالإسلاميةّنذكرّمنها:ّصناديقّوتوجدّعدةّأنواعّلصناديقّالاّّّ

ّصناديقّالسلعّصناديقّالسلم.ّ،صناديقّالمرابحة

 المشتقات المالية الإسلامية:ّ-4

هاّتقدمّأدواتّفعالةّلإدارةّمنّالمشتقاتّالماليةّفيّالنظامّالماليّالإسلاميّفيّأن ّّتبرزّضرورةّالإستفادةّّّّّ

المخاطرّالعامة،ّكماّيمكنّالإستفادةّمنّالتوفيرّالكبيرّفيّتكاليفّالمعاملاتّوفيّالتكاملّمعّالمنظومةّالماليةّ

الأموالّالإسلامية،ّومنّفرصّالتمويلّالمتاحةّفيّسوقّرأسّالمالّّالدولية،ّوالإستفادةّمنّفرصّإستثمار

.4ساتّوكذلكّحكوماتّالدولّالإسلاميةّفيّتنميةّإقتصادياتهالعالميّوالذيّتحتاجّإليهّالشركاتّوالمؤسّ   

نّأوّعقدّخيارّالبيعّهوّإلتزامّأوّضماّعقدّخيارّالشراءّوبيعّالعربونوتنقسمّالمشتقاتّالماليةّالإسلاميةّإلى:ّّ

العقودّالآجلةّ)فيّإطارّعقدّالسلم(.ّ،عقودّالمستقبلياتّ)فيّإطارّعقدّالإستصناع(ّ،كفالة  

                                                 

.181مرجعّسبقّذكره,ّص:" الهندسة المالية بين النظرية والتطبيق", عبدّالكريمّأحمدّقندوز,ّ 1  
2002ّدارّالفكر,ّدمشق,ّسوريا,ّالطبعةّالأولى,ّّ",-دراسة تحليلية نقدية-," بورصة الأوراق المالية من منظور إسلاميشعبانّمحمدّإسلامّالبرواري2ّ

ّ.161ص:
,1999ّمؤسسةّشبابّالجامعةّللنشر,ّالإسكندرية,ّمصر,ّّ" صناديق الإستثمار دراسة وتحليل من منظور الإقتصاد الإسلامي",أحمدّحسنّأحمدّحسني,3ّّ

.21ص:  
الأزمةّ"الدوليّالثاني,ّّورقةّعملّمقدمةّللمؤتمرّالمنتجات المالية الإسلامية""الأزمة المالية وإستراتيجيات تطوير عبدّالكريمّقندوز,ّأحمدّمداني,4ّ

6ّو5الجزائر,ّيوميّّالماليةّالراهنةّوّالبدائلّالماليةّوّالمصرفيةّالنموذجّالمصرفيّالإسلاميّنموذجا",ّالمركـزّالجامعـيّبخميـسّمليانـةّ)عينّالدفلـة(,
.09,ّصّص:2009مايّ   
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المفهومّالإسلاميّلكلمةّالتوريقّهو"ّتحويلّأموالّمنقولةّأوّغيرّمنقولةّمحددةّإلىّأداةّالتوريق الإسلامي:  -5

ونّهذاّيسمّ ّوقدّكانّالمسلمونّّ،محددةّمفصولةّالذمةّومحددةّالمدةّذاتّعائدّمعينّولهاّوصفّماليةّمحددّ 

ّ.1يةالنوعّ)بالموارقة(ّوهيّإستعمالّالصكوكّمقابلّالدراهمّالفضّ 

 المؤشرات الإسلامية: -6

لكنّالتعاملّبالمؤشرّبشكلهّالحاليّّ،يعطيّداوّجونزّلأسواقّالمال،ّمثالاًّرائعاًّلهندسةّماليةّمتقدمة      

تّمؤشراتّداوّجونزّأحيثّأنشّ،يةّالإسلاميةّأعطتّبديلاًّمناسباصورةّمنّصورّالقمارّلكنّالهندسةّالمال

ميّوأنّهذهّالمؤشراتّتسيرّللسوقّالإسلاميّللأشخاصّالراغبينّفيّالاستثمارّوفقاًّلموجهاتّالاقتصادّالإسلا

وبالتاليّفهيّتتيحّللمستثمرينّالإسلاميينّّ،ّعةّالإسلاميةّفيّكلّإنحاءّالعالمالأسهمّالخاضعةّللشريّىعليّخط

 أدواتّشاملةّمبنيةّعليّمنظورّاستثماريّعالميّحقيقي.

هّيخدمّالقطاعاتّالأخرىّأن ّميةّفيّوتبدوّأهميةّهذاّالمؤشرّالإسلاميّوغيرهّمنّالمؤشراتّالماليةّالإسلاّّّّّ

فيّأسواقّالمالّالإسلامية؛ّفعلىّسبيلّالمثالّكانتّهناكّمشكلةّعندّتقييمّالصناديقّالإسلامية،ّتتمثلّفيّلجوءّ

يديرونهاّإلىّاستعمالّمعاييرّقياسّمشتقةّمنّمؤشراتّّمنّّ (FTSE) ّّ، (S&P)ّ،ّوداوّجونز،MSCXّ

ّوورلدّإندكس World Index الخاصّبهم،ّوبالتاليّيتسببّهذاّفيّعدمّوجودّنمطّموحدّّلقياسّالأداءّالداخليّ

خدمّالأغراضّالماليةّللصناديقّوأساسّسليمّوموضوعي؛ّلذلكّفاستخدامّهذاّالمؤشرّالماليّالإسلاميّي

ستثمارية،ّويتماشىّمعّمبادئّالشريعة.الا  

متهاّإجماليّقيصندوق،ّيبلغ100ّّأصبحّعددّصناديقّالاستثمارّبمؤشرّداوّجونزّالإسلاميّيصلّإلىّ -

ألفّشركةّعلى28ّّالمؤشرّالآنّتستخدمهّحواليّّوالجديرّبالذكرّأنّ ّ،مليارّدولار40ّالماليةّنحوّ

دولةّعلىّمستوى48ّّأداءّالأسواقّالماليةّالإسلاميةّوالعالمية،ّويستخدمّفيّّمستوىّالعالمّلتعرفّبه

العالم.كماّيؤديّوجودّالمؤشرّإلىّاجتذابّجزءّمنّالأموالّالعربيةّالمستثمرةّفيّالخارج؛ّليتمّاستثمارهاّ

منّفيّالشركاتّالتيّتدرجّضّستثمارية،ّأوّمنّخلالّالمشاركةاخلّالمنطقةّالعربيةّبشكلّصناديقّدا

 ر؛المؤش

نترنت؛ّإذّسيكونّبمثابةّالحلّالأمثلّلاستثمارّالماليّالإسلاميّعبرّالايعطيّالمؤشرّأيضاًّميزةّلنظامّا -

ؤشرّسوفّينشطّمنّوجودّمّللمؤسساتّالماليةّوالبنوكّالإسلامية؛ّحيثّسيجعلّلهاّميزةّتنافسية؛ّلأنّ 

نيةّالاستجابةّللطلباتّالمتزايدةّلعملائهاّعلىّإذّسيتيحّالنظامّالجديدّلهذهّالمؤسساتّإمكا،تلكّالاستثمارات

الاستثماراتّالماليةّالإسلامية،ّوذلكّمنّخلالّماّيقدمهّالنظامّمنّفرصةّكبيرةّللدخولّإلىّكبرياتّ

 ؛اتهاّالاستثماريةّلقاعدةّعملائهاأسواقّالمالّالعالمية،ّوتقديمّخدم

سيولةّومقاومةّللركود،ّوتتمتعّبالحمايةّضدّيمكنّالمؤشرّالمستثمرّالإسلاميّمنّتكوينّمحفظةّتتمتعّبال -

نّتوفيرّعائداتّمجزيةّ  ّ؛فيّالسوقّمقابلّرسومّإدارةّمخفضةالتضخم،ّبينماّتؤم 
                                                 

لمؤتمرّالدولي,"ّالأزمةّالماليةّوالإقتصاديةّلّورقةّعملّمقدمة",ّدور الهندسة المالية الإسلامية في معالجة الأزمات الماليةحنيطي,"هناءّمحمدّهلالّال1ّ
ّ .10,ّص:2010ديسمبر02ّّو01العالميةّالمعاصرةّمنّمنظورّالإقتصادّالإسلامي",ّجامعةّالعلومّالإسلاميةّالعالمية,ّعمان,ّالأردن,ّيوميّ
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 المؤشرّمصممّبحيثّيلبيّمتطلباتّالأدواتّالاستثمارية،ّمثلّصناديقّالاستثمار. -

 المالي الإسلامي:النظام  التقلبات الإقتصادية والمخاطر التي يتعرض لهاالمبحث الثاني:   

تختلفّالمخاطرّالتيّيتعرضّلهاّالنظكامّالمكاليّالإسكلاميّعكنّالمخكاطرّالتكيّيتعكرضّلهكاّالنظكامّالمكاليّّ

ّالتقليديّفهناكّمخاطرّتتعلقّبطبيعةّعملّالمؤسساتّالماليةّالإسلاميةّومخاطرّتتعلقّبصيغّالتمويلّالإسلامي

 الإسلامية:في الشريعة والتقلبات الإقتصادية الخطر -أولا  

الخطكرّغيكرّمرغكوبّفكيّالشكريعةّّنّ فمنّالواضحّحينئكذّأّ،وقوعّالخسارةحتمالّهّااّالخطرّبأن ّفنإذاّعرّ ّ- 

بلّّ،وهوّينافيّمقاصدّالشريعةّالإسلاميةّمنّحفظّالمالّوتنميتهّ،هّتعريضّللمالّللتلفّوالضياعلأن ّّ،الإسلامية

ّ.1مقصودّللعقلاءّ،وهوّمنّأبرزّصورّحفظّالمالّ،الضمانّحّالقرافيّرحمهّاللهّأنّ قدّصرّ 

حكمةّالقرآنّالككريمّفكيّالجمكعّبكينّتحكريمّالربكاّوبكينّإنظكارّالمعسكرّفكيّسكياقّّإنّ التقلباتّالإقتصادية:ّّ-ّّّّّّّ

ّواحدّيتجلىّجانبّمنهاّفيّضوءّالتقلباتّالاقتصاديةّالتيّنشهدّاليومّواحدةّمنّأبرزّصورها.ّ

ومككنّأهككمّّ،هبككوطّوالانكمككا تمككرّإجمككالاًّبمككرحلتين:ّمرحلككةّالصككعودّوالنمككو،ّومرحلككةّالفالككدوراتّالاقتصككاديةّ

اّيؤديّإلىّمبالغكةّعواملّالكارثةّالماليةّهوّالصعودّغيرّالمنضبطّالذيّيصاحبهّالإفراطّفيّتسهيلّالائتمان،ّم

أسكعارهاّومكنّثكمّّهكذاّبكدورهّيشكجعّعلكىّالاسكتدانةّبكرهنّهكذهّالأصكول،ّمكاّيزيكدّمكنّارتفكاعّ،فيّقيمّالأصول

جكدّرّقابلةّللاستمرار،ّفإذاّوغي(bubble)الاسترسالّفيّتسهيلّالائتمان،ّوهكذا،ّلتصبحّالسوقّفيّحالةّفقاعةّ

أيّسببّيؤديّإلىّتراجعّقيمّالأصول،ّاضطرّالمدينونّإلىّبيعّبعضّهذهّالأصكولّلزيكادةّقيمكةّالكرهن،ّولككنّ

ى،ّماّيتطلبّالمزيدّمنّالبيعّلتغطيةّقيمةّالكرهن،ّوهككذاّبيعّالأصولّمنّشأنهّأنّيخفضّمنّأسعارهاّمرةّأخر

ّ.2حتىّتنهارّالسوقّوتتحققّالكارثة

 المخاطر في النظام المالي الإسلامي:-ثانيا 

ّويمكنّتقسيمهاّإلى:

 الإسلامية: المالية المؤسسات عمل بطبيعة تختص مخاطر -1

 :تشملّوهي التقليدية، المالية المؤسسات بقية مع الإسلامية المالية المؤسسات فيها تشترك المخاطر وهذه

 :الائتمان مخاطر-أ

 الأطراف أحد على يكون عندما تنشأ مدفوعات أو تسوية مخاطر صورة في الائتمان مخاطر تكونّّّّّ

 المرابحة بيعّفي مثلاًّ) أصولاًّ يسلم أن عليه أو ( الإستصناع أو لمسّ ال عقد حالة في مثلاًّّ، نقودًا يدفع أن الصفقة

 الأرباح في المشاركة صيغّحالة وفي ،محتملة لخسارة يعرضه مما نقود أو أصول من يقابلها ما يتسلم أن قبل

 حلول عند المصرف نصيب بسداد الشريكّقيام عدم صورة في الائتمان مخاطر تأتي والمشاركة المضاربة مثل

 الأرباح عن الكافية المعلومات المصارف لدى يكون لا عندماّالمعلومات تباين نتيجة المشكلة هذه تنشأ وقد ،أجله

                                                 
ّ،2008ّ,جدةّ،ّالمملكةّالعربيةّالسعوديةّ-البنكّالإسلاميّللتنميةّ،ّالمعهدّالإسلاميّللبحوثّوالتدريبّّ " التحوط في التمويل الإسلامي",ساميّالسويلم,1ّ ّ

ّ .62ص:
،ّفيّالموقع0855ّ،09/11/2008ّالعددّالاقتصاديةّالإلكترونية،ّالسعودية،ّّةحيفص " التقلبات الاقتصادية في النظام الإسلامي",ساميّالسويلم,2ّّّ

ّ.1.45ّ05/07/2016تاريخّالتصفحّ   http://www.aleqt.com/2008/11/09/article_162545.htmlالإلكتروني:ّ

http://www.aleqt.com/2008/11/09/article_162545.html
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 عقود هيالمرابحةّ عقود أنّ  وبماّالمضاربة /المشاركة أساس على تمويلهاّجاء التي الأعمال لمنشآت الحقيقية

 أداؤه تعثر والذي التمويل من المستفيد وهو الآخر الطرف مخاطر صورة في الائتمانيةّالمخاطر تنشأ متاجرة،

 .به خاصة وليست عامة خارجية عوامل بسبب ربما تجارته في

 :المرجعي السعر مخاطر  -ب

 هاأن ّ طالماّالفائدة سعر فيالتغيراتّ عن الناشئة السوق لمخاطر تتعرض لا الإسلامية المصارف أنّ  يبدو قدّّّّّّ

ّالمالية المؤسسات إيراداتّفي المخاطر بعض تحدث الفائدة سعر فيالتغيراتّ لكن الفائدة، بسعر تتعامل لا

 المرابحة عقد ففيّّ،المختلفةّالمالية أدواتها أسعار لتحديد مرجعياًّ سعرا تستخدم ّالمالية فالمؤسسات ،الإسلامية

 وطبيعةّ،رليب مؤشر العادة في وهوّالمرجعي، السعر إلى المخاطرة هامش بإضافة الربح هامش يتحدد مثلا

 .العقد فترة طوال واحدةّمرة الربح هامش يتحدد أن تقتضي الثابت الدخل ذات الأصول

ّّالثابت الدخلّذات العقود هذه في الربح هامش تغيير بالإمكان يكون فلن المرجعي، السعر تغير إنّ  ذلك، وعلى

ّ.المصرفية السوق في الفائدةّسعر تحركات من الناشئة المخاطر تواجه الإسلامية المصارف فإنّ  هذا، ولأجل

 :السيولة مخاطر -ج

 ببيعّأوبالاقتراضّ إما معقولة بتكلفة نقدية على الحصول صعوباتمنّ نتيجة السيولة مخاطرتحدثّّّّّ

 معلوم هو وكماّ،الإسلامية للمصارف ومهمة حرجة المصدرين هذين من تنشأ التي السيولة ومخاطر ،الأصول

 تقترض أن تستطيع لا الإسلامية المصارفّفإنّ  ولذلك الإسلامية، الشريعة في تجوز لا بفوائد القروض فإنّ 

 بقيمتها إلا الديون ببيع الإسلامية الشريعة تسمح لا لذلك،ّضافةإو ،الحاجة عند السيولة متطلبات لمقابلة أموالاًّ

.الدين على تقوم أصول ببيع مالية موارد جلب خيار الإسلاميةّللمصارف يتوفر فلا ولهذا ،الاسمية
1ّ

 :القانونية والمخاطر التشغيل مخاطر -د

 للقيام كافياًّتدريباّّوالمدربة الكافية البشرية الموارد الإسلامي للمصرف تتوافر لا عندما التشغيل مخاطر تنشأّّّّ

 تواجه مخاطر هنالك فإنّ  الإسلامية، المالية العقود طبيعة في اختلافاًّ هناك أنّ  وبماّالإسلامية المالية بالعمليات

 .وتنفيذها العقود هذه توثيق جانب في الإسلامية المصارف

رت فقد المتعددة، المالية الأدوات لعقود موحدة نمطية صور تتوف ر لا هأن ّ بما وكذلكّّ  الإسلاميةّالمصارف طو 

 العقود وجود عدمّإنّ  ثم ،الراهنة احتياجاتها ووفق المحلية، والقوانين الشرعية للتعاليم فهمها وفق العقود هذه

 الطرف جانب من العقود بتنفيذّالمرتبطة القضايا في تقرر التي القضائية النظم توفر عدم إلى إضافةًّ الموحدة

 .الإسلاميةّالتعاقدية بالاتفاقيات الصلة ذات القانونية المخاطر من تزيد الآخر،

 :الثقة ومخاطر السحب مخاطر -ه

 .عللودائّالحقيقية القيمة من التأكد عدم حالة إلى والاستثمار الادخار ودائع على المتغير العائد نظام يقودّّّّ

 العامل يكون ربماّالمنخفض العائد معدلجراءّ الخسارة مخاطر تخفيض بمعنى الأصول قيمة على فالمحافظة

                                                 
،ّالمعهدّالإسلاميّللبحوثّو5ّ"،ّورقةّمناسباتّرقمّاعة المـالية الإسـلاميةإدارة المخـاطر: تحليل قضايا في الصنـطارقّاللهّخان،ّأحمدّحبيب،ّ"1

ّ .64،ّص:2003ّالتدريب،ّالبنكّالإسلاميّللتنمية،ّجدة،ّالمملكةّالعربيةّالسعودية،ّ
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 إلى يؤدي ذلك فإنّ  المصرف،ّنظر وجهة ومن ،ودائعهم أرصدة بسحبهم الخاصة العملاء قرارات في المهم

 معدل يؤدي قد كما الأخرى، المالية بالمؤسساتّمقارناًّ المنخفض العائد معد لوراءهاّ يكون التي السحب مخاطر

 حيث الثقة، مخاطر إلى يؤدي قد المصرفية، السوق في العائدّبمتوسط مقارناًّ الإسلامي للمصرف منخفض عائد

 .الإسلامي المصرف جانب من التقصير أو التعدي المنخفض العائد مردّأنّ  والمستثمرون المودعون يظن ربما

 تؤدي وبالتالي معها المتعاملين وبين بينها التي العقود الإسلامية المصارف تخرق بأنّ ّالثقة مخاطر تحدث وقد

 .الودائع سحب إلى

 :المنقول التجاري الخطر -و

ّتقوم عندما ذلك ويحدثّالمساهمين إلى الودائع مخاطر تحويل يحدثّعند المخاطر من النوع هذاّوّّّّّ

 أرباحّمن الودائع عائدات بدعم المصرفية، السوق في التجارية المنافسة وبسبب ،الإسلامية المصارف

 والخطر ،عليها المنخفضةّالعوائد نتيجة أموالهم سحب إلى المودعين لجوء من تقلل أو تمنع أن لأجل المساهمين

 عن الإسلامية الشريعة ضوابط وفقّيعمل هأن ّ رغمّالإسلامي المصرف يعجز قد هأن ّ يعني المنقول التجاري

 مرة الدافع يتوفر قد وهنا ،المنافسة التقليدية أوّالإسلامية بالمصارف مقارناًّ الودائع على منافس عائد إعطاء

 بعض عن يتخل وا أن إلى الإسلامي المصرف مالكو يحتاجّذلك ولمنع ،أموالهم سحب المودعون يقرر لكي أخرى

ّ.الاستثمار حساباتّفي المودعين لصالح أسهمهم أرباح

 :الإسلامية التمويل صيغ بها تختص التي المخاطر -لثاثا

 بالمرابحة: التمويل -1

 هفإن ّ وتوحيده العقد تنميط أمكن وإن استخداماً، الإسلامية المالية العقود أكثر هو المرابحة عقد إنّ ّّّّّّّ

 التي المخاطرّفإنّ  عامة وبصفة ،الفائدة على القائم التقليدي التمويل مخاطر من قريبةًّ مخاطره تكون أن يمكن

يغة أنّ  في تتمث ل التمويلية الصيغة هذه تعترض دة الص   علماء لجميع شرعاًّ مقبولةّتكون لا قد المرابحة لعقد الموح 

ّ.الشريعة

 :بالسلم التمويل -2

 يلي وفيما ،العقد في الآخر الطرف مصدرهما لمالسّ  عقد في المخاطر من نوعان الأقل على هنالكّّّّّ

ّ:المخاطر لهذه مختصر تحليل

 تسليم إلى تماماً، تسليمه عدم أو حينه في فيه المُسلمَ تسليم عدم من الآخر الطرف مخاطر تفاوتتّ -

 مخاطر فإنّ ّ،الزراعية المنتجات بيع على يقوم الس لم عقد أنّ  وبما ،الس لم عقد في عليه اتفق عما مختلفة نوعية

 ؛للزبون المالية بالملاءة صلة لها ليس عوامل بسبب تكون قد الآخر الط رف

 سلع بتسليم ينتهي طرفين بين اتفاق فهي خارجها، أو المنظ مة الأسواق في الس لم عقود تداول يتم لا -

 على تقع ومخاطرأسعار إضافية تكلفة هناك تكون وبذلك تخزين إلى تحتاج الس لع وهذه ،ملكيتها تحويل و عينية

 .الس لم عقد بموجب السلعة هذه يملك الذي المصرف
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 :اإستصناع التمويل -3

 الخاصةّالمخاطر من لعدد ماله رأس يعرض هفإن ّ الإستصناع، عقد وفق التمويل المصرف يقد م عندماّّّّّ

 :الآتي تشمل وهذه الآخر، بالط رف

 إستصناعاًّ المباعةّالس لع بتسليم والخاصة المصارف تواجهها التي ستصناعالإ عقد في الآخر الط رف مخاطرّ -

 غير رديئة سلعة هاأن ّ أو موعدها فيّالسلعة تسليم في الآخر الطرف يفشل أن يمكن حيث السلم، عقد مخاطر تشبه

 المتوقع من ذلك،ّولأجل (الآخر الطرف)ّالزبون سيطرةّتحت تكون الإستصناع حالة في العقد موضع السلعة أنّ 

 ؛سلال عقد في الزبون بمخاطرّمقارنةًّ بكثير خطورة أقل الإستصناع الآخرفي الطرف مخاطر تكون أن

 الموعد في بالكاملّالسداد في فشله بمعنى عامة، طبيعة ذات المشتري جانب من السداد عن العجز مخاطرّ -

 ؛المصرف مع عليه المتفق

 :مضاربة -مشاركة التمويل -4

 :التالية للأسباب والمضاربة المشاركة صيغ في المتوقعة المخاطر تزيد عامة بصفةّّّّّ

 جزءاًّ أن يناأر و ستثمارها،لا مضاربة عامل باعتباره الأموال يتلقى الإسلامي المصرف كان إذاّ -

 عقد رتهاستثما في إليها يلجأ التي العقود من فإن ،والشراء بالبيع التجارة في يسُتثمر الأموال هذه من

 .المضاربة عامل يكونّالمشارك والعميل المال، سأر صاحب يصبح أنه الحالة هذه في  يعني هذا المضاربة

 الكفيلة الوسائل اتخاذ من بد لا كانّولذلك الأخلاقية، المخاطرة تكمن فهنا أمين وكيل المضاربة عامل أن وحيث

 ؛المضاربة مخاطرة بتقليل

 ؛الأخلاقي الخطر احتمالات وجود مع الضمان مطلب وجود عدم -

 ؛للزبائن الخاطئ الانتقاءّ -

 ؛وتقنياته المشروعات تقييم مجال في الإسلامية المالية المؤسسات كفاءة ضعف بسببّ -

ع لا جميعها الرقابيةّوالأطر ،والمراجعة المحاسبة ونظم الضريبية المعاملة مثل المؤسسية الترتيبات إنّ  ثم -  تشج 

يغ هذه استخدام في التوسع  .1 الإسلامية المالية المؤسسات قبل من الص 

ّ      الهندسة المالية الإسلامية في إستقرار النظام المالي الإسلامي: أهمية المبحث الثالث:

ّقدرة الإسلاميةّحكامّالشريعةّدواتهاّومنتجاتهاّالمستحدثةّوفقّأأبانتّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّمنّخلالّأّّّّ

 ابتكار علىّمواجهةّالتحدياتّالإقتصاديةّالعالميةّّوالمساهمةّفيّإستقرارّالنظامّالماليّالإسلاميّمنّخلالّ

ّ.المختلفةالإسلاميةّ المالية والمؤسساتّوالمصارف الشركات تواجه التي المالية للمشاكل مبدعة خلاقة حلول

 التقلبات الإقتصادية:الهندسة المالية الإسلامية في مواجهة أدوات دور  -أولا

فإذاّكانّنموّالمديونيةّلاّيقابلهّحصولّنموّموازّّ،تحدثّالكارثةّالماليةّنتيجةّاختلالّعلاقةّالمديونيةّبالثروةّّّّ

وفيّّ،لثروةّومنّثمّالانهيارفذلكّيمثلّناقوسّالخطرّلأنهّسيؤديّإلىّتفاقمّالديونّعلىّحسابّاّلهّفيّالثروة
                                                 

بحثّمقدمّللملتقىّالدوليّالرابع,"ّالتحوطّوإدارةّالمخاطرّفيّ ,," إدارة المخاطر بالصناعة المالية الإسلامية مدخل الهندسة المالية"بنّعليّبلعزوز1ّ
ّّ .09-06,ّالخرطوم,ّالسودان,ّصّص:2012ّأفريل05ّّو04ّّالمؤسساتّالماليةّالإسلامية",ّيوميّ
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ومنّهناّتبرزّّ،نّالذيّليسّلهّمقابلّمنّالثروةّالربا)ّزيادةّلاّيقابلهاّعوض(صطلاحّالفقهيّيمثلّالديالا

ولذلكّكانّمنّحكمةّاللهّومنّرحمتهّّ،قتصاديصاديّفهوّيهددّإستقرارّالنظامّالاخطورةّالرباّعلىّالنظامّالإقت

آمنواّلاتأكلواّالرباّأضعافاّبالعبادّتحريمّالرباّفيّالعديدّمنّالآياتّالدالةّعلىّذلكّلقولهّتعالى"ّياّأيهاّالذينّ

ومنّخلالّماسبقّفإنّأولّمؤشرّيحميّالنظامّّ،(130الآيةّّ،)آلّعمرانّ،مضاعفةّواتقواّاللهّلعلكمّترحمون"

هاّويبررّذلكّدورّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّإذّأن ّّ،الإقتصاديّمنّالخطرّوالتقلباتّالإقتصاديةّهوّاجتنابّالربا

ّومنّثمّإمكانيةّاحتواءّالتقلباتّالإقتصادية.ّتقومّعلىّمبدأّتحريمّالربا

بلّوالتمويلّالإسلاميةّاليةّإسلاميّتقومّعليهّالهندسةّالمّدلتناّأيضاّالشريعةّالإسلاميةّعلىّمبدأّآخرّّّّّ

وبإجماعّالعلماءّفهوّّ،نظارّالمعسردأّاهوّمبدأّيعبرّعنّالتكافلّالإجتماعيّبينّالبشرّوهوّمبّّالإسلاميّجميعا

ّ،يةالآّ،اجبةّوليستّمستحبةّلذلكّقالىّاللهّتعالى"ّوإنّكانّذوّعسرةّفنظرةّإلىّميسرة"ّ)البقرةفريضةّو

ّحتواءّالتقلباتّالإقتصاديةّمنّخلالّمايلي:ويساهمّهذاّالمبدأّفيّاّ،(280

ّنّعجزّعنّالسدادّفلهّذلكّالحق؛ضرورةّتوفيرّالسكنّللمدينّحتىّوإّتدعواّالشريعةّالإسلاميةّإلىّ-

لينفعّالمدينّبالإمهالّوينفعّالدائنّمنّّ،نظارهبلّيجبّاّ،لذيّثبتّعجزهّعنّالسداديباعّمسكنّالمدينّالاّّ-

ّنهيار؛مماّيقللّاحتمالاتّالإفلاسّوالاّ،بقيمةّأصولهّمتماسكةّخلالّإحتفاظه

ّسترباحّمنّالمعسر.هّلاّيستطيعّالامسبقاّأن ّئتمانّإذاّعلمّيكونّالدائنّأكثرّحذراّفيّمنحّالاّ-

فلاّّ،فيّمرحلةّالرواجّفإنّإلغاءّالفائدةّالربويةّيعملّعلىّضبطّالتوسعّفيّالائتمانّهن ّخيراّيمكنّالقولّأوأّّّ

انظارّالمعسرّسوفّيقللّمنّمعدلّتراجعّّوفيّمرحلةّالرواجّفإنّ ّ،قتصادفقاعةّتهددّالاّتتحولّالسوقّعلى

مبدأينّالإسلاميينّسوفّوالجمعّبينّهذينّالّ،نهيارتجنبّالسوقّالإنزلاقّفيّحالةّالاّأسعارّالأصولّوبالتالي

ّ.1حتواءّالتقلباتّالإقتصاديةّدونّمنعّالسوقّمنّتأديةّوظائفهاّالأساسيةيعملّعلىّا

النظام المالي الإسلامي والتحوط التي تعترض مخاطر الدور الهندسة المالية الإسلامية في مواجهة  -ثانيا

 منها:

تعملّأدواتّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّعلىّمواجهةّالمخاطرّالتيّتعترضّعملّالنظامّالماليّالإسلاميّبلّّّّ

ّ.وتفعيلهّهوتقومّبالتحوطّمنهاّمماّيؤديّإلىّإستقرارّهذاّالنظامّوبماّيضمنّتطوير

 :ام عقود مسماة في الفقه الإسلاميإدارة المخاطر و التحوط منها باستخد -1

ّوّذلكّبشراءّجـميعّالاحتياجاتّالمستقبليةّحالاًّوّدفعّقيمتهاّنقداًّوّاستلامهاّوّتخزينها.ّ :حالالبيع ال -أ

 ه:إنّهذهّالطريقةّقدّلاّتكونّممكنةّأوّتكونّممكنةّبتكلفةّمرتفعةّوّذلكّلأن ّ

 ؛حالاًّوّخاصةّالمنتجاتّالموسميةّقدّلاّتتوفرّجميعّالاحتياجاتّّ-

 ؛الاحتياجاتّحالاًّّقدّلاّتتوفرّالسيولةّلشراءّ-

                                                 
.19-18ص:ّصّمرجعّسبقّذكره,ّ ,شوقيّجباري,ّفريدّخميليّ 1ّ  



 

17 

 

هناكّتكاليفّإضافيةّيتحملهاّالمشتريّمثلّتكلفةّالتخزينّللسلعّوّتكلفةّالفرصةّالبديلةّلثمنّالسلعةّ

ّ.1المخزنةّالتيّسوفّلنّيحتاجهاّإلاّفيّالمستقبل

لمّ :بيع السلم -ب التحوطّوّهناّيتمّشراءّاحتياجاتهّالمستقبليةّوّلكنّبثمنّحال،ّوّبالتاليّيحققّبيعّالس 

ّالمطلوبّبتثبيتّثمنّالشراءّالمستقبلي،ّوّلكنّفقطّلمنّيستطيعّأنّيقومّبسدّحاجةّالبائعّللتمويل.

  :اطر بالمؤسسات المالية الإسلاميةالهندسة المالية الإسلامية في التحوط و إدارة المخ استخدام -2

قضـايـاّالتيّتثيرّخلافـاتّيعتبرّبيعّدينّالسـلمّقبلّقبضهّمنّالّ:)أو التوريق الإسلامي(ّبيع دين السلم -أ     

فقدّأجازهّالإمامّمـالكّرحمهّاللهّإذاّكانّمنّغيرّالطعام،ّوّمنعهّسائرّالأئمة.ّقدّيتبنىّالبعضّرأيّّ،فقهية

تسيـيلّبلّوّمنّالمـمكنّّ،الديـونّالسلعيةّعلىّهذاّالأسـاسالإمامّمـالكّوّيطرحّفكرةّتسييلّ)توريق(ّ

الديـونّالسلعيةّبصـورةّيوافـقّعليهاّجميعّالأئمةّ)فالهنـدسةّالمـاليةّالإسـلاميةّكمـاّرأينـاّمنّقبلّتهدفّإلىّ

فيمكنّللدائنّ)حاملّسندّدينّّ،كبيرّبالنسبةّللمنـتجّالابتعـادّقدرّالإمكـانّعنّالخلافّالفقهي(ّدونّفـارق

واصفاتّوّالشـروطّوّيمكنّأنّيضـافّإلىّذلكّاعتبارّالدينّرهناًّالسلم(ّأنّيبيعّسلماًّموازٍّللأول،ّبنفسّالم

للسلمّالموازي.ّفإذاّصحّاعتبارّالسلمّالأولّرهناًّللسلمّالثانيّصارّالدينانّمتقاربينّفيّدرجةّالمخاطرةّوّ

 متماثلينّفيّالخصائصّالأخرى.

هوّصيغةّللحصولّعلىّالسيولة،ّوّهوّأنّيشتريّشخصّالسلعةّّقالتورّ ّ:التورق و إدارة المخاطرّ-ب     

إلىّأجل،ّليبيعهاّوّيأخذّثمنهاّلينتفعّبه،ّوّيتوسعّفيه،ّكأنّيحتاجّإلىّنقود،ّفيذهبّإلىّالتاجرّوّيشتريّمنهّ

عّالبائّوّهوّبيعّجائزّلاّمانعّمنهّلأنّ ّ،(ّعلىّأجل،ّليسدّبهّحاجته150ينّ)(ّبمائةّوخمس100ماّيساويّمائةّ)

وّهوّمثالّلهندسةّماليةّغيرّكفؤة،ّإذّيتحملّّّ،عةّإلىّشخصّآخرّغيرّالبائعّالأولالذيّكانّمشترياًّباعّالسل

ليفّإضافيةّلاّتفيدّالمتورقّالمشتريّتكاليفّالقبضّوّالحيازةّثمّخسارةّالبيعّالفوري،ّوّهيّجميعاًّتكا

وعية،ّوّذلكّصورةّأكثرّكفاءةّوّأكثرّمشرلكنّيوجدّفيّالفقهّالإسلاميّماّيغنيّعنّهذهّالصيغة،ّبّ،بشيء

لمَ لدائنّوّإذاّكانّاّ،مقابلّسلعةّفيّالذمةّمؤجلةّقبضّالمحتـاجّللسيولةّالنقدّمقدماحيثّيّ،منّخلالّعقدّالس 

لمصلحةّالطرفين:ّالبائعّ)الراغبّفيّالسيـولة(ّينتفعّمنّخلالّالحصولّعلىّالنقدّّلمَّمحق قاتاجراَّّكانّالسّ 

ضافية،ّوّالمشتريّ)التاجر(،ّينتفعّمنّخلالّضمانّحصولهّعلىّسلعةّتدخلّفيّنطاقّدونّإجراءاتّإ

وّإذاّكانّالمشتريّممولاً،ّفيمكنهّّ،ضّالسيولةّلديهّفيّمجالّالائتمانتجارته،ّبذلكّيمكنّللتاجرّتوظيفّفائ

ماً،ّثمّبعدّقبضهاّسلفيشتريّالسلعةّّ،لكّتكتملّالدورةّالتجاريةّللممولاستخدامّالسلعةّفيّالبيعّالآجل،ّوّبذ

وّهذاّسيعطيّالممولّفرصةّأفضلّلتنويعّمحفـظتهّالاستثمـارية،ّفبدلاًّمنّأنّتكونّجميعهاّّ،يبيعهاّبالأجل

وّالتنويعّكماّهوّمعلومّمنّأفضلّالطرقّلتحييدّالمخـاطرة.ّّ،ونّبعضهاّنقديـاًّوّبعضهاّسلعياًّديوناًّنقدية،ّيك

لمّوّّلكنهّيمث لّربحاجرة،ّكانّذلكّخسـارةّفيّديونّالنقد،ّوّفإذاّارتفعتّأسعارّالسلعةّمحلّالمتا فيّديونّالس 

                                                 
1
"،ّمجلةّالاقتصادّالإسلامي،ّجامعةّالملكّعبدّالعزيز،ّجدة،ّمية لإدارة المخاطر التجاريةنحو مشتقات مالية إسلاعبدّالرحيمّعبدّالحميدّالساعاتي،ّ"ّ 

ّ .68-67ّص:ّ،ّص11ّ،1999المملكةّالعربيةّالسعودية،ّالمجلدّ
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عاتّالسوقّيمكنّللممولّأنّتوقوّبناءًّعلىّّ،ةّهيّتخفيضّالمخاطرةّبدرجةّعاليةلفالمحصّ ّ،العكسّبالعكس

عّمحفظتهّبينّالسّ   لمّوّالبيعّالآجلّبماّيحققّأفضلّعائدّبأقلّمخاطرة.يوزِّ

وّيقترحّبهذاّّ:السداد أو المماطلة في الدفع في عقود المرابحة للآمر بالشراءطر عدم اإدارة مخ-ج

ّأحمدّبنّعليّالسالوسّالحلّالتالي:ّالدكتورالخصوصّ

هذاّالمدينّفيّشركةّّعندّعجزّالمدينّ)المشتري(ّعنّالدفع،ّوّعلمّالمصرفّبهذا،ّيمكنهّآنّيدخلّمع -

 ؛بقيمةّالدين

نسبةّالربح،ّبحيثّتزيدّهذهّالنسبةّلصالحّالمصرفّتبعاًّللزمنّالذيّللجوءّإلىّإعادةّالاتفاقّعلىّا -

ّ.1يتأجلّإليهّالدفع

 دور أدوات الهندسة المالية الإسلامية في إدارة المخاطر في النظام المالي الإسلامي: -3

 دور الصكوك الإسلامية في إدارة مخاطر النظام المالي الإسلامي: -أ

بعكسّالسنداتّالربويةّالتيّيملكّحاملهاّحقوقّّ،شائعةّفيّالموجوداتتمثلّالصكوكّملكيةّحصصّّ-

ّصلّالموجودات؛لماليةّفقطّدونّإستحقاقّثابتّفيّأالورقةّا

بكلّالوسائلّويمكنّتداولهاّّ،سواءّكانّالتداولّبيعاّأوّهبةّأوّرهناّ،قابليةّالصكّالإسلاميّللتداولّ-

ّلكترونية؛المشروعةّسواءّأكانّبالمناولةّأوّبالوسائلّالإ

ّهاّتمثلّحصصّمتساويةّفيّملكيةّالمشروع؛لأن ّّ،تصدرّالصكوكّالخاصةّبمشروعّمعينّبفئاتّمتساويةّ-

نّتتمّوفقّافةّالمعاملاتّالماليةّالتيّيجبّأشانهاّشانّكّ،ضبطّالإصدارّوالتداولّبضوابطّشرعيةّ-

ّ.2القواعدّالماليةّالإسلامية

 :النظام المالي الإسلامي مخاطردارة إدور المشتقات المالية الإسلامية في  -ب

 هذه ضمنها تتداول التي المالية السوق تكون أنّشرط( المخاطر إدارة في المالية المشتقات عقود إستخدام يمكن

 :التالي النحو علىّ)إسلامية ماليةّسوقاًّ العقود

 معينة بتواريخ أسهم شراء خيار وعقود ومستقبليةّآجلة عقود شراء طلبات تتلقى الشراء: خيار عقود مثلاًّّّّّ

 ويكون الأسهم شراء خيار عقود شراءّفي الراغبين أو الشراء طالبي من عمولات على فتحصل محددة،ّوأسعار

 :كالتالي الأمر

 شراء من يتمكن بحيث معينة، فترة خلال المؤس سةّلدى الأسهم من عدداًّ يحجز فإن ه الشراء: لطالب بالنسبةّّّّ

 فتكون يدفعها التي العمولة مقابل العقدّبداية في المحدد بالسعر الفترة هذه من يختاره الذي الوقت فيّالأسهم هذه

 إرتفع فإذا بالخيار الشراء طالبّويكون التنفيذ، وقت السعر بلغ مهما عليه المتفق بالسعر ملزمةّبالبيع المؤس سة

 السعر من أقل هو والذيّالبداية منذ عليه المتفق السعر سيدفع لأن ه بالشراء، يقوم أنّمصلحته فمن الأسهم سعر

                                                 
1
لمؤتمرّاّمقدمةّللمؤتمرّورقةّعملّإستخدام الهندسة المالية الإسلامية في إدارة المخاطر بالمصارف الإسلامية",بنّعليّبلعزوز,ّعبدّالكريمّقندوز,"ّّ 

ّ .16-15,ّصّص:2007الدوليّالسنويّالسابع,ّ"إدارةّالمخاطرّوإقتصادّالمعرفة",ّجامعةّالزيتونةّالأردنية,ّالأردن,ّ
.19ّ,ّمرجعّسبقّذكره,ّص:هناءّمحمدّهلالّالحنيطيّّ 2

 ّ 



 

19 

 

 خسارته تنحصرّالحالة هذه وفي طلبه تنفيذ الشراء طالب مصلحة من فليسّالأسهم سعر إنخفض إذا أما الحالي،

 أو رتفاع،بلغّالا مهما الأسهم سعر إرتفاع حالة في بالبيع تلتزم سوف فإن هاّللمؤس سة بالنسبة أما ،فقط العمولة في

 سوف الخسارةّلأن ه به تلحق سوف العميل هذا فإنّ  الحالة هذه بالشراء،ّوفي بنفسه لتزما قد كان عميلاًّ ستلزم أن ها

 منّأقل بسعر الأسهم هذه شترىا قد كان العميل هذا أنّ  أنّننسى ينبغي لا ولكن الحقيقي، السعر من بأقل يبيع

 ستقوم فإن ها بالبيع، لتزمتا التي هي المؤس سة كانتّإذا أماّ،خسارة هناك فليس وبالتالي غالباً، الحالي السعر

 .والدفعّوغيرها الشراء خيارات تتقاضاهاّمن التي العمولات من الخسارةّبتعويض

ّ)الإسلامية المالية للمشتقات تطرقنا عند تناولناهّالذي الن حو )على العربون بيع صفة البيع هذا يأخذ أن ويمكنّّّّ

 العكس رأى وإذا بالشراء العقد أمضىّمحدد وقت في الأسهم يشتري أن مصلحته من أنّ  المستثمرّرأى فإذا

 إذا بالبيعّالحق الأسهم لمالك فيكونّ)البيعّ)الدفع خيار حالة في )العربون(ّأما الخيار لعقدّثمناًّ دفعه عما تنازل

 عليها المتفق الفترة خلال البائع رغب إذا بالشراء ملزمةّالمؤس سة وتكون للمؤس سة، يدفعها عمولة مقابل شاء،

 تتلقى فهي عمولة أو أجر مقابل مشترينّبإيجاد بنفسها بالشراء ملتزمة المؤس سة وتكونّ،الأسهم سعر بلغّمهما

 أن فلابد تتقابل لم وإذا مشكلة،ّفلا والأسعار الأنواع في تقابلت فإذا البيع، بطلبات بمقابلتهاّوتقوم الشراء طلبات

 فإنها خسرت إذا مشكلةّأما فلا كسبت فإذا تخسر، أو تكسب أن إما وهي البيع بالشراءّأو بنفسها المؤس سة تقوم

ّ:طرق عدة من خسائرها تعوض

ّوالعمولات؛ الرابحة العمليات-

ّالمحدد؛ّالنمط ذات الشراء خيار لعقود إصدار رسوم تتقاضى أن يمكن-

ّ.1والبائعين المشترين منّالكبيرة، للصفقات التكافلي، للتأمين نسبة تتقاضى أن يمكن-

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
والإنسانية, المملكة  الإجتماعية للدراسات الأكاديميةالمالية الإسلامية, ", مدخل الهندسة إدارة المخاطر بالصناعة المالية الإسلاميةعبد الكريم قندوز, "1

ّ .19ص:, 2012 لسنة 9العدد العربية السعودية,
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 خاتمة:
تتوفرّعليهّمنّمنتجاتّوأدواتّماليةّقادرةّبماّ الهندسةّالماليةّالإسلامية أنّ  تبي نّسبق، ما خلال من      

الماليّّالنظامإستقرارإسلاميةّمنّتجاورّمخاطرّالتقلباتّالإقتصاديةّوالماليةّوإعادةّالتوازنّللنظامّالماليّو

ّ ّ.الإسلاميّخاصةّبلّوالتحوطّمنّالمخاطرّفيّالمستقبل

منيعاّأمامّالأزماتّالماليةّوالتقلباتّّالإسلامي والمالي الاقتصادي النظامجعلتّالشريعةّالإسلاميةّّّّّّّ

هندستهاّالماليةّالشرعيةّالتيّتعمدّإلىّتصميمّوتطويرّأدواتّماليةّحديثةّوإيجادّحلولّّخلال من الإقتصاديةّ

 خلاقةّمبتدعةّلمواجهةّالتحدياتّالإقتصاديةّالعالميةّفيّالأنظمةّالإقتصاديةّوالإسلاميةّخاصة.ّ

 النتائج:
ّيلي:ّوخلصتّالدراسةّلعدةّنتائجّيمكنّتوضيحهاّفيما

بالإضافةّّدواتّوالعملياتّالماليةّالمبتكرةالتصميمّوالتطويرّوالتنفيذّلكلّمنّالأّالماليةّالإسلاميةّهيّالهندسةّأ.

ّ؛إلىّصياغةّحلولّإبداعيةّلمشاكلّالتمويلّوكلّذلكّفيّإطارّموجهاتّالشرعّالحنيف

ّاّب. ّالمالية ّوالأدوات ّالمنتجات ّمن ّواسعة ّتشكيلة ّعلى ّالإسلامية ّالمالية ّالهندسة ّأهمهاّتحتوي لإسلامية

ّالصكوكّالإسلاميةّوالمشتقاتّالماليةّالإسلامية؛

ّتقومّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّعلىّمواجهةّالتقلباتّالإقتصاديةّوذلكّمنّخلالّتحريمّالتعاملّبالربا؛ّج.

ّالإسلامّد. ّالمالي ّالنظام ّيتعرضّلها ّالتي ّالمخاطر ّإدارة ّعلى ّالإسلامية ّالمالية ّالهندسة ّمنتجات يّتعمل

ّ؛والتحوطّمنهاّمستقبلا

ّالنظامّالماليّالإسلاميّوتطويره.ّتعتبرّالهندسةّالماليةّالإسلاميةّأفضلّأداةّلضمانّإستقرارّه.

 التوصيات:

تفعيلّدورّالهندسةّالماليةّّفي ساعدست تيال ّ الأساسية العوامل من العديد هناك أنّ  إلى الإشارة وتجدرّّّ

ّيلي:ّسلاميّيتمثلّأهمهاّفيماالماليّالإلنظامّالإسلاميةّفيّإستقرارّا

ّ؛تكوينّأفرادّوتأهيلهمّللعملّوفقّأحكامّالشريعةّالإسلامية أ.

ّالإسلامية؛ والعملّبمنتجاتّالهندسةّالماليةّ والترويج الوعي نشرّب.

ّتجنبّجميعّالمعاملاتّالماليةّالمحرمةّأوّالمشبوهة؛ّ.ج

ّ.إنشاءّوتطويرّسوقّماليةّإسلاميةد. 
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