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  )اݍݨزءࢫالثاɲي( الɺندسةࢫالماليةࢫלسلامية: المحورࢫالراȊع

   :الɺندسةࢫالماليةࢫלسلاميةࢫمنتجات - اثالث

ࢫالماليةࢫ ʏࢫࢭ ࢫللتطبيق ࢫغ؈فࢫقابلة ڈا ࢫɠوٰ ʄࢫإڲ ࢫوالوصول ࢫالمالية ࢫالمشتقات ʄࢫإڲ ࢫטسلام ࢫنظرة ʄࢫإڲ ࢫالتطرق Ȋعد

ࢫ ࢫفقد ࢫالفقɺية، ࢫטعفاضات ࢫللكث؈فࢫمن ࢫلتعرضɺا ࢫنظرا ࢫالۘܣࢫטسلامية ࢫالعقود ࢫȊعض ࢫالباحثي؈ن ࢫȊعض اقفاح

  :بامɢاٰڈاࢫأنࢫتɢونࢫبديلاࢫلتكࢫالمشتقاتࢫوالۘܣࢫاصطݏݸࢫعڴʄࢫȖسميْڈاࢫبالمشتقاتࢫالماليةࢫטسلامية،ࢫمٔڈا

  :توجدࢫبدائلࢫشرعيةࢫللمشتقاتࢫالماليةࢫالتقليديةࢫوتتمثلࢫࢭʏࢫماࢫيڴʏ :المشتقاتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫ- 1

 ما وفق לسلامية الشرʉعة ࢭʏ عقودࢫاݍݵيارات تكييف تم لقد :الشرط وخيار ون العرȋ بيع إطار ࢭʏ اݍݵياراتࢫ- 1- 1

ʏيڴ: 

ࢫ العقد ࢭʏ الܨݵص يدخل حيث :الشرط خيار - أ ࢫأو أو البيع(اللازم  حق لنفسه وʉشفط )טستصناع טجارة

 يؤملࢫالرȋح سلعة عڴʄ اݍݰصول  ࢭʏ للتحوط الفرصة يȘيح ما وɸو مدةࢫمعلومة، خلال المنفردة بإرادته الفܦݸ

 ذلك لأن بالرȋح اقفان ɸناك يɢون  أن دون  مدةࢫالعقد خلال آخر لطرف اݍݵيار محل عرض ࢭʏ اݍݰق وله مٔڈا،

 .اݍݵيار ʇسقط

 حيث لسلعته، حȎسه عن Ȗعوʈضا المشفيࢫللباǿع يدفعه السلعة، ثمن من جزءا العرȋون  ʇعتف :العرȋون  بيعࢫ- ب

ࢫࢭʏ المتفق الثمن ضمن يدخل ࢫࢭʏ عن المشفي  تنازل  إذ للباǿع حقا وɢʈون  التنفيذ، حالة ࢭʏ العقد عليه  حقه

   .التنفيذ

 يوجد حيث،ࢫالسلم عقود ۂʏ ךجلة للعقود منࢫأوجهࢫالتكييفࢫالشرڤʏ :السلم عقد إطار ࢭʏ ךجلة العقود- 2- 1

 وصفا بالذمة الموصوفة السلعة Ȗسليم فيه يتأجل معلوم بثمن بيع عڴʄ التعاقد عڴʄ فيهࢫالطرفان يتفق بيع عقد

ࢫالسلعة معلوم، أجل إڲʄ مضبوطا ࢫتɢون ࢫأن ʄا الۘܣ والعقود مباحة طيبة عڴɺم أو تمثلɺتمثل المتداولة כس 

  .مشروعة شرɠات

ࢫحيثࢫ عقد أساس عڴʄ المستقبلية العقود تكييف تم :טستصناع عقد إطار ࢭʏ المستقبلياتࢫ- 3- 1 טستصناع

باɸضةࢫالقيمة،ࢫففيࢫɸذهࢫ صنعɺا المطلوب الع؈ن تɢون  عندما خاصة نقدا، الثمن Ȗسليم بتأخ؈ف يمكنࢫالسماح

  . منࢫخلالࢫدفعاتࢫمحددةࢫلآجالࢫمعينةࢫاݍݰالةࢫيقومࢫالمشفيࢫبتموʈلࢫالباǿع

  :Ȗعدࢫالصɢوكࢫالبديلࢫالشرڤʏࢫللسنداتࢫࢭʏࢫالنظامࢫالماڲʏࢫالتقليديࢫومنࢫأɸمɺاࢫماࢫيڴʏ: الصɢوكࢫטسلاميةࢫ- 2

عمليةࢫتجميعࢫوتصɴيفࢫכصولࢫالمضمونةࢫمٔڈاࢫ"ʇعرفࢫالتصكيكࢫعڴʄࢫأنهࢫ ):التورʈقࢫלسلامي(التصكيكࢫࢫ- 1- 2

  ".وغ؈فࢫالمضمونةࢫوتحوʈلɺاࢫإڲʄࢫصɢوكࢫثمࢫبيعɺاࢫللمسȘثمرʈن

ࢫ   ࢫأنه ʄࢫعڴ ࢫלسلامي ࢫالفقه ࢫمجمع ࢫʇعرفه ࢫمشروعࢫ"كما ʄࢫعڴ ࢫمبɴية ࢫللتداول ࢫقابلة ࢫمالية إصدارࢫأوراق

ࢫيدرࢫدخلا ࢫأصولاࢫ"أوࢫ" اسȘثماري ࢫذاٮڈا ʏعتفࢫۂȖࢫ ࢫإصدارࢫصɢوك ࢫمقابل ࢫكضمان ࢫللدخل ࢫدارة ࢫموجودات وضع

  ". مالية

ࢫטسلامي   ࢫالبنوك ʏࢫالمخاطرࢫࢭ ࢫإدارة ࢫيمكٔڈا ࢫمبتكرة ࢫمالية ࢫأداة ࢫالتصكيك ࢫʇستعملࢫʇعد ࢫأن ࢫفيمكن ة،

التورʈقࢫלسلاميࢫلتحوʈلࢫכصولࢫالۘܣࢫبحوزةࢫالبنكࢫלسلاميࢫمنࢫم؈قانʋتهࢫإڲʄࢫبنودࢫخارجࢫالم؈قانية،ࢫفمثلاࢫيمكنࢫ

أنࢫيɢونࢫضمنࢫأصولࢫالبنكࢫלسلاميࢫمشارʉعࢫعڴʄࢫأساسࢫعقدࢫالمشاركةࢫأوࢫالمضارȋة،ࢫفيمكنࢫللبنكࢫأنࢫيقومࢫ
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وراقࢫماليةࢫȖسȘندࢫإڲʄࢫɸذهࢫכصولࢫومنࢫثمࢫبيعɺاࢫللمسȘثمرʈن،ࢫبتصكيكࢫɸذهࢫالمشارʉعࢫࢫمنࢫخلالࢫإصدارهࢫلأ 

وȋالتاڲʏࢫفɺوࢫيقومࢫبنقلࢫمخاطرࢫɸذهࢫالمشارʉعࢫلأٰڈاࢫانقلتࢫمنࢫم؈قانʋتهࢫإڲʄࢫم؈قانيةࢫمؤسسةࢫأخرىࢫأɲشأتࢫلɺذاࢫ

  . الغرض،ࢫفيتوزعࢫبذلكࢫاݍݵطرࢫعڴʄࢫأكفࢫعددࢫمنࢫالمسȘثمرʈنࢫبدلاࢫمنࢫأنࢫيتحملهࢫالبنك

والذيࢫيɴܦݨمࢫمعࢫأحɢامࢫالشرʉعةࢫטسلاميةࢫيختلفࢫعنࢫالتورʈقࢫأوࢫ) سلاميالتورʈقࢫט (فالتصكيكࢫ

ࢭʏࢫالكث؈فࢫمنࢫ) טسȘثمارࢫالتقليدي(الذيࢫʇستخدمهࢫالباحثونࢫࢭʏࢫטقتصادࢫالوضڥʏࢫ" Securitization"الȘسɴيدࢫ

ࢫالتقليد ࢫالتورʈق ࢫخلاف ʄࢫعڴ ࢫحقيقة ࢫأصول ࢫالعادة ʏࢫࢭ ࢫفࢼܣ ࢫالتصكيك ࢫمحل ࢫכصل ࢫنوعية ࢫبئڈا ࢫمن يࢫכمور،

  .القائمࢫعڴʄࢫالديون 

  :توجدࢫالعديدࢫمنࢫأنواعࢫالصɢوكࢫטسلاميةࢫنذكرࢫمٔڈاࢫماࢫيڴʏ: أنواعࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫ- 2- 2

وتتمثلࢫࢭʏࢫالسنداتࢫالۘܣࢫتطرحࢫللاكتتابࢫعڴʄࢫأساسࢫقيامࢫالشركةࢫالمساɸمةࢫ): المضارȋة(صɢوكࢫالمقارضةࢫࢫ- أ

ࢫالمضاربࢫأوࢫالعاملࢫا ࢫباعتبارɸا ࢫبإدارةࢫالعمل ࢫمالɢيࢫالسندات،ࢫالۘܣࢫتصدرɸا ࢫɸيئة تجاهࢫربࢫالمالࢫالذيࢫتمثله

ومنࢫمزاياࢫɸذهࢫالسنداتࢫأٰڈاࢫلاࢫيفتبࢫعٔڈاࢫأيةࢫفوائد،ࢫإلاࢫأنࢫمالكࢫכصلࢫلهࢫاݍݰقࢫࢭʏࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫɲسبةࢫ

ࢫلتنفيذࢫ ࢫاللازمة ࢫالسماح ࢫففة ࢫȊعد ࢫوذلك ࢫمالية، ࢫسنة ࢫɠل ࢫٰڈاية ʏࢫࢭ ࢫللمشروع ࢫالصافية ࢫכرȋاح ࢫمن محددة

  .  المشروع

ࢫל ࢫ- ب ࢫصɢوك ࢫالتأج؈ف(جارة ࢫقيماࢫ): شɺادات ࢫوتحمل ࢫالمؤجر، ࢫأوࢫכصل ࢫالع؈ن ࢫمالك ࢫيصدرɸا ࢫصɢوك ʏۂ

ࢫכصلࢫ ࢫملاك ࢫɸم ࢫمالɢوɸا ࢫليصبح ࢫالصɢوك ࢫطرʈق ࢫعن ࢫالمؤجرة ࢫالع؈ن ࢫبيع ʏࢫࢭ ࢫتتمثل ࢫحيث مȘساوʈة،

لࢫوالمستفيدونࢫمنࢫرʉعࢫتأج؈فه،ࢫبقدرࢫنصʋبࢫɠلࢫواحدࢫࢭʏࢫכصلࢫالمؤجر،ࢫوȋالإضافةࢫإڲʄࢫعائدࢫלيجارࢫفإنࢫحام

  . الصكࢫيمكنهࢫبيعࢫالصك

 اɲشاء ࢭʏ טكتتاب حصيلة لاستخدام اصدارɸا يتم القيمة مȘساوʈة وثائق عن عبارة وۂʏࢫ:صɢوكࢫالمشاركةࢫ- ج

 المشاركة عقد أساس عڴʄ الصɢوك وتدار الصɢوك، ݍݰملة ملɢا المشروع وتصبحࢫموجودات اسȘثماري، مشروع

 المشاركة كصɢوك כنواع من العديد المشاركة ولصɢوكࢫ."بالاسȘثمارالوɠالةࢫ بصيغة لإدارٮڈا الشرɠاء أحد بتع؈ن

 تɢون  مع؈ن مشروع ࢭʏ المشاركة لمصدرɸاࢫوصɢوك وטدارة مع؈ن مشروع ࢭʏ المشاركة وصɢوك والمؤقتة المستمرة

   .أخرى  ݍݨɺة טدارة

ࢫ: المرابحة صɢوكࢫ- د ʏࢫوۂ ࢫالمديونية، ʄࢫعڴ ࢫالقائمة ࢫالتموʈلية ࢫכدوات ࢫيتمࢫȖعتفࢫمن ࢫالقيمة ࢫمȘساوʈة وثائق

   .إصدارɸاࢫلتموʈلࢫشراءࢫسلعةࢫالمرابحة،ࢫوتصبحࢫسلعةࢫالمرابحةࢫمملوكةࢫݍݰملةࢫالصɢوك

ࢫلصɢوك :טستصناع وصɢوك السلم صɢوكࢫ- ه ࢫالȘسليم سلعة بيع تمثل فࢼܣ السلم بالɴسبة  بثمن مؤجلة

ࢫموصوفة العيɴية الديون  قبيل من ۂʏ الȘسليم م݀ݨلة والسلعة م݀ݨل،  ذمة ࢭʏ تزال لا الذمة ࢭʏ تثȎت لأٰڈا

 الباǿع الطرف؈ن أحد قبل من إصدارࢫالصك حالة ࢭʏ التداول  أو للبيع قابلة غ؈ف الصɢوك ɸذه Ȗعتف لذلك الباǿع،

 .المحتفظࢫ٭ڈاࢫحۘܢࢫتارʈخࢫטستحقاق טسȘثمارات قبيل من وۂʏ المشفي، أو

ࢫبثمن مؤجلة سلعة بيع تمثل إذ السلم، كصɢوك حقيقْڈا ࢭʏ فࢼܣ טستصناع صɢوك أما  الȘسليم

 ࢭʏ والمبيع تأجيلࢫثمٔڈا، يجوز  أنه إلا الذمة، ࢭʏ تثȎت لأٰڈاࢫموصوفة العيɴية الديون  قبيل من ۂʏ والسلعة م݀ݨل،
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 حالة ࢭʏ التداول  أو للبيع قابلة غ؈فࢫ الصɢوك ɸذه Ȗعتف الباǿعࢫبالسلم،ࢫلذلك أو الصاɲع ذمة ࢭʏ يزال لا اݍݰالت؈ن

   .المشفى  أو الباǿع الطرف؈ن أحد قبل من الصك إصدار

إنࢫɠلࢫɸذهࢫכدواتࢫيمكٔڈاࢫأنࢫتɢونࢫبدائلࢫشرعيةࢫلعقودࢫالمشتقاتࢫالماليةࢫبأنواعɺا،ࢫكماࢫȖعدࢫأدواتࢫ

  .لɺاࢫدورࢫɸامࢫࢭʏࢫالسوقࢫالماليةࢫטسلاميةࢫمعࢫضرورةࢫטلقامࢫبالضوابطࢫالشرعيةࢫلɺذهࢫכدوات

 الذي البنك عن لةستقم كةر ش شɢل ةدعا يأخذ-مال وعاء عن عبارة وۂʏ :ميةלسلا  سȘثمارט  يقدناص - 3

 وراقכ  ࢭʏ لاو כم ɸذه سȘثمارا وʈتم ،وɸيئات رɠاتوش  دفراأ من فيه ارك؈نالمش مدخرات تجميع يتم -أهɲشأ

 عمالأ جنتائ ࢭʏ جماعِيا اركةبالمش فيه سȘثمرʈنللم ةالفرص إتاحة ٭ڈدف ،العيɴية ول כص Ȋعض و المالية

 .ةالمحقق כرȋاح من بةɲس وأ ةدمحد Ȗعابأ مقابل بنكال قبل من ارتهدإ وʈتم ،وق الصند


