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  شــكــر وتـقـــدير

  
}ولئن شكرتم لأزيدنكم  {: قـال الله تعالى    

.الحمد � الذي وهب لنا نعمة العقـل والعلم  

.الحمد � الذي يسر لنا أمورنا وعززنا بالفهم  

.إلى الأمامالحمد � الذي وفقنا وسهل لنا التقدم    

.الحمد � والصلاة والسلام على محمد أعظم النعم  

تعجز كلمات الشكر أمام  عظمة الأبوين الذين دفعوا سنين عمرهم  

.فـلكم ألف شكر على كل الدعم المعنوي والمادي...ليقطفوا ثمار نجاحنا  

كل الشكر والتقدير إلى أستاذنا المشرف زاهي محمد الأمين على  

 يونس.ددتنا في إنجاز هذه المذكرة دون أن ننسى  توجيهاته و مساع

صوالحي على التوجيهات والإرشادات التي قدمها لنافي  مراحل هذا  

.البحث  

ونتقدم بالمثل إلى جميع أساتذة العلوم الإقتصادية وعمال وعاملات  

.المكتبة  

كما لا يفوتنا أن نتقدم بكل التشكرات إلى كل المعلمين والأساتذة  

ا على تكويننا في مختلف أطوار التعليم من الإبتدائي إلى  الذين أشرفو 

.التعليم العالي  

 وشـــــكرا مرة أخرى إلى الجميع

.وفق الله الجميع وسدد خطاهم إلى ما فيه خير  
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،الغالي   وصولي لهذا اليومإلى من تعب في مشوار تعليمي و أصر على  

  أسأل الله أن يرعاه أبي

إلى من تحملت و صبرت وأحاطني دعائها بالحب و حماني من كل ضرر  

  العزيزة  أمي

تحمل تقصيري معه خلال تحضيراتي الأخيرة لهذه    إلى أغلى الناس  إلى من

  المذكرة،رفيق الدرب زوجي أبو بكر

  إلى إخوتي أيوب و بلال و أختي إحسان

  إلى صديقـاتي بل أخواتي مروة و وسيلة

  ألى من تشاركت معي هذا العمل بحلوه و صعوبته صارة

  إلى كل العائلة

أخيرا و ليس آخرا الذي لولاه لم أكن لأختار مجال الإقتصاد الإسلامي  

  يونس صوالحي.العم،الأب الثاني،الصديق،القدوة د
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  الإهـــداء

  بــــــــــــــــــــــــــسم الله الرحمـــــــــان الرحيـــــــم

  }قـل اعملوا فسيرى الله عملكم ورسوله والمؤمنون{ 

  صدق الله العظيم

ولا تطيب الآخرة إلا  ..ولا تطيب اللحظات إلا بذكرك..إلهي لا يطيب الليل إلا بشكرك ولا يطيب النهار إلا بطاعتك

  .إلا برؤيتك الله جل جلالهولا تطيب الجنة  ..بعفوك

  إلى نبي الرحمة ونور العالمين...ونصح الأمة...إلى من بلغ الرسالة وأدى الأمانة

  سيدنا محمد صلى الله عليه وسلم

أرجو من  ..إلى من أحمل إسمه بكل افتخار..إلى من علمني العطاء بدون إنتظار..إلى من كلله الله بالهيبة والوقـار

لترى ثمارا قد حان قطافها بعد طول انتظار وستبقى كلماتك نجوما أهتدي بها اليوم وفي  الله أن يمد في عمرك  

  ..الغد وإلى الأبد

  والدي العــــــــزيز

إلى من كان  ..إلى بسمة الحياة وسر الوجود..إلى معنى الـــحب وإلى معنى الحنان والتفـاني..إلى مـــــــلاكي في الحياة

  سم جراحي إلى أغلى الحبايبدعائها سر نجاحي وحنانها بل

  أمي الحبيبة

  إلى أخي ورفيق دربي في هذه الحياة حماني محمد

  إلى توأم روحي أخــــــــتي الجميلة مــــــــــونية

  إلى صاحبة الوجه المفعم بالبراءة أختي الصغيرة خديجة فريال

وعلى  " زاهي محمد الأمين"المشرف المخلص في عمله    الدكتور بل الأخإلى من علمني أنه لا ينال العلم براحة الجسد  

تفضله بالإشراف على هذا العمل فـله مني الدعاء بخير الجزاء ودوام الصحة والعطاء، والدكتور يونس صوالحي على  

  .المعلومات القيمة والإرشادات حفظه الله

  .صوالحيإلى من تقـاسمت معي صعوبات انجاز هذا العمل رفيقتي وغاليتي البتول  

  إلى أقرب الناس هــــــشام وسميـــــة

  إلى جميع زملائي وزميلاتي موظفي المصالح الإقتصادية

  

  كنت قد أصبت فمن الله وان كنت قد أخطأت فمني  إن

 والحمد � رب العالمين –با�   ومن الشيطان وما توفيقي إلا
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  دراسةملخص ال

رفة ـــر الصيـطويــــــية في تــــدسة المالــلعبه الهنـــدور الذي يمكن أن تـــح الــــة إلى توضيــدفت الدراســه    

المالية تعتبر كأداة مناسبة لإيجاد حلول مبتكرة وأدوات مالية جديدة  وتوصلت الدراسة إلى أن الهندسةــــة، الإسلامي

تجمع بين ضوابط الشريعة واعتبارات الكفاءة الإقتصادية، وأن الهندسة المالية الإسلامية تستطيع أن تنتج سيلا من 

ارف الإسلامية يتوقف ل والتجارة الحقيقية، وأن مستقبل المصعالم التموي الأدوات والحلول الفعالة والمشروعة في

على مدى استغلال أحدث الطرق والأبحاث العلمية في توسيع دائرة التمويل، وابتكار صيغ جديدة للمفهوم 

  .    ة حاليا لتتلاءم وتواكب التطورات  المصرفيةالمصرفي، وتطوير الصيغ الموجود

المرابحة التي جاءت �ا الهندسة تطرقت هذه الدراسة إلى موضوع إدارة مخاطر صيغتي التمويل �لإستصناع و 

لأهم الأساليب  - ماليز�–أمانة  HSBCالمالية الإسلامية، معتمدة مقارنة بين بنك البركة الجزائري وبنك 

  .  والإجراءات المتخذة من طرفيهما في إدارة مخاطر هذه الصيغتين

مخاطر  منتجات الهندسة المالية، المالية الإسلامية،الهندسة  الهندسة المالية، المصارف الإسلامية،:الكلمات الرئيسية

  .                                                                                                                    صيغ التمويل
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Abstract 

 

         The study aimed to clarify the role of the financial engineering in 

developing the Islamic banking, this study reached Summarized  That the 

financial engineering considered as a tool to find the solutions and a new 

Financial instruments that collected between the reguations of sharia and the  

considerations of the economic efficiency, also It’s can product a planty of  the 

instruments and the solutions in the wold of finance and commerce.                     

                           

The future of the Islamic banking depend on how much can we used the lates 

path and the scientific research in expanding the funding cycle, and invented a 

new formats in the banking concept.                                                                                                                                       

The study covered the topic of risk management of the two finance forms 

MURABAHA  and ISTISNA’A that developed by the Islamic financial 

engineering, this study depended on a comparison between the Algerian Baraka 

bank and the Malaysian  HSBC AMANAH bank in the most important ways 

that it’s depend in the risk management.                                                

KEYWORD: Islamic bank, financial engineering, risk management, Islamic 

financial product  
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 ة ــدممق

 

 أ 
 

  ةـامـة عـدمـقـم

في البيئة المالية والاستثمارية إلى ضرورة البحث عن أدوات ومنتجات مالية جديدة تتمتع �قل أدى التغير المستمر 

تكلفة وأدنى مخاطر وأعلى عائد، وهو ما جاءت به الهندسة المالية التي ترتكز على عنصر الابتكار والتجديد لإدخال 

منتج أو خدمة جديدة في السوق أو تحسين الأشياء الموجودة، ولا تعد الأداة المالية الجديدة مبتكرة ما لم تشبع حاجات 

  .المستثمرين المتعددة والمتجددة

م على الفائدة أدى ــغير أن تعامل المصارف الإسلامية �ذه المنتجات التي تم ابتكارها وفق قواعد النظام الرأسمالي القائ

صادي، خاصة ـع الاقتــــر على مستوى الواقــتالية، تسببت في خلل كبيـــــة متـــات ماليـــوع في أزمـــي إلى الوقــــصاد العالمــــ�لاقت

حيث لم يسجل ا�يار أي مصرف إسلامي بخلاف المصارف التقليدية، وعلى إثر  2008بعد الأزمة المالية العالمية سنة 

نتجات بنكية توافق الشريعة الإسلامية هذه الأخيرة كفيلة بتحصين القطاع المالي والاقتصاد بشكل هذه الأزمات برزت م

بما تمثله من ضوابط شرعية تراعي الجانب الأخلاقي والاجتماعي وتحفظ  الالتزامعام من التعرض للأزمات، إذا ما تم 

الصيغ الموجودة في النصوص الشرعية في تنباط العقود و ، وذلك من خلال اسالتوازن بين دائرتي الإقتصاد المالي والحقيقي

  .المرحلة الأولى وبعدها محاولة تجديد وتوسيع هذه العقود �لاستعمال مداخل الهندسة المالية

  :الإشكالية الرئيسية

جة إلى محفظة تعتبر الهندسة المالية الإسلامية صناعة �شئة مقارنة بنظير�ا التقليدية، ولكي تكون منافسة لها فهي بحا

المحلية  الاقتصاديةمتنوعة من الأدوات والمنتجات المالية المرنة والكافية للاستجابة لشتى المتطلبات التي تفرضها المتغيرات 

  :والعالمية، وانطلاقا مما سبق ذكره يمكن طرح الإشكالية الرئيسية التالية

                     ما اثر ذلك على صيغتي   و . سلاميةية في تطوير الصيرفة الإكيف ساهمت الهندسة المالية الإسلام

 ؟hsbcمستوى بنك البركة وبنك ىعل ستصناعالإالمرابحة و 

  

 

 

  

  



 ة ــدممق
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  :تندرج ضمن هذه الإشكالية جملة من التساؤلات الفرعية التاليةو 

 فيما تكمن طبيعة المصارف الإسلامية؟ 

  التقليدية والمصارف الإسلامية؟كيف يمكن إبراز أهم الاختلافات الجوهرية بين البنوك 

 هل تستخدم المؤسسات المالية الإسلامية تطبيقات الهندسة المالية الإسلامية �لمستوى المطلوب؟ 

  فيما تختلف الهندسة المالية المطبقة �لمؤسسات المالية الإسلامية عن تلك المستخدمة �لمؤسسات المالية

 التقليدية؟

 سلامية على نماذج ومنتجات مالية مبتكرة مطبقة أو غير قابلة للتطبيق هل تتوافر الهندسة المالية الإ

 �لمؤسسات المالية الإسلامية الجزائرية؟

 هل توجد فروق في مجال إدارة مخاطر صيغ التمويل الإسلامي بين بنك البركة الجزائري وبنكhsbc  أمانة

 الماليزي؟

   :فرضيات الدراسة

 : دراسة تقوم على اختبار الفروض التاليةانطلاقا من التساؤلات فان هذه ال

 تكمن طبيعة المصارف الإسلامية في كو�ا تعتمد على أساس عقائدي بحت. 

  تقدم البنوك التجارية التمويلات على طريق القروض المتنوعة،أما المصارف الإسلامية فتعتمد على آليات

 .وصيغ الشريعة الإسلامية

 لمستوى المطلوبت الهندسة المالية �لا تستخدم المؤسسات المالية تطبيقا. 

 تختلف الهندسة المالية الإسلامية عن نظير�ا التقليدية من حيث التزامها �لضوابط الشرعية. 

  تتوفر الهندسة المالية الإسلامية على عديد من النماذج والمنتجات المالية المبتكرة القابلة للتطبيق �لمؤسسات

 .المالية الإسلامية

  لا توجد فروق في مجال إدارة مخاطر صيغ التمويل. 
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  :أهمية الدراسة

تكمن أهمية الدراسة في كو�ا تتناول موضوعا أساسيا وهو الهندسة المالية، التي أصبح بقاء وتطور المؤسسات المالية 

المنتجات والحاجة إليها هي التي مرهو� �ا بشكل كبير، ولا شك في أن ما يميز أي صناعة هو منتجا�ا، لأن مزا� هذه 

  .تحدد الطلب عليها، ومن ثم تحدد استدامة صناعتها

وقد تزايد الطلب على المنتجات المالية الإسلامية في ظل توجه عالمي متنامي نحو الاستثمار الأخلاقي المتوافق مع 

لاحظ أن الإقبال الكبير على المنتجات المعاملات الإسلامية التي تستبعد الر� والغرر والتعدي على أموال الناس، وي

الشرعية حاليا مصحوب بوعي العملاء الذين أصبحوا لا يقبلون على أي منتج يقال إسلامي، بل يسألون عن التفاصيل 

ولهذا فإن التحد�ت المتعلقة �لمنافسة في البيئة المصرفية العالمية تفرض على البنوك الإسلامية . وكيفية موافقته للشريعة

بتكار أوعية ادخارية وأساليب استثمارية تلبي الاحتياجات الأساسية للعملاء مع مراعاة الجمع بين السلامة الشرعية ا

  . والكفاءة الاقتصادية وإمكانية التطبيق

  :أهداف الدراسة

الدراسة فيما �دف الدراسة إلى تحديد الدور الهام الذي تلعبه الهندسة المالية الإسلامية ويمكن تلخيص أهم أهداف 

  :يلي

  التعرف على مختلف المنتجات والأدوات المالية المبتكرة من قبل الهندسة المالية الإسلامية ومن ثم الوقوف على

 .مدى وكيفية تطبيقها �لمؤسسات المالية الإسلامية

 ميةتوضيح أهمية ودور صناعة الهندسة المالية الإسلامية في تطوير منتجات المؤسسات المالية الإسلا. 

 بيان مدى قدرة الهندسة المالية الإسلامية على مواجهة الأزمات المالية مقارنة مع نظير�ا التقليدية. 

 التعرف على أهم المخاطر المحيطة بعمل المؤسسات المالية الإسلامية ودور الهندسة المالية الإسلامية في إدار�ا. 
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  :منهج الدراسة

ة ية، وكذا الهندسـالية الإسلامــالتحليلي لكونه ملائما لعرض المفاهيم المرتبطة �لمؤسسات المم انتهاج المنهج الوصفي ـت 

  .المالية المطبقة �ا

 أما في الفصل الثالث فقد استخدمنا المنهج الاستقرائي الاستنباطي لأننا بصدد توصيف وعرض نماذج لمنتجات مالية

، وأداة تحليل الجداول، الأشكال والأرقام الخاصة بكل ومخاطرها سلاميةغير قابلة للتطبيق �لمؤسسات الإالطبقة أو م

ن هذه النماذج قابلة للتعميم على المؤسسات المالية الإسلامية بصفتها تخلاص النتائج في الأخير وذلك لأنموذج، اس

  .والمصداقية والشرعية تتمتع �لكفاءة الاقتصادية

  :إطار الدراسة

    .ومكاني زمني مستويين على الدراسة إطار نحدد أن يمكن 

لإسلامية من بدايتها إلى النشأة وتطور البنوك التقليدية و كان الإطار الزمني من الناحية النظرية يمس ا:الإطار الزمني

 بنكرير كل من بنك البركة الجزائري و تقاالتطبيقية فاقتصر على معلومات و  أما �لنسبة للناحية ها الحالي،غاية شكل

hsbc   أمانة الماليزي.  

تشمل دراستنا المتعلقة بدراسة المقارنة لإدارة مخاطر صيغ التمويل بين بنكين إسلاميين  الأول بنك  :الإطار المكاني

  .أمانة الماليزي hsbcبنك  ،أجنبيلثاني بنك وا بنك البركة  جزائري ،

  :الدراسات السابقة

 الإسلاميةالعقود الصورية في منتجات البنوك -الفقه أصولالدكتوراه في الفقه و  أطروحة  

تتضمن دراسة  التي 2006العالمية الماليزية  الإسلاميةبن عوالي محمد شريف الجامعة  إعداددراسة تحليلية نقدية من 

 الإسلاميةالتي يتضمنها بحثنا المقدم حيث تناول الباحث في �به الثاني منتجات البنوك و  الإسلاميةمنتجات البنوك 

البحث العينة والتورق وبيع الوفاء وما يعتبرون من منتجات  إلىالمدخل  الأولوعلاقتها �لعقود الصورية من خلال فصله 

  .الإسلاميةالهندسة المالية 

 مقدم إلى المؤتمر الدولي حول منتجات وتطبيقات الابتكار والهندسة المالية  مقاللعمش آمال، شرفي سارة، .أ

  .ة المالية التقليدية والصناعة المالية الإسلاميةبين الصناع
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  دراسة قروف محمد كريم حول الهندسة المالية كمدخل علمي لتطوير صناعة المنتجات المالية الإسلامية الملتقى

 .2011الدولي الأول حول الاقتصاد الإسلامي ورها�ت المستقبل 

 د مخلوفي، حول دور الهندسة المالية الإسلامية في ابتكار منتجات مالية إسلامية.يوسفاوي سعاد وأ.أ . 

 عبد الكريم قندوز والذي تضمن دور ودوافع الهندسة المالية وان الهندسة المالية الإسلامية ل مقال تحت عن

 .الإسلامية ودورها في تطوير المؤسسات المالية

 سويلم، حول صناعة الهندسة الماليةإبراهيم سامي ال. 

 :هيكل الدراسة

  :اليــالت بشكل كانت فصول ثلاث على البحث هذا قسمنا لقد  

التقليدية البنوك  تقديم الفصل هذا خلال من وسنحاول"  المؤسسات المالية الإسلامية "الفصل الأول تحت عنوان

  .أدوات البنكينو  الخصائص مع التعمق في أهدافبشكل شامل وذلك �لتطرق للنشأة و  المصارف الإسلاميةو 

سة المالية التقليدية في هذا الفصل تطرقنا إلى التعريف �لهندو " الهندسة المالية الإسلامية"ب الفصل الثاني المعنون

  .منتجا�او  إبراز مفهوم الهندسة المالية الإسلاميةو  بعض من أدوا�اونشأ�ا و 

الذي تناول دراسة مقارنة حول مدى استفادة الجزائر من التجربة الماليزية التطبيقي و صل الثالث فكان الفصل أما الف 

المخاطر  إبراز إدارةالتعريف �لبنكين محل  الدراسة و  تناول هذا الفصلو  في تطوير إدارة مخاطر صيغ التمويل الإسلامية

 .المقارنة بينهمالكل بنك و 

  .لنصل في الأخير إلى خاتمة عامة
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  :صعو�ت البحث

    :في نجملها أن نستطيع والتي الصعوبات من البحث هذا إعداد يخلوا لم 

 الإسلاميةالهندسة المالية التقليدية والهندسة المالية  بين للمقارنة تطرقت  قلة المراجع التي. 

  البركةعدم تطابق الجانب النظري للتعريفات �لهندسة المالية والمعاملات الإسلامية مع الواقع في بنك. 

 علقة �لجانب الاقتصاديوخاصة الكتب الم الإسلاميةلية ادسة الملهنغياب الكتب التي تتناول موضوع ا.  

 



  

  

  

 

  

  

  

 
   

 

  قـائمــــــة الــــــــــــــمراجع
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  تمهيد

قدم العمل الــمالي والمــصرفي الإسلامي تقدما ملحوظا في السنوات الأخيرة، وبدا كأسلوب جديد يحقق ت   

وأنشئت العديد من المصارف والمؤسسات . أهداف الوساطة المالية ويتميز �لعمل على أساس الفوائد المصرفية

عض المصارف العاملة على أساس الفوائد المالية الإسلامية في أوساط اجتماعية واقتصادية مختلفة، كما أخذت ب

 العمل المصرفي الإسلاميالمصرفية في منافسة هذا الأسلوب الجديد، خاصة في تقديم التمويل �ستخدام أساليب 

  .وأصبح هذا العمل المصرفي الجديد حقيقة فرضت نفسها على ساحة العمل المصرفي المحلي والعالمي

المالية �لمؤسسات المالية الإسلامية، فإن ذلك يستدعي التطرق نا هذا مـخصص للهندسة ثوبما أن بح

أهدافها، ا و خصائصه اول المؤسسات المالية الإسلامية،وأسباب نشأ�ا وأنواعها، وتن الية بصفة عامةللمؤسسات الم

 .، وأهم الأدوات التمويلية �اأنواعها
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  .الــمؤسسات الـــمالية: المبحث الأول

تعتـبـر الـمؤسـسات المالية جزء من النظام المالي الذي يــخدم الـمجتمع، حيث يتكون النظام المالي من   

شبكة من المؤسسات المالية، والأسواق المالية ورجال الأعمال، والأفراد، والحكومات التي تشارك في هذا النظام 

الأموال من المقرضين إلى المقترضين، أو من الوحدات فالوظيفة الأساسية للنظام المالي هي تحويل . وتنظم عملياته

ذات الفائض المالي إلى الوحدات الأخرى ذات العجز المالي، ويتم هذا التحويل من خلال الأسواق المالية التي 

تجمع بين عارضي وطالبي الأموال، وأيضا من خلال المؤسسات المالية التي تتوسط هذه المعاملات ونظرا لأهمية 

الذي تلعبه المؤسسات المالية في النظام المالي نتعرف في هذا المبحث على تعريف ونشأة المؤسسات المالية في الدور 

المطلب الأول، ثم بعد ذلك سوف نتطرق إلى أنواع المؤسسات المالية في المطلب الثاني، أما في المطلب الثالث 

  .الإقتصاد الوطنيفسوف يخصص للتعرف على أهداف المؤسسات المالية ودورها في 

  .ماهية المؤسسات المالية: المطلب الأول

تمارس المؤسسات المالية دور الوساطة المالية في الأسواق المالية، لا بل تعد مصدر خلق التعاملات  

وانتقال الأرصدة بين أطراف السوق المالية، و�خذ هذه المؤسسات أشكالا مختلفة، حسب طبيعة أدوا�ا 

تكوين أصولها وخصومها، لذلك لا توجد شكلا واحدا لهذه المؤسسات، بل إن التطورات المستخدمة في 

الإقتصادية في الأسواق المالية، انعكست على طبيعة التخصص وتقسيم العمل بين هذه المؤسسات المهمة في 

  1.الإقتصاد�ت المعاصرة

  .تعريف المؤسسات المالية: الفرع الأول

عبارة عن شركات أعمال تعمل في سوق المال وتملك أوراق مالية كالأسهم "��ا تـعرف المؤسسات المالية   

حيث تقوم هذه  ،...المعدات، والمواد الخام والمباني: والسندات والصكوك المالية بدلا من الأصول الثابتة، مثل

لخدمات أو شراء المؤسسات بـإقـراض أو تسليف ز�ئنها سواء كانوا مستهلكين أو مستثمرين لشراء السلع وا

السندات المالية من سوق النقد أو السوق المالية، كما تقدم أنواع مختلفة من الخدمات المالية مثل التأمين وحفظ 

  2...".الودائع وتحويل المبالغ وآلية الدفع

                                                           
  .47:ص ، 2005الأردن، - عمان دار الشروق للنشر والتوزيع،  ، 01ط ،)بورصات -أوراق -مؤسسات( الية الأسواق الم ،محمود محمد داغر 1

 .129،128، ص ص2008الأردن، -دار الحامد للنشر والتوزيع، عمان  ،1، ط"الماليةالتمويل وإدارة المؤسسات " ،عبد الوهاب يوسف أحمد 2
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القروض والأوراق المالية : منشآت أعمال تتمثل أصولها في أصول مالية مثل" وتعرف كذلك على أ�ا 

: من المباني والمواد الخام التي تمثل الأصول في الشركات الصناعية، وتتمثل خصومها في خصوم مالية مثلبدلا 

الودائع والمدخرات �نواعها المختلفة، فالمؤسسات المالية تقدم قروضا للعملاء  وتستثمر في أوراق مالية، �لإضافة 

  1".اعد وغيرهاالتأمين، وخطط التق: إلى تشكيلة من الخدمات الأخرى مثل

نستنتج من التعريفين المذكورين أعلاه أن المؤسسات المالية هي عبارة عن منشأة أعمال تعمل في السوق المالي 

وتتمثل أهم أصولها في القروض والأوراق المالية بدلا من الأصول الثابتة وتتمثل أهم خصومها في الودائع والمدخرات 

ت بتقديم قروض للعملاء، والاستثمار في الأوراق المالية هذا فضلا عن تقديم �نوعها المختلفة وتقوم هذه المؤسسا

  .التأمين: مجموعة من الخدمات الأخرى مثل

إذن فالـمؤسسات الـمالية توفر الـوقود اللازم لعمل آلـــة الإقتصاد، وتقوم هذه الأخيرة بتوفير التمويل اللازم     

  : مباشر كما يوضح ذلك الشكل أد�هللوحدات الاستثمارية بشكل مباشر أو غير

                         دور المؤسسات المالية في الوساطة المالية :)01( الشكل 

  

  

  

  

  

  

  

، 2004الأردن،  - ، مركز يزيد للنشر، عمان2، ط النقود والمؤسسات المالية: موفق علي خليل عبد الله الطاهر، :المصدر

     .2006:ص

                                                           
مصر،  -الدار الجامعية، الإسكندرية  ،)"البورصة والبنوك التجارية( المؤسسات المالية "  ،السيد عبد الفتاح عبد السلام، محمد صالح الحناوي 1

 .197:، ص1997

 

 أرصدة نقدية الوسطاء الماليون أرصدة نقدية

  )المدخرون( المقرضون 

  .القطاع العائلي -1

  .منشآت الأعمال -2

  .الحكومة -3

  .الأجانب -4

 أرصدة الأسواق المالية أرصدة

  )المستثمرون( المــقرضــون

  .منشآت الأعمال -1

  .الحكومة -2

  .القطاع العائلي -3

 .الأجانب -4
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إلى ) المدخرين( يتضح في الشكل أعلاه كيف تعامل المؤسسات المالية على نقل الأموال من جانب الفائض   

، وقد يتم انتقال الأموال بصورة مباشرة عن طريق الأسواق المالية، خاصة )المقترض ( جانب إلى جانب العجز 

ات المحتاجة إلى الأموال وتقوم ببيع أوراقها سوق البورصة، حيث يتم تداول الأسهم والسندات التي تصادرها الشرك

  1.المالية في الأسواق المالية

  .نشأة المؤسسات المالية: لفرع الثانيا

تنقسم ا�تمعات الإنسانية منذ القديم إلى فئتين فئة الفائض وتتكون من أولئك الأفراد الذين تتوافر لديهم        

مدخرات تفيض عن حاجا�م الآنية، وفئة العجز وهم الذين يحتاجون إلى أموال لغرض الاستثمار مثل التجار 

في القديم مباشرة، حيث يتم نقل الفوائض المالية إلى فئة  ينكانت العلاقة بين هاتين الفئتالخ،  ...وأر�ب الصناعة

العجز من خلال هيكل العلاقات الاجتماعية القائمة كالقرابة والجوار والصداقة والانتماء إلى نفس المهنة أو 

 كما أن لديه القدرة على المتابعة والمراقبة  .حيث تكون المعلومات الصحيحة في متناول الفرد، الخ...القبيلة

والتحصيل بصفة مباشرة، إلا أن مثل هذا الترتيب كان عاجزا عن النهوض بحاجات ا�تمع بعد أن توسعت 

النشاطات الإقتصادية وكبر حجم ا�تمعات فلم يعد ممكنا للفرد أن يتحقق من صحة المعلومات التي يقدمها 

فولدت . ات إلا بتكاليف �هظةمستخدمو الأموال كما لا يتمكن من المتابعة والتحصيل للقروض والمشارك

المصارف التجارية كمؤسسات غرضها الأساس التخصص في التحليل الائتماني وتحقيق اقتصاد�ت الحجم الكبير 

فأر�ب الأموال ليس عليهم إلا . في جمع المعلومات وتحليلها فأصبحت وسطا ماليا يعزل فئة العجز عن الفائض

والتي لها القدرة المالية لرد أموالهم إليهم عند حلول  ،تي يودعون أموالهم لديهاالإطمئنان إلى المؤسسة المصرفية ال

الأجل، ولا حاجة �م إلى الاهتمام �لاستخدامات النهائية لأموالهم، ذلك يعود إلى أن المؤسسة المصرفية تضمن 

فائقة في جمع المعلومات ا الالأموال لأولئك المودعين لأ�ا تحصل عليها على أساس القرض فتستفيد هي من قدرا�

فالمخاطرة التي يتحملها المدخر هي مخاطرة المصرف فقط أما مخاطرة الإستثمار فيتحملها بصورة مباشرة ، وتحليلها

  2.المصرف وحملة أسهمه وليس المدخر

                                                           
  .206: ، ص2004 الأردن،- عمان مركز يزيد للنشر، ،الثانية بعةطال ،"النقود والمؤسسات المالية: "عبد الله الطاهر، موفق علي خليل 1

 
، ص ص 2008سور�، -، الطبعة الأولى، مؤسسة الرسالة �شرون، دمشق"الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيق" ،عبد الكريم قندوز 2

95،96.  
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  . أنواع المؤسسات المالية: المطلب الثاني

  :ومؤسسات مالية أخرى كالتالييمكن تصنيف المؤسسات المالية إلى مؤسسات مصرفية 

  .المؤسسات المصرفية: لفرع الأولا

  :تضم المؤسسات المصرفية المؤسسات التالية

  : المصارف المركزية - 1

يعتبر المصرف المركزي السلطة العليا التي �تي على هرم النظام النقدي في أي دولة كانت، وعلى هذا فإنه    

وق النقد، وهذا بخلاف الحال عن البنوك التجارية فمن البديهي والمسلم به يعتبر مؤسسة تشغل مكا� رئيسيا في س

إنما يكمن في خدمة الأهداف الإقتصادية العامة حتى في البلدان التي تتخذ من . أن الهدف الرئيسي للبنك المركزي

صرف المركزي، التي الربح كشعار لمبادئها ومقومات وجودها، ومن هذا المنطلق فإنه يمكن تقديم بعض تعاريف الم

  .هي كثيرة ومتنوعة، ولكن أغلبها مستمد من وظائف المصرف المركزي

" فيرا سميث"اختلف الاقتصاديون في تعريفا�م للبنك المركزي فمنهم من ركز على أحد وظائفه دون الأخرى مثل 

(Vera Smith) الذي يرى أن الصيرفة المركزية هي نظام صيرفي يتولى فيه مصرف واحد إما �حتكار كامل أو ،

المصرف المركزي �نه ذلك المصرف المسؤول عن تنظيم  (shaw) "شو"جزئي لإصدار الأوراق النقدية، ويرى 

أما . أ أخير للإقراضعلى وظيفة المصرف المركزي كملج  ) Hawtry " (هوتري" في حين يؤكد . حركة الإئتمان

فقد اعتبرا أن الوظيفة الأساسية هي أن المصارف المركزية مسؤولة   )Kish et Elkin" (ألكن " و " كيش " 

  1.عن تحقيق استقرار النظام النقدي

  :انطلاقا مما سبق يمكننا تعريف المصرف المركزي

ه النقدي والمالي ويطلق عليه في نفس الوقت المصرف المركزي مؤسسة تقف على قمة النظام المصرفي جميعه بسوقي" 

مصرف المصارف ومصرف الحكومة، ويقوم المصرف المركزي بوظيفة أساسية هي الرقابة والتحكم في عرض النقود 

  2".والإشراف على السياسة الائتمانية بصفة عامة

                                                           
 .244، ص1993، دار الفكر، الجزائر، "اقتصاد�ت النقود والبنوك"ضياء مجيد الموسوي،   1
 .142، ص1984، دار النهضة العربية، بيروت، " النقود والبنوك"�درس قريصة،  2
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لأي نظام اقتصادي، فنتيجة لتعقد وعليه يمكننا القول �ن المصرف المركزي يمثل الخلية الأساسية للجهاز المصرفي 

الواقع الاقتصادي اليوم، وتشابك متغيراته، تعددت تخصصات المصارف المركزية وأصبح لها دور �رز في توجيه 

وأسعار الصرف، وفرض الرقابة  ارـضمان استقرار الأسعلضة رو ـــعمليات التــنمية من خلال ضبط كميات النقود المع

  .وتسييره تسييرا عقلانيا ورشيداعلى الإئتمان المصرفي 

فالمصارف . إن نظام المصارف المركزية كأي نظام آخر وليد التطور، فوظائفها نمت وتطورت مع الزمن    

المركزية العريقة نشأت في �دئ الأمر كمصارف تجارية بحتة ثم أضافت إلى وظائفها الأولى وظائف المصرف 

اكبت انتشار وتوسع المصارف التجارية التي عرفتها أورو� في �اية القرن المركزي، فنتيجة لفوضى الإصدار التي و 

السابع عشر، وما نتج عنه من خسائر واضطراب أسعار وقيم العملات، دفع بحكومات بعض الدول إلى تحويل 

سة ـدار الأوراق لدى مؤســـــبعض المصارف التجارية إلى مؤسسات إصدار، الشيء الذي أدى إلى مركزة إص

واحدة، وبذلك اعتبرت المصارف المركزية آنذاك مؤسسات إصدار، ولما كان الإصدار لا يتوقف فقط على النقود 

كان لزاما على الحكومات أن توسع في وظائف ) فحجم النقود يشتمل كذلك على النقود المصرفية (    الورقية

ما يتعلق بحجم الإئتمان صصة خاصة فيهذا المصرف لتشمل تنظيم ومراقبة عمل كل المصارف التجارية والمتخ

 1.والسيولة

 قد تتشابه الوظائف التي تقوم �ا المصارف المركزية في معظم بلدان العالم ولكن الواضح أن درجة تطبيق     

الوظائف تختلف من بيئة اقتصادية لأخرى ويمكننا أن نجمل الوظائف التي تقوم �ا المصارف المركزية في  هذه 

  :الحديث في الوظائف التاليةالعصر 

ويعني هذا أن هذا المصرف المركزي ينفرد بوظيفة إصدار النقود  ):بنك الإصدار ( وظيفة الإصدار   -  أ

فه والوظائف الأساسية التي تميزه عن المصارف التجارية أوراق البنكنوت هي أولى وظائ القانونية، ووظيفة إصدار

) البنكنوت( فعندما أصبحت أوراق النقود. رفيالمصارف في الجهاز المص منته على جميعالعادية، وهذا ما يفسر هي

  .عملة قانونية ذات قوة إبراء غير محدودة زادت مكانة المصرف المركزي داخل الجهاز المصرفي

                                                           
 .241ضياء مجيد الموسوي، مرجع سابق، ص 1
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إن هذه الوظيفة تمثل علاقة المصرف المركزي �لمصارف التجارية الأخرى، فعلى  :وظيفة المقرض الأخير -ب

المصرف المركزي يقع على قمة الجهاز المصرفي فهو يمثل بذلك سلطة رقابة على جميع المصارف المندرجة اعتبار أن 

  1.ضمن الجهاز المصرفي

يعتبر المصرف المركزي وكيل الحكومة ومستشارها المالي في جميع  :مصرف الحكومة ومستشارها المالي -ت

  :عمليا�ا المالية، وتتلخص خدماته فيما يلي

روض من ــــها من الضرائب أو القـــــالحكومة قروضا قصيرة الأجل انتظارا لقيامها بتحصيل مستحقات إقراض - 

  2.الأفراد، فضلا عن القروض غير العادية في أوقات الحروب والكساد والطوارئ

و�ا مسك حسا�ت المصالح والمؤسسات الحكومية، حيث أن الحكومة تودع كل أو بعض أموالها لديه وتسدد دي - 

  .بشيكات مسحوبة عليه

  .تقديم الاستشارات المالية والنقدية للحكومة �دف اتخاذ الإجراءات المناسبة - 

  .القيام بعمليات التمويل الخارجية، وتجميع العملات الأجنبية والعمل على توظيفها - 

 .القيام بعملية السداد فيما يخص القرض العامة، والعمل على تنظيم الدين العام - 

تعتبر هذه الوظيفة من الوظائف الحديثة المصارف المركزية، إذ أ�ا  :وظيفة الإشراف على الإئتمان وتوجيهه -ث

ترتبط ارتباطا وثيقا بعملية خلق نقود الودائع من قبل المصارف التجارية، حيث يمارس المصرف المركزي رقابة 

  .وظائفها بتنوع الأعمال الاقتصادية داخل الدولةتوجيهية على أعمال المصارف التجارية التي تتنوع أهدافها و 

  . المصارف التجارية-2

مؤسسات مالية تقوم بدور الوساطة بين المودعين والمقترضين، فأهم ما يميز المصارف التجارية عن غيرها من "هي 

المباشرة لمنشآت قبول الودائع وتقديم القروض : المؤسسات المالية الأخرى هو تقديم نوعين من الخدمات وهما

  3".الأعمال، والأفراد وغيرهم

                                                           
 .99، المؤسسة الجامعية، ص"اقتصاد�ت النقود والبنوك"، سلمان بود�ب 1
 .22: ، ص2002مصر،ـ - ، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية" اقتصاد�ت النقود والمال النظرية والمؤسسات النقدية"مجدي محمود شهاب،  2
 .299: ، ص2004مصر، -، الدار الجامعية، الإسكندرية"أسواق المال والمؤسسات المالية": جلال إبراهيم العبد وآخرون 3
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مصارف الودائع نسبة لأن الجزء الأكبر من أموالها يتكون من "تعريف المصارف التجارية ��ا  كما يمكن   

، ومن أهم أعمالها منح القروض )إئتمان تجاري ( ودائع الجمهور، وتقوم بتوظيف الأموال لمدة لا تتجاوز سنة 

  1".الية وفتح الإعتمادات وإصدار خطا�ت الضمان وتسهيل عملية الدفع �لإ�بة وغيرهاوخصم الأوراق الم

تبين لنا من خلال التعريف الوارد أعلاه �ن المصارف التجارية هي عبارة عن مؤسسات مالية تقوم بدور الوساطة 

وتبيعها % عدل فائدة قدره سبين المودعين والمقرضين، فهي تتاجر �لنقود، حيث تشتري النقود من المودعين بم

مثلا، و�ذا تستفيد من الفارق بين سعري الفائدتين الدائنة والمدينة، كما تقوم )  2+ س ( على المقترضين بمعدل 

فتح الإعتمادات المستندية، خصم الأوراق المالية، فتح الحسا�ت الجارية : المصارف التجارية �عمال أخرى أهمها

  .وغيرها

ن سمة الوساطة قصيرة الأجل لهذه المؤسسات، إلا أن الاتجاه نحو المصارف الشاملة جعلها تمارس وعلى الرغم م

ات ــــــــــــــــــدي، خطابـــروض، اعتماد مستنـــق( وساطة أوسع من ذلك من خلال تسهيلا�ا الائتمانية المختلفة 

، وتعد المصارف التجارية أهم مكو�ت مؤسسات ) الخ...ضمان، شراء الأوراق التجارية، الأوراق المالية الحكومية

الإبداع المالية على الإطلاق، حيث هي الأولى في الإنشاء والأكثر إنتشارا، لما لها من �ثير �لغ على النشاط 

  2.الاقتصادي

  :مصارف الادخار - 3

مؤسسات إيداعيه تقترب في نشاطها من مؤسسات الادخار والإقراض ولكن هيكلها يشابه تنظيم "وهي        

. 3"التعاونيات من حيث أن المودعين يمتلكون المصرف، وكذلك أدت التوسعات إلى تعاملها �لودائع تحت الطلب

قروض، ولكن الأصول التاريخية لها ودورها وتشبه المصارف الادخارية المصارف التجارية، فهي تقبل ودائع وتمنح 

  .ونظام عملها كانت نموذجا تميزها عن المصارف التجارية

  : المصارف المتخصصة - 4

هي مصارف مالية هدفها الأساس ليس الربح وإنما �دف لتطوير قطاع إنتاجي معين أو خدمة شريحة معينة      

وله، وتقدم له ادة يدل اسمها على القطاع الذي تمالتنمية، وعمن ا�تمع، لذا تسمى أحيا� بمصارف أو مؤسسات 

                                                           
 .147: رجع سابق، صعبد الوهاب يوسف احمد، م 1
 .208: عبد الله الطاهر،  موفق علي خليل، ص 2
 .48: محمود محمد الداغر، مرجع سابق، ص 3
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تسهيلات فنية وقروض متوسطة وطويلة الأجل، كما أ�ا تعتمد على مواردها الذاتية وتربطها علاقات قوية مع 

  :ومن أمثلتها 1.الدولة

 وتعمل دائما  وهي تمنح القروض لآجال طويلة مقابل رهن عقاري من مباني أو أراضي: المصارف العقارية

 .تحت إشراف ورقابة الدولة، ولهذا تعمل على تسهيل المسكن للمواطنين

 وهي متخصصة في تمويل القطاع الصناعي ومهمتها إرشاد المشروعات الصناعية : المصارف الصناعية

 2.وتطويرها وذلك يمنحها القروض اللازمة

  :مصارف الاستثمار -5

أو الإقراض، وينشأ دورها المهم في سوق الأوراق المالية من خلال تقديم  وهي مؤسسات لا تمارس قبول الودائع   

لأجل تسويق أو بيع أوراقها المالية مستعينة بخبرا�ا في ) منشآت أعمال، أفراد ( المساعدة للوحدات الإقتصادية 

  :البورصة، و�خذ المساعدة �لأشكال التالية

 من حيث إدارة ) وظيفة الاستشارة( ندات للتمويل تقديم النصح للوحدات بخصوص إصدار أسهم أو س

الإصدار وتقديم دراسة لحالة السوق وتحليل المركز المالي للوحدة، وتوقيت الإصدار وسعره المناسب، فضلا عن 

 .التوزيعات المناسبة للإصدار

 ر غطية الإصداوظيفة تنفيذ التعهد وذلك بتغطية الإصدار وتحمل المخاطر، وقد يتولى مصرف استثمار وحده ت

 .عندما يكون الإصدار كبير أو تشاركه عدة مصارف استثمارية

 ارف، ـحتملين مثل المصـصال �لمشترين المــتلإعلا�ت والاتسويق الأوراق المالية المصدرة والقيام بجملة ا

  3.شركات التأمين والجمهور

  

  

  

                                                           
1
 .271: مرجع سابق، ص ، عبد الله الطاھر، موفق علي خلیل 
2
 .147: عبد الوھاب یوسف احمد، مرجع سابق، ص 
3
 .51، 50: مرجع سابق، ص ص ، محمود محمد الداغر 
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  :المؤسسات المالية الأخرى: الفرع الثاني

 :المالية الأخرى في المؤسسات التاليةوتتمثل المؤسسات 

تمثل شركات التأمين أحد مكو�ت النظام المالي في أي دولة، فهي بمثابة وسيط مالي  :شركات الـتــــأمين )1

، وهم أصحاب و�ئق التأمين لحمايتهم أو حماية "المشتركين " تقوم بتحصيل أقساط التأمين من المؤمن لهم 

 1.في نفس الوقت تقوم هذه الشركات �ستثمار هذه الأموالممتلكا�م ضد مخاطر معينة و 

وسيط مالي لجمع و�ئق التأمين من حاملي شهادات التأمين والتي تطبق "كن تعريف شركات التأمين ��ا كما يم

، وتقوم شركات "القانون، حيث تقوم بسداد قيمة التأمين عند حدوث المرض والحوادث والخسائر وانتهاء الحياة

  2.مين �ستثمار شهادات التأمين التي تم تسويقها وذلك لتحقيق دخل والحفاظ على رأس المالالتأ

الشركات التي تقوم بدفع مدفوعات لحاملي وثيقة التأمين ضد حوادث تحصل : "على أَ�االتأمين  شركات فرَ وتع

  ."للفرد المؤمن مقابل العوائد التي تحصل عليها الشركات بوصفها أقساط التأمين

شركات التأمين هي عبارة عن وسيط مالي لجمع و�ئق التأمين نَ تبين لنا أ ةريف المذكور اومن خلال التع   

وتحصل على أر�حها من خلال فرض . من المأمنين، وبمقابل ذلك تقوم بسداد قيمة التأمين عند خطر المأمن عليه

الاستثمارات التي تقوم �ا هذه الشركات من  أقساط التأمين على مفترض على حاملي و�ئق التأمين، وكذلك عبر

  3.خلال استثمار أرصد�ا التي تسيطر عليها

 ):صناديق الاستثمار ( شركات الاستثمار ) 2

هي أحد فروع أنواع المؤسسات المالية التي تقوم بتجميع الأموال من الأفراد والمؤسسات، وتقوم �ستثمار هذه 

ويتم استثمار هذه الحصص وفقا ) الوثيقة ( يكون لكل فرد حصة أو أكثر تسمى  الأموال في المحافظ المالية، بحيث

  4.لأهداف محددة وسياسات معلن عنها قد يكون الهدف منها تحقيق دخل منظم أو أر�ح رأسمالية أو كلاهما

  

                                                           
1
 .210:، ص 2009الأردن، -عمان  دار المسيرة،  ،بعة الأولىطال ،"المؤسسات المالية المحلية والدولية"، الراميني وآخرونظافر  إيناس 

 .42: ، ص2009مصر، - الإسكندريةالدار الجامعية،  ، أسواق المال والمؤسسات المالية": فريد راغب النجار 2
3
 .114:، ص2009، الأردن-للنشر والتوزيع، عمان إثراء  ،الطبعة الأولى ،"اقتصاد�ت النقود والبنوك والمؤسسات المالية ":محمد صالح القريشي 
4
 .281مرجع سابق، ص ، إيناس ظافر الراميني وآخرون 
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  : ويوجد نوعان من شركات الاستثمار هما

  .لأسهموالتي تصدر عدد محدود من ا :شركات الإستثمار المقفلة -

  1.والتي تصدر أنواع جديدة من الأسهم أو و�ئق الاستثمار :شركات الاستثمار المفتوحة -

  .أهداف المؤسسات المالية ودورها في الإقتصاد الوطني: المطلب الثالث

يلاحظ أن أهداف المؤسسات المالية ذات أبعاد متعددة، فمنها ما يسعى إلى الحصول على أكبر حصة من      

المدخرات في السوق المحلي، والقروض والاستثمارات، فهي �ذا الشكل تسعى للوصول إلى التنظيم الأكبر نسبيا 

ثل في النمو وخدمة العامة، بينما تسعى ، بينما يتبنى البعض الآخر أهداف أساسية تتم2مقارنة �لمنافسين

  3.المؤسسات ذات التطلعات أو السياسات الهجومية إلى تعظيم الثروة للمساهمين أو تبني سياسة تعظيم الربح

  :تتمثل أهم الأدوار التي تلعبها المؤسسات المالية في الإقتصاد الوطني في

ض لدى وحدات الفائض تجتذبه المؤسسات المالية عن حيث أن الفائ: تجميع الموارد عن طريق تحفيز الادخار - 

طريق سعر الفائدة الذي تدفعه المؤسسات لوحدات الفائض، و�لتالي فإن سعر الفائدة الذي يتحصل عليه المدخر 

  .هو الذي يشجعه على الادخار في البنوك

تأتية من وحدات الفائض في استثمارات من خلال استثمار الموارد المالية الم: استثمار الموارد لرفع مستوى المعيشة - 

إنتاجية ومشاريع لدى وحدات العجز سيؤدي ذلك إلى دعم للثروة المالية والحقيقية من سلع وعقارات 

مما يؤدي إلى رفع مستوى المعيشة لأن مستوى المعيشة مرتبطة �لارتفاع الحقيقي للدخل الناتج . الخ...وخدمات

  .ع الإنتاجيةالتي تحققها المشاري عن الأر�ح

                                                           
 .43:مرجع سابق، ص ،فريد راغب النجار 1
2
مركز الإسكندرية  ،")، بورصاتالاستثماربنوك، شركات التأمين، صناديق ( الأسواق والمؤسسات المالية "عبد الغفار حنفي، رسمية قر�قص،  

 .30:، ص1997مصر، -للكتاب، الإسكندرية
دار الجامعة  ،")البنوك الإسلامية والتجارية -ميةالجوانب التنظي -تحليل القوائم -السياسات المصرفية( إدارة المصارف "عبد الغفار حنفي،  3

 .27: ، ص2002مصر، -الجديدة للنشر، الإسكندرية
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وذلك من خلال إقراض أموال وحدات الفائض إلى وحدات العجز مقابل سعر : توزيع الموارد للاستغلال الأمثل - 

فائدة معين، وتتحصل المؤسسات المالية على هامش ربح من خلال الفرق بين سعر الفائدة للإقراض وسعر الفائدة 

  1.للإقتراض

  .المالية الإسلاميةمدخل إلى المؤسسات : المبحث الثاني 

سنحاول في هذا المبحث عرض أهم المفاهيم حول المؤسسات المالية الإسلامية، فضلا عن التطرق لأنواع     

  .المؤسسات المالية وكذا واقعها وآفاقها

  ماهية المؤسسات المالية الإسلامية: المطلب الأول

وذكر خصائصها والأهداف المرتكزة  �ريخ ونشأة المؤسسات المالية الإسلامية، إلىمن خلال هذا المطلب سنتطرق 

  .عليها

  .نشأة المؤسسات المالية الإسلامية: الفرع الأول

ازدهر النظام المالي الإسلامي لقرون مضت خلال فترة الذروة للحضارة الإسلامية، لكن بعد انتشار     

محله نظام مالي آخر ألا وهو النظام المالي التقليدي، وبمجرد حصول  الاستعمار في معظم البلدان الإسلامية حل

هذه البلدان على استقلالها عاد النظام المالي الإسلامي للظهور من جديد، حيث بدأت المؤسسات المالية 

الإسلامية في الظهور منذ بداية الستينات من العقد الماضي في إطار تلبية رغبات المستثمرين والمدخرين 

  .لإسلاميين، واستجابة لنداءات العديد من المؤسسات المالية الإسلامية ذات الطابع الإقليمي والدوليا

وكان التحدي الأساسي لهذه المؤسسات هو كيفية إجراء مختلف عمليات الوساطة المالية من حشد للمدخرات 

بصياغة العقود الإسلامية للتمويل والبيوع وتوظيفها دون اللجوء لآلية سعر الفائدة، وقد كانت البداية مصرفية 

والاستثمار لحشد وتوظيف الموارد �لمصارف الإسلامية، ومع التطور الكبير والنجاح منقطع النظير للمؤسسات 

المالية الإسلامية على مستوى العالم، طرأت حاجات جديدة لهذه المؤسسات في إطار �قلمها المستمر مع تغيرات 

لدولية، تتمثل في الحاجة لأدوات لإدارة السيولة والمخاطر ودعم الربحية للمؤسسات على المستوى البيئة المالية ا

  .القصير، المتوسط والطويل مع ضمان توفير التمويل اللازم للمشاريع الخاصة أو الحكومية على حد سواء

                                                           
 .24: مرجع سابق، ص، "المؤسسات المالية المحلية والدولية"، إيناس ظافر الراميني وآخرون 1
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المال فكانت الأسهم واستجابة لذلك تم تطوير الأدوات الإسلامية المستندة على عمليات أسواق رأس    

العادية والصكوك مختلفة الآجال، وذلك على خلفية انتشار فكرة الأسواق المالية في مختلف الأقطار الإسلامية، 

وقد ساعد في انتشار هذه الأدوات المالية الاستخدام المكثف لها من قبل الحكومات الإسلامية في كثير من الدول 

ا عن الأدوات التقليدية والتي في أغلبها تعتمد على الاستلاف المصرفي والتمويل لأغراض إدارة مواز�ت العامة بعيد

  .�لعجز وغالبا ما تتبعه ضغوط تضخمية عالية قد �دم أهداف هذه المواز�ت

إن التطور الكبير للمؤسسات المالية الإسلامية ونجاحها عالميا بشهادة المؤسسات النقدية الدولية، أدى    

يد من المؤسسات المالية التقليدية بفتح نوافذ إسلامية لها في البلدان الإسلامية، ومع تضخم أصول إلى قيام العد

المؤسسات المالية الإسلامية من الذمم والتمويل والاستثمارات بجانب الموجودات الأخرى في ميزانيتها السنوية 

هذه الأصول وتسييلها لإعادة بصورة جعلت على هذه الموجودات يتناقص �ستمرار بسبب صعوبة تدوير 

هذه المشكلة شجعت على ابتكار أدوات ومنتجات مالية إسلامية مبتكرة . استخدامها استجابة لحاجات العملاء

الصكوك الإسلامية للإستفادة منها في عمليات تحرير الأصول وتسييلها في شكل أدوات تمثل فرصا : مثل

  1.نويع محافظهم الاستثمارية بصورة مثلىاستثمارية متنوعة للمستثمرين تساعدهم في ت

  خصائص المؤسسات المالية الإسلامية: الفرع الثاني

المؤسسة المالية الإسلامية مؤسسة ذات عقيدة إسلامية، وهي الخاصية الأساسية التي تتصف �ا    

ومقوما�ا، فهي تعد المؤسسات المالية الإسلامية، فهي تقوم على العقيدة الإسلامية، وتستمد منها كل كيا�ا 

  :الركيزة الأساسية للاقتصاد الإسلامي، ويمكن أن يوجز الخصائص الأخرى فيما يلي

وتوجيه جهدها نحو الاستثمار في رحابه، والابتعاد عن العمل في ا�الات  .2الإلتزام في معاملا�ا �لحلال: أولا

يستمد مشروعيته من تجسيده للفكر ) مثل بقية المؤسسات المالية الإسلامية ( المحرمة، لما كان المصرف الإسلامي 

لاقيات ـــــيد �خــــه، والتقـــــاملاتدة الحلال والحرام في كل معـــــيق قاعــــزاما كاملا بتطبـــالإسلامي، فانه يلتزم الت

الإسلام، وآدابه في هذه المعاملات، في طابعها الشمولي الذي يمتد إلى كافة مجالات النشاط الإنساني، التي يقوم 

  .المصرف أو المؤسسة المالية �لتعامل معها

                                                           
-المصارف العربية، بيروتمنتدى الصيرفة الإسلامية، اتحاد ، "دور الصكوك الإسلامية في تمويل المشروعات التنموية" ،فتح الرحمان علي محمد الصالح 1

 .02،03: ، ص ص2008لبنان، جويلية 
، مؤتمر المؤسسات المالية الإسلامية، المؤتمر الرابع عشر حول "المصارف الإسلامية وأهم التحد�ت المعاصرة"، عبد العزيز شاكر حمدان الكيسي 2

 .1917، ص2005العربية المتحدة،  جامعة الإماراتالمؤسسات المالية الإسلامية، كلية الشريعة والقانون، 
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سلامية من أجل تطهير المال، وتعد هذه وهي سمة مميزة للمصارف والمؤسسات المالية الإ .عدم التعامل �لر�: �نيا

ومن هنا فإن المصارف والمؤسسات المالية الإسلامية لا تتعامل �لفائدة أ� كانت . الخاصية المعلم الرئيس والأول لها

صورها وأشكالها، أخذا وعطاء، إيداعا أو توظيفا، قبولا أو خصما، بطريقة مباشرة أو غير مباشرة، �بتة أو 

  1.الخ...متحركة

تنفرد المصارف والمؤسسات المالية عن غيرها من المصارف والمؤسسات المالية التقليدية �ن  .2الرقابة الشرعية: �لثا

لها رقابة �لثة على عمليا�ا وهي الرقابة الشرعية تختلف في آليتها وشموليتها سواء كانت هذه الرقابة سابقة أو 

  . الإسلامي وفقا لأحكام الشريعة الإسلاميةلاحقة وبموجبها يتم تسيير العمل المصرفي

ومن الجدير �لذكر أن المراقب الشرعي أو من تعهد إليه مهمة الرقابة الشرعية ينبغي أن يكون مؤهلا �هيلا شرعيا 

ليَْسَ وَلاَ تَـقْفُ مَا {: ة، مصداقا لقوله تعالىوعلميا ليكون �ستطاعته إبداء الرأي الذي يستند على العلم والدراي

 ]36سورة الإسراء، الآية[ صدق الله العظيم }۞لَك بهِِ عِلْم إِنَّ السَّمْع وَالْبَصَر وَالْفُؤَاد كُلّ أوُلئَِكَ كَانَ عَنْهُ مَسْئُولاً 

وفي هذا ا�ال نستطيع القول أن تقارير هيئة الرقابة الشرعية وآرائها في المسائل التي تعرض عليها دور فعال في 

  :العمليات المصرفية وتجسيد دور المؤسسات المالية الإسلامية في النشاط الاقتصادي من خلال مايليتوجيه 

روة، ـثداول المال والــــــمة لتــــطرة السليـــــما ينسجم مع الفـــواله بـــــتوضيح معالم السلوك الصحيح لاستثمار الفرد لأم - أ

  .تعلق �ذه النواحي وفقا لقواعد الشريعة الإسلاميةويعتمد هذا على نشر الوعي المصرفي الذي ي

أن صيغ الاستثمار التي تمارسها المصارف الإستثمارية تتناسب في مجالا�ا مع ظروف الدول الإسلامية  - ب

  .وعقيدة شعو�ا

طلاقا من أن المشروعات التي تمولها المصارف الإسلامية لها أولو��ا في التنمية الاقتصادية والاجتماعية ان - ت

  .مسؤوليتها الاجتماعية

وبناءا على ما تقدم فإن حاجة العمل في المصرف أو المؤسسة المالية الإسلامية يتطلب وجود هيئة أو مجلس للرقابة 

الشرعية يتولى مهمات التوجيه الشرعي لمختلف العمليات المالية والمصرفية وهو أمر تفرضه متطلبات العمل المالي 

                                                           
 .113: ، صمرجع سابق، "الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيق"، عبد الكريم قندوز 1
العلمي ، المؤتمر "تطبيقيةدراسة : النواحي الإيجابية في التعامل المصرفي الإسلامي في ظل معايير المحاسبة للمؤسسات المالية الإسلامية"مجيد الشرع،  2

-10، ص 14/5/2003-12، )إقتصاد�ت الأعمال في عالم متغير( جامعة العلوم التطبيقية، تحت عنوان / الأول لكلية الإقتصاد والعلوم الإدارية

11. 
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وقد تعمل المؤسسات المالية والمصارف الإسلامية على التأكيد على ممن تتوفر فيه الشروط . يوالمصرفي الإسلام

. للقيام بدور الرقابة الشرعية ومن أبرزها توفر التخصص القانوني أو الاقتصادي ممن لهم إلمام �لشريعة الإسلامية

بعض المعايير الخاصة �لرقابة  ة الإسلاميةوابط للمؤسسات الماليوقد أقرت هيئة معايير المحاسبة والمراجعة والض

  1.الشرعية تحت عنوان الضوابط

  أهداف المؤسسات المالية الإسلامية: الفرع الثالث

  :يمكن تلخيص أهم أهداف المؤسسات المالية الإسلامية فيما يلي

  للمعاملات المحرمة من ممارسة المعاملات المالية بما يتفق مع أحكام الشريعة الإسلامية، وإيجاد بدائل مباحة

  .أجل رفع الحرج عن المسلمين

  السعي إلى تنمية القيم العقائدية وزرع المبادئ الأخلاقية الإسلامية لدى العاملين والمتعاملين مع

  .المؤسسات المالية الإسلامية، وذلك لتطهير هذا القطاع الحيوي من الفساد

 فراد ومؤسسات، لتمويل مشاريعهم وأنشطتهم توفير رؤوس الأموال اللازمة لأصحاب الأعمال من أ

  .الاقتصادية وفقا لأحكام الشريعة الإسلامية

 إيجاد التنسيق والتعاون والتكافل بين الوحدات الاقتصادية وبين أفراد ا�تمع الإسلامي.  

  ،ودعم المساعدة في تحقيق التنمية الاقتصادية والاجتماعية لشعوب الأمة الإسلامية بكل السبل المشروعة

  2.التعاون الإسلامي

 التخلص من التبعية الاقتصادية لغير المسلمين، ومحاولة أسلمة المعاملات المالية بشكل عام.  

  تحقيق الربح، إذ بدونه لا تستطيع المؤسسات المالية الإسلامية الاستمرار والبقاء، فضلا عن تحقيق

 .أهدافها الأخرى

 

                                                           
1
العلوم الإقتصادية، ، مذكرة تدخل ضمن متطلبات شهادة الماجستير في "صناعة الهندسة المالية �لمؤسسات المالية الإسلامية"عبد الكريم قندوز،  

 .73، ص 2007-2006الشلف، - جامعة حسيبة بن بوعلي
، كلية الدراسات العليا، )غير منشورة( ، مذكرة ماجستير "الرقابة الشرعية على أعمال المصارف الإسلامية" ،أحمد عبد الغفور مصطفى العليات 2

 .17،18: ، ص ص2007فلسطين، –جامعة  النجاح الوطنية 
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  ا�تمع الإسلامي، وذلك عن طريق تشجيع الأفراد على التوفيرتطوير عادات الادخار والاستثمار في .

  1.مادامت هذه المدخرات تستثمر لصالح ا�تمع الإسلامي وتعود على صاحبها �لربح الحلال

 رفع مستوى العمالة والتخفيف من حدة البطالة.  

 تهم، وتوفير سبل التعليم رعاية أبناء المسلمين والعجزة والمعوقين منهم و�يئة الظروف الملائمة لرعاي

  2.والتدريب للمسلمين وتقديم المنح الدراسية، عن طريق صناديق الزكاة

  .أنواع المؤسسات المالية الإسلامية وأهم الأدوات التمويلية �ا: المطلب الثاني

ثلاثة أقسام من استقرار النظم والواقع يتبين أن المؤسسات المالية الإسلامية تتفرع في الغالب الأعم إلى    

المصارف، الشركات المالية والاستثمارية، وشركات التأمين التعاوني الإسلامي، لكننا من خلال هذا : رئيسية هي

المطلب نتناول المؤسسات المالية بشكل عام والتي يمكن أن توجد في نظام مصرفي إسلامي متكامل من جميع 

  .النواحي، فضلا عن التطرق للأدوات التمويلية �ا

  .الإسلاميةالمؤسسات المصرفية : الفرع الأول

المصرف المركزي الإسلامي مؤسسة حكومية مستقلة، مسؤولة عن تحقيق " :المصرف المركزي الإسلامي: أولا

  .3"الأهداف الاقتصادية والاجتماعية للإقتصاد الإسلامي في الحقل النقدي والمصرفي، ومن خلاله

المصارف المركزية، مسؤول عن إصدار العملة، ومسؤول �لتنسيق مع الحكومة والمصرف الإسلامي المركزي كسائر  

عن استقرار العملة داخليا وخارجيا، ويقوم بدور مصرف الحكومة ومصرف المصارف التجارية، ويتخذ ترتيبات 

  ةقراض، وهو يوجه المصارف التجاريالمقاصة وتسوية الشيكات والتحويلات، كما يعتبر الملجأ الأخير للإ

وينظمها ويشرف عليها، وعلى المؤسسات المالية المتخصصة وغير المصرفية، وهيئة التأمين على ) الإسلامية (

الودائع، وهيئة مراجعة حسا�ت الاستثمار، دون مساس كبير �ستقلالية هذه المؤسسات وهو على خلاف 

                                                           
، كلية الدراسات العليا، جامعة النجاح )غير منشورة( مذكرة ماجستير  ،"بين التشريع الضريبي والزكاة الإسلاميةالبنوك " ،الخفاش براهيمإلنا محمد  1

 .13-11: ، ص ص 2007فلسطين، -الوطنية
 .36،37: ، ص ص1995مصر، - ، ايترك للنشر والتوزيع، القاهرةبعة الثانيةطال ،"البنوك الإسلامية" ،محسن احمد الخضري 2
المعهد الإسلامي للفكر الإسلامي، فرجينيا، الولا�ت المتحدة الأمريكية، الطبعة الثانية،  ، ترجمة سيد محمد سكر،"نحو نظام نقدي عادل"محمد شابرا،  3

 .196ص  ،1990
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النفوذ من خلال ة والسلطة في أيدي أصحاب المصارف المركزية التقليدية، يتحمل مسؤولية منع إمكانية تركيز الثرو 

  .المؤسسات المالية

وهي التي تمارس المهنة المصرفية وفق فنو�ا وأساليبها المصرفية ونظمها الشرعية وتقبل  1:المصارف الإسلامية: �نيا

الغرم "و" الخراج �لضمان"مؤسسة مالية مصرفية تتقبل الأموال وفقا لقاعدتي : الودائع من الناس، ونعرفها ��ا

  .وتوظيفها في وجوه التجارة والاستثمار طبقا لمقاصد الشريعة الإسلامية وأحكامها التفصيلية" �لغنم

يوضح ) 01(وتميزها مجموعة الخصائص والفروق الجوهرية التي تفرق بينها وبين المصارف التقليدية، الجدول رقم 

  :ذلك

  .بين المصرف التقليدي والمصرف الإسلاميأهم الفروق الجوهرية ): 01(جدول 

  المصرف الإسلامي  المصرف التقليدي  عنصر المقارنة

  المفهوم

أحد مؤسسات السوق النقدي التي تتعامل في الإئتمان 

النقدي وعمله الأساسي والذي يمارسه عادة قبول الودائع 

لإستعمالها في عمليات مصرفية كخصم الأوراق التجارية 

وبيعها ومنح القروض وغير ذلك من عمليات وشرائها 

  .الإئتمان

مؤسسة مالية مصرفية تتقبل الأموال على أساس 

للإتجار �ا " الغرم �لغنم"و" الخراج �لضمان"قاعدتي 

واستثمارها وفق مقاصد الشريعة وأحكامها 

  .التفصيلية

  دورــطبيعة ال
المودعين / مؤسسة مالية وسيطية بين المدخرين 

  .والمستثمرين

لا يتسم دوره بحيادية الوسيط بل يمارس المهنة 

المصرفية والوساطة المالية �دوات استثمارية وتجارية 

  .الخ..ويكون فيها �ئعا ومشتر� وشريكا

  .يقوم على أساس القاعدة الإقراضية بسعر الفائدة أساس التمويل
يقوم على أساس القاعدة الإنتاجية وفقا لمبدأ الربح 

  .الخسارةو 

  

  صفة المتعامل معه

  

مودع ومدخر فهو مقرض ودائن أو مقرض ومدين وكلاهما 

  .على أساس الفائدة

  .مستأجر لبعض الخدمات المصرفية كصناديق الأما�ت

القرض "حساب جاري على أساس  صاحب -

  ".الخراج �لضمان"و" الحسن

، فهو رب مالصاحب حساب استثماري  -

                                                           
ؤتمر العالمي الثالث للإقتصاد الإسلامي، جامعة أم القرى، مكة ، الم"الرقابة الشرعية الفعالة في المؤسسات المالية الإسلامية"عبد الحميد محمود بعل،  1

 .17 - 15، ص 2005المكرمة، المملكة العربية السعودية، 
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  عنصر المقارنة

  

  

  المصرف التقليدي

  .�ئع في جميع أنواع البيوع الحلال/مشتري

  

  يالمصرف الإسلام

  المحضور والجائز

الأصل أنه يحظر عليه ممارسة التجارة أو الصناعة أو أن 

يمتلك البضائع إلا سدادا لدين له على الغير على أن يبيعه 

  .خلال مدة معينة

لممارسة يحظر عليه شراء عقارات غير التي يحتاج إليها 

أعماله، أو أن يتملكها سدادا لدين له على أن يبيعها 

  .خلال مدة معينة

يجوز له أن يشتري لحسابه الخاص أسهم الشركات التجارية 

الأخرى في حدود نسبة محددة من أمواله الخاصة أو بناءا 

  .على موافقة مسبقة من المصرف المركزي

وتملك الأصل أنه يجوز له ممارسة التجارة والصناعة 

البضائع وشراء العقارات والتعامل في أسهم الشركات 

  .التجارية �لضوابط الشرعية

لموارد المالية ا

  الذاتية
  .لا يستطيع ذلك لوجود الفائدة فيها  .يستطيع إصدار أسهم ممتازة

الموارد المالية 

  الخارجية
  .الودائع والقروض على أساس الفائدة

به حسا�ن  لا يقرض ولا يقترض بفائدة ويوجد

  .للإستثمار

الخاص ويؤسس الأول على .ث.العام، وح.ث.ح

قواعد المضاربة المطلقة ويؤسس الثاني على قواعد 

  .المضاربة المقيدة

ستخدامات ا

  الأموال
  .الجزء الأكبر من الأموال يستخدم في الإقراض بفائدة

الجزء الأكبر من الأموال يتم توظيفه على أساس صيغ 

الإستثمار الإسلامية من البيوع والمشاركات التمويل 

  .والمضار�ت وغيرها
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  الوظيفة الرئيسية
يقوم بصفة أساسية ومعتادة بقبول الودائع وتقديم القروض 

  .للغير على أساس الفائدة

مضارب في مضاربة مطلقة �عتبار المودعين في 

 أي المصرف أن في مجموعهم رب مال، وللمضارب

يضارب فيكون رب مال وأصحاب 

  .هم المضارب) المستثمرون(لالعم

  .وكيل استثمار �جر معلوم

الادخار وتنمية 

  الوعي الادخاري

طبقا للنظرية الوضعية الإدخار هو الفائض من الدخل بعد 

الاستهلاك، لذلك يبحث المصرف التقليدي عن الأموال 

  .لدى الأغنياء

على حساب تنمية  لذلك يهتم بكبار أصحاب الأموال

  .الوعي الإدخاري لدى الأفراد عموما

الادخار �جيل اتفاق عاجل إلى آجل فهو عملية 

سلوكية ابتدءا لذلك يبحث المصرف الإسلامي عن 

  .الأموال لدى جميع الأفراد اأغنياء وفقراء

لكل فئة من فئات ا�تمع دوافعها الادخارية  -

م المصرف ولذلك تتنوع هذه الدوافع ومن هنا يهت

الإسلامي بتنمية الوعي الادخاري لدى الجميع 

  .تحقيقا لدوافعهم الخاصة

  الربح
يتحقق من الفرق بين الفائدة الدائنة والمدينة في عمليات 

  .المصرف

  :يتحقق �سبابه الشرعية من

وفق الأساليب الشرعية  –الضمان  –العمل  -المال

  .المحددة لكل سبب

  الخسارة
وحده حتى ولو كانت لأسباب لا دخل يتحملها المقرض 

  .له فيها

يتحملها المصرف إذا كان رب مال في مضاربة، وفي 

البيوع إذا حدثت حوالة الأسواق، وبقدر رأس المال 

  .دائما في المشاركات

  لخدمات المصرفيةا
تؤدي مقابل ما يسمى عمولة تعتبر مصدرا من مصادر 

  .لال والحرامالإيراد لا تتقيد ب طبيعة الخدمة ولا �لح

تؤدي نظير التكاليف الفعلية لهذه الخدمة وتتقيد 

  .�لحلال والحرام

  الرقابة
من قبل الجمعية العمومية، والسلطات : نوعان من الرقابة

  .النقدية

الرقابة الشرعية، ومن قبل : ثلاثة أنواع من الرقابة

  .الجمعية العمومية، والسلطات النقدية

  . 17، 15مرجع سابق، ص ، "الرقابة الشرعية الفعالة في المؤسسات المالية الإسلامية"د عبد الحميد محمود بعل، .أ :المصدر



 المؤسسات المالية الإسلامية                                                 ل الأول             ـــصـالف

 

21 
 

إن مما يجب الإشارة إليه من بين الفروق ما بين المصارف التقليدية والإسلامية هو طبيعة الدور الذي   

من جهة والمستثمرين ) المودعين -المدخرين( ة بين يلعبه كل نوع، فالمصارف التقليدية هي مؤسسات مالية وسيطي

ادي فهي تسعى لممارسة من جهة أخرى، بينما تحاول المصارف الإسلامية الإبتعاد عن هذا الدور السلبي أو الحي

  . الية �دوات استثمارية وتجارية تكون فيها �ئعة ومشترية وشريكةالمهنة المصرفية والوساطة الم

  .سسات المالية الإسلامية غير المصرفيةالمؤ : الفرع الثاني

  .شركات التأمين التعاوني الإسلامي: أولا

 تظهر شركات التأمين الإسلامية إلا بعد صدور الفتاوى ا�معية التي قدمت صيغة التأمين التعاوني لم   

بديلا عن التأمين التجاري، وشركة التأمين التعاوني شركة وظيفتها إدارة الأموال وليس الضمان  كما هو الحال في 

محافظ �مينية مثل محفظة التأمين ضد حوادث شركات التأمين التجاري، فتقوم شركة التأمين التعاوني بتصميم 

الخ، ثم تدعو ....المناسبة وتصميم بر�مج التعويض1فتحدد طبيعة الخطر وتقوم �لحسا�ت الإكتوارية . السيارات

من أراد الإشتراك في هذه المحفظة بدفع قسط محدد ومتناسب مع الخطر ثم تجمع هذه الأموال في المحفظة المذكورة 

مشاركين، ومهمة الشركة إدار�ا لصالحهم، فإذا ـــبقى ملكا للتهذه الأموال . رها لصالح أصحا�استثماوتديرها �

وتجري تصفية . وقع المكروه على أحدهم قامت الشركة �لإقتطاع من تلك الأموال ثم تعويضه �لقدر المتفق عليه

ية العام أن الأموال في تلك المحفظة قد فاضت هذه المحفظة سنو� �صدار حسا�ت ختامية لها، فإذا وجد في �ا

زاد إلى المشاركين في المحفظة، واذا نقصت تلك الأموال  عن حاجة تعويض من وقع عليهم المكروه، ردت الشركة ما

فلم تكن كافية لتعويض جميع من وقع عليهم المكروه في ذلك العام، كان للشركة أن ترجع على مجموع المشاركين 

بين المشتركين في المحفظة " التكافل"فع قسط إضافي، ذلك لأن فكرة التأمين التعاوني قد قامت على وتطالبهم بد

  2.وليس على ضمان الشركة التعويض على المكروه الذي وقع للمشترك

ويكمن الفرق الأساسي بين التأمين التعاوني الإسلامي والتأمين التجاري، وهو أن الأول يدخل ضمن    

يضاف إلى ذلك ملكية الأقساط . ، بينما يدخل عقد التأمين التجاري ضمن عقود المعاوضاتعقود التبرعات

التأمينية ترجع في حالة التأمين التعاوني الإسلامي لهيئة المشتركين في التأمين التعاوني في مجموعهم، بينما هي في 

  .   حالة التأمين التجاري فترجع للمأمن دون غيره أي لشركة التأمين

                                                           
 .68، ص ، مرجع ســـــابقصناعة الهندسة المالية �لمؤسسات المالية الإسلامية عبد الكريم قندوز، 1
 .4، ص 2002والتطوير، شركة الراجحي المصرفية، أكتوبر  ، مركز البحث"وقفات في قضية التأمين"، سامي السويلم.أ 2
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وهي التي تمارس الأعمال الاستثمارية وفق نظم الشركات الشرعية والتي لا . الشركات المالية والاستثمارية: يا�ن

��ا اتفاق بين إثنين أو أكثر على خلط ماليهما وعملهما أو : 1تتبع الأساليب المصرفية، وتعرف الشركة 

الإستثمار الإسلامية، وهي عبارة عن كيان يقوم ومن أمثلتها شركات . التزاميهما في الذمة بقصد الإستر�ح

الها ــارية رأسمــع الشركة الاستثمــــاهمين، وتبيــمارية الفنية للمســبتجميع أموال المساهمين وتوفير الإدارة الإستث

وتستثمر العائدات لتحقيق أهدافها الاستثمارية وتوزع على المساهمين فيها صافي الدخل وصافي  للجمهور،

وتشتمل الشركات الاستثمارية على الصناديق المفتوحة أو الصناديق التعاضدية ولدى هذه . كاسب المحققةالم

ثل ملكية الوحدة وحدات ــــويم. دارهاــوم هي �صـــة للإستهلاك تقــــــوعة قابلـــالأخيرة أوراق مالية غير مدف

  .أن تخصص لها حصص متناسبة من صافي الأصولارية، مثل حصص الأسهم أو فوائد الشركة التي يمكن ــاستثم

دأ جذره ـــائم على المضاربة، إذا ما بـــرفي القــظام المصـــإن الن. هيئة التأمين على الودائع الإسلامية: �لثا

لكن من الممكن لأصحاب الودائع . داد، وجب أن يكون قابلا للبقاء، مثله مثل النظام المصرفي الرأسماليـــ�لإمت

، الذين لا يشاركون في أر�ح مصارف المضاربة، أن يتخوفوا من خطر ظاهري، لا حقيقي، هو �كل 2الةالح

  .ودائعهم من خلال الخسائر التي تعاني منها مصارف المضاربة، لذلك قد يفضلوا أن يكتنزوا مدخرا�م

الإسلامي، فقد يكون مفيدا ولما كان ذلك أمرا غير مرغوب فيه ومنافيا للمصالح طويلة الأمد للمجتمع    

فهيئة التأمين على الودائع هي هيئة مستقلة، لا تبتغي . أن تتم وقاية الودائع تحت الطلب من مثل هذه المخاطر

  4.، وتعمل بكفالة الحكومة، و�شراف المصرف المركزي، وتحصل على تمويلها من المصارف التجارية3الربح

لهيئة أيضا مؤسسة حكومية وتتأسس بنفس طريقة �سيس هيئة �مين هذه ا. هيئة مراجعة الإستثمار: رابعا

وهدفها الأساسي هو مراجعة حسا�ت المضاربين الذين حصلوا أموال من الغير، مباشرة أو بواسطة . الودائع

لة المصارف التجارية أو المؤسسات المالية غير المصرفية والهدف هو حماية مصلحة المؤسسات المالية والمودعين وحم

  .أسهم رأس المال

  

                                                           
1
 .المقصود هنا هو الشركة بصفة عامة 
 .هي نفسها الودائع تحت الطلب 2
 .هيئة التأمين هذه يمكن أن تكون من الناحية العملية شركة �مين تبادلية أو تعاونية 3
 .240مرجع سابق،   محمد شابرا، 4
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  .الأدوات التمويلية �لمؤسسات المالية الإسلامية: الفرع الثالث

ها قد تصبح أحيا� مركبة في ــــر�، فإنــــة نظــــمويل الإسلاميــــساطة أنواع أدوات التــــم من بــــــــعلى الرغ    

الإسلامية تقوم �ستخدام الهندسة المالية  بتركيب أو الواقع، ويرجع ذلك إلى أن بعض المصارف والمؤسسات المالية 

تشكيل أدوات جديدة انطلاقا من مجموعة من الأدوات التمويلية وذلك تلبية لرغبات عملائها اللامتناهية وغير 

  1:المحدودة، ولكن يمكن تقسيم تلك الأدوات عموما إلى ثلاثة أصناف رئيسية

  2.أدوات ينشأ عنها دين: أولا

تعتبر المرابحة من أكثر أساليب التمويل استعمالا لدى المصارف الإسلامية، فجوهرها يتضمن إبرام  :بحةالمرا -1

العقود التي يلتزم بموجبها البائعون بنقل ملكية سلعهم أو حقوقهم العينية  بمقابل نقدي يتضمن هامش ربح مقبول 

بمثل الثمن الأول، مع ز�دة ربح، كأن يشتري الشيء شرعا، ويعرف الأستاذ وهبة الزحيلي المرابحة على أ�ا البيع 

وجاء تعريف  3.أو بنسبة عشرية، مثل واحد أو اثنين �لمائة) مقدار مقطوع( بعشرة د�نير، ويريد بيعه بربح دينار 

معه  قيام المصرف بتنفيذ طلب المتعاقد: ( بيع المرابحة للآمر �لشراء في قانون المصرف الإسلامي الأردني بما يلي

وذلك في مقابل التزام  -كليا أو جزئيا–على أساس شراء الأول ما يطلبه الثاني �لنقد الذي يدفعه المصرف 

  4).الطالب بشراء ما أمر به وحسب الربح المتفق عليه عند الإبتداء

المصرف  أو هو إ�حة 5، "دفع مال إرفاقا لمن ينتفع به ويرد بدله: "ويعرف القرض على أنه .القرض الحسن -2

أو المؤسسة المالية مبلغا محددا لفرد من الأفراد، أو لأحد عملائه حيث يضمن سداد القرض الحسن، دون تحميل 

هذا الفرد أو العميل أية أعباء أو عمولات، أو مطالبته بفوائد وعائد استثمار هذا المبلغ، أو مطالبته �ي ز�دة من 

َ قَـرْضًا حَسَنًا فَـيُضَاعِفَهُ لَهُ وَلَهُ : ه تعالىلقول 6.أي نوع، بل يكفي إستراد أصل القرض ﴿ مَنْ ذَا الَّذِي يُـقْرِضُ ا�َّ

7صدق الله العظيم وَلَهُ أَجْرٌ كَرِيمٌ ﴾  

                                                           
1 Mohamed el- Qorchi, «  La Finance Islamique est en marche », finance et Développement, Decembre 2005, 

Fonds Monétaire International, p 47. 

  .ةهناك من يسميها أدوات دين، لكن الأصح هو أدوات ينشأ عنها دين لأن التمويل الإسلامي كما أشر� يعتمد على المشاركة بدلا من المديوني 2
 .67ص  ،2002سور�،  -دار الفكر، دمشق، "المعاملات المالية المعاصرة"وهبة الزحيلي،  3
 .1092، العدد الخامس، الجزء الثاني، صمجلة مجمع الفقه الإسلامي، "للآمر �لشراء بيع المرابحة " سامي حمود،   4
 .9، ص 1992، 1، الطبعة سور� - دمشق، دار القلم، "عرض منهجي مقارن: عقد القرض في الشريعة الإسلامية"نزيه حماد،  5
 .204ص  ،مرجع سابق، محسن أحمد الخضيري  6
7
 .}11{سورة الحدید، الآیة   
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وعملية التمويل عن طريق القرض الحسن صيغة تعتمد عليها المصارف الإسلامية لتمويل مشاريع إنمائية هامة 

. لا يتعرضوا للبطالة إذا كانوا في عسرة من أمرهم كي يستمر إنتاجهمجوهرها تمويل أصحاب السمعة الحسنة حتى 

فالقرض الحسن إذن هو عبارة عن قرض خال من الفائدة، يمنح للمستحقين من أفراد ا�تمع على أن يرد المقترض 

المال المقرض له بعد تحسن أحواله، ويكون القرض الحسن على نطاق ضيق إذ يصعب على المصرف الإسلامي 

  .التوسع فيه لأنه يضر بمصلحة المصرف والمدخر في نفس الوقت

  .أدوات شبه الدين: �نيا

الإجارة من الناحية الشرعية هي عقد لازم على منفعة مقصودة قابل للبذل والإ�حة ). بيع الإيجار( الإجارة  -1

  :لمدة معلومة بعوض معلوم، أو �ختصار هي بيع المنفعة، وهي قسمان

  وفيها يكون لدى المصرف الأصل الذي يريد �جيره): العادية ( التشغيلية الإجارة. 

  اء الأصل بناءا على طلب العميل وفيها يقوم المصرف �قتن): المنتهية �لتمليك ( الإجارة التمويلية

  .التأجيري�ستئجارها، وهي في حقيقتها بيع مستتر �جارة، لهذا تسمى بيع الإيجار أو البيع ) المستأجر (

والإجارة المنتهية �لتمليك صورة مستحدثة من صور التمويل في ضوء عقد الإجارة، وفي إطار صيغة تمويلية  

  1.تسمح �لتسيير على الراغب في إقتناء أصل رأسمالي، ولا يملك مجمل الثمن فورا

 :�لمصارف الإسلامية على النحو التالي 2ويتم تطبيق الإجارة

  المستأجر( بشراء أصول �بتة محددة بمعرفة ) لمؤجر ا( قيام المصرف.(  

   يقوم المصرف بتمويل شراء الأصل وامتلاكه ثم �جيره بعقد متوسط أو طويل الأجل وتسليمه له للإنتفاع

 .به واستخدامه

  

  

  

                                                           
  : ، الموقع الرسمي للأستاذ الدكتور محمد البلتاجي"صيغ التمويل في المصارف الإسلامية" محمد البلتاجي،  1

 (12/01/2018)  ،.http://www.bltagi.com/sayag_tmweel.htm  
  .المقصود هنا الإجارة المنتهية �لتمليك أو الإجارة مع الوعد �لتمليك 2
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 :تحتسب الدفعات الإيجارية على فترة التعاقد بحيث تغطي - 

  منهاجزء (الأموال المدفوعة في شراء الأصل أو.(  

 يقوم العميل بسدادها في �اية مدة الإيجار لتملك ) وفي �اية مدة الإجارة( للأصل  1القيمة التخريدية

 ).حسب الإتفاق عند التفاوض(الأصل 

  يمثل عائد المصرف خلال مدة الإيجار(هامش ربح مناسب.(  

  لى الأصل المؤجر وصيانته لضمان المحافظة ع) بنسبة متفق عليها(يقوم المستأجر بسداد �مين للمصرف

  .خلال فترة التأجير كاملة

  يعتبر المصرف مالكا للأصل طوال فترة الإيجار، والعميل حائزا ومستخدما له حتى تمام سداد أقساط

  .الإجارة التخريدية للأصل، وتنتقل إليه ملكية الأصل المؤجر

المزا� التالية لكل من المؤجر تحقق صيغة الإجارة المنتهية �لتمليك . مميزات الإجارة المنتهية �لتمليك -2

  ):العميل(والمستأجر ) المصرف(

  2):المصرف(�لنسبة للمؤجر 

وبضمان جديد يتمثل في ملكيته للأصل ) في شراء الأصل المؤجر( يدر عليه عائدا �لنسبة لأمواله المستثمرة  - 

  .المؤجر ذاته

من قيمة الأصول المؤجرة من أر�ح المؤجر لتحديد صافي الربح الخاضع ) قسط الإهتلاك تمثل( يتم خصم نسبة  - 

  .للضريبة رغم أنه ليس هو المستخدم لهذه الأصول

  3):العميل(�لنسبة للمستأجر 

 .حيث أنه لا يتطلب أن يدفع المستأجر جزءا من ثمنه مقدما الحصول على تمويل كامل الأصول المستأجرة - 

                                                           
 .نقصد �لقيمة التخريدية لأصل ما قيمته كخردة، أي قيمته بعد �اية فترة اهتلاكه 1
وينتقل الأصل من المنتج ) وفقا للمواصفات التي يريدها المستأجر( للعملية الذي يشتري الأصل موضوع العملية بغرض �جيره إلى المستأجر هو الممول  2

 .إلى المستأجر مع احتفاظ المؤجر بكافة حقوقه من امتلاك الأصل
وهو الذي يستخدم الأصل، ويلتزم بسداد الدفعات ) صنع خصيصا لهوقد ي( هو الذي تتم عملية التأجير لصالحه أي أنه يحدد ما يريد استئجاره  3

 .زاته للمستأجرــارية عنه حسب الاتفاق وأهم مميـــجــالإي
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كامل الدفعات الإيجارية من أر�ح المستأجر وصولا إلى صافي الربح الخاضع للضريبة، وهذه يتم خصم   - 

  ق التأجير ميزة ضريبية للمستأجرالدفعات تكون عادة أكبر من قسط الإهتلاك المسموح بخصمه، ومن ثم يحق

  :ويتم نقل ملكية للعميل عن طريق إحدى الصور التالية

هبة العين للمستأجر معلقا على سداد كامل الأجرة، أو وعد �لهبة بعد سداد   اقتران عقد التأجير مع عقد - أ

  .كامل الأجرة

عقد إجارة مع إعطاء المالك الخيار للمستأجر بعد الإنتهاء من وفاء جميع الأقساط الإيجارية المستحقة خلال  - ب

  .المدة من شراء العين المأخوذة بسعر السوق عند انتهاء مدة الإجارة

  .الأجرةد إجارة مع اقترانه بوعد بيع العين المؤجرة بعد سداد كامل عق - ت

  .عقد إجارة ويعطي المؤجر للمستأجر حق الخيار في تملك العين المؤجرة في أي وقت يشاء - ث

  .أدوات اقتسام الأر�ح والخسائر: �لثا

فهي أن : ي قديمة، وإذا كانت عقداالمشاركة أو الشركة أو الشراكة من طبيعة الحياة العملية، وه:  المشاركة -1

  1.يتعاقد اثنان فأكثر على إنشاء عمل أو مشروع تجاري أو صناعي أو زراعي، بقصد الاستر�ح أو تحقيق الربح

والمشاركة من أدوات الإستثمار المالية الإسلامية طويلة الأجل، وذات الصفة الجماعية، حيث تستخدمها 

للإسهام في رأسمال مشروعات جديدة، أو قائمة، فتصبح المؤسسة أو المصرف المشارك المؤسسات المالية الإسلامية 

ن انتهاء ـــمالكا لحصته في رأس المال بصفة دائمة، تستحق نصيبا من الأر�ح، وتستثمر هذه الأر�ح إلى حي

  2:الشركة، ويمكن تقسيم أنواع المشاركات كما تقوم �ا المؤسسات المالية  الإسلامية إلى

  وهي نوع من المشاركة تقوم على مساهمة المصرف في تمويل جزء من  ):طويل الأجل ( المشاركة الثابتة

رأسمال مشروع معين مما يترتب عليه أن يكون شريكا في ملكية هذا المشروع وشريكا كذلك في كل ما ينتج عنه 

وفي هذا الشكل تبقى لكل . روط المشاركةمن ربح أو خسارة �لنسب التي يتم الاتفاق عليها والقواعد الحاكمة لش

  .عمن الأطراف حصص �بتة في المشرو طرف 

                                                           
1
 .433، 432و ھبة الزحیلي، مرجع ســـــابق، ص ص . 
  .مرجع سابق، "صيغ التمويل في المصارف الإسلامية" محمد البلتاجي،  2



 المؤسسات المالية الإسلامية                                                 ل الأول             ـــصـالف

 

27 
 

 تقوم المؤسسة المالية الإسلامية  في هذه الصورة): المشاركة المنتهية �لتمليك ( المشاركة المتناقصة

 ثم) الخ...تجهيزاتبناء مصنع، أو إنشاء عمارة سكنية، استيراد ( �لإشتراك مع عميل بتمويل المشروع المطلوب 

حتى تؤول ملكية الشركة أو المشروع كلية ) العميل ( إلى الشريك ) كل سنة مثلا(تقوم ببيع جزء من حصتها دور� 

 : ومن صور المشاركة المتناقصة المنتهية �لتمليك1. للشريك في �اية المدة المتفق عليها

كون إحلال هذا الشريك محل المصرف بعقد مستقل أن يتفق المصرف مع الشريك على أن ي: الصورة الأولى -أ

يتم بعد إتمام التعاقد الخاص بعملية المشاركة بحيث يكون للشريك حرية كاملة في التصرف ببيع حصته لشريكه أو 

  .لغيره

أن يتفق المصرف مع الشريك على المشاركة في التمويل الكلي أو الجزئي لمشروع ذي دخل  :الصورة الثانية -ب

وذلك على أساس اتفاق المصرف مع الشريك الآخر لحصول المصرف على حصة نسبية من صافي الدخل متوقع 

المحقق فعلا مع حقه �لاحتفاظ �لجزء المتبقي من الإيراد أو أي قدر منه يتفق ليكون ذلك الجزء مخصصا لتسديد 

  .ؤول الملكية له وحدهأصل ما قدمه المصرف من تمويل، وعندما يقوم الشريك بتسديد ذلك التمويل، ت

يحدد نصيب كل شريك حصص أو أسهم يكون له فيها قيمة معينة ويمثل مجموعها الإجمالي  :الصورة الثالثة-ت

قيمة المشروع أو العملية وللشريك إذا شاء أن يقتني من هذه الأسهم المملوكة للمصرف عددا معينا لسنة بحيث 

  .لشريك إلى أن يمتلك كامل الأسهم فتصبح ملكيته كاملةتتناقص أسهم المصرف بمقدار ما تزيد أسهم ا

هي البديل عن التمويل �لحساب الجاري المدين حيث يتم تمويل العميل بدفعات نقدية : المشاركة المتغيرة-3

  .حسب احتياجه ثم يتم أخذ حصته من الأر�ح النقدية

   ضاربةالم: يان�   

تحرص المصارف الإسلامية حرصا شديدا على المواظبة في التعامل بصيغة المضاربة لأ�ا تقوم على التآلف الحقيقي 

بين من يملكون المال وليس لديهم الخبرة أو الوقت لتشغيله وبين من يملكون الجهد والخبرة و الوقت الكافي، إلا أن 

الصيغة تتجلى المشاركة بين المال والعمل لذلك نقول �ن  طاقتهم الإنتاجية تفوق ما لديهم من مال، ففي هذه

. العلاقة بين المصرف وعميله هي شريك لشريكه وليست علاقة الدائن لمدينه، كما هو الحال في البنك التقليدية

ه من وتعرف المضاربة على أ�ا عقد على المشاركة في الإتجار بين مالك رأس المال، وعامل يقوم �لإستثمار بما لدي
                                                           

مجلة البنوك ، "المشاركة المنتهية �لتمليك والبيع بطريقة التأجير في المؤسسات والبنوك الإسلامية، بين النظرية والتطبيق المحاسبي" محمد سمير إبراهيم،  1

  .20، ص 37، العدد الإسلامية
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أما الخسارة إذا وقعت فيتحملها رب . خبرة، ويوزع الربح بينهما في �اية كل صفقة بحسب النسبة المتفق عليها

وما يميز هذا الأسلوب عن �قي الأساليب الإسلامية في عملية  1المال وحده، ويخسر المضارب جهده أو عمله،

ماله للمضارب الذي يتولى مهمة العمل والإشراف، ولا التمويل هو المخاطرة الكبيرة، لأن المصرف يقوم بتسليم 

يكون ضامنا إلا في حالة التقصير أو التعدي، ويشترط في المضاربة الإيجاب والقبول بين الممول والزبون، كما أ�ا 

  : قسمان

من غير ، المال مضاربة )المصرف مثلا ( هي التي تتم دون قيود، �ن يدفع صاحب المال : المضاربة المطلقة -1

ونظرا لصعوبة استثمار الأموال وفق هذه الصورة . تعيين العمل والمكان والزمان وصفة العمل ومن يعامله المضارب

  2.وحرصا على أموالها فإن المصرف في الوقت الراهن لا تتعامل �ذه الصيغة

شخص آخر، على أن يعمل وتكون مقترنة ببعض القيود، �ن يدفع المصرف مثلا مالا إلى  :المضاربة المقيدة -2

به في بضاعة معينة، أو في بلد معينة، أو في سوق معينة، أو في وقت معين، أو لا يتعامل مع شخص معين وعلى 

  3.هذا، يجوز أن يشترط رب المال على المضارب ألا يتجر في سلع لا تحقق في عرف السوق حدا معينا من الربح

  المستخدمة �لمؤسسات المالية الإسلاميةأهم الأدوات التمويلية ): 02( الشكل 

  

  

    

  

  

    

  من إعداد الطالبتان: المصدر

                                                           
1
 .438و ھبة الزحیلي، مرجع سابق، ص. 
، 11كلية العلوم الإسلامية، جامعة الجزائر، السنة السادسة، العدد   ،مجلة الصراط ، "وسائل الاستثمار في المصارف الإسلامية" بن �ئل،  بركاني. 2

 .136، ص 2005جويلية 
 .440و هبة الزحيلي، مرجع سابق، ص 3

 أهم الأدوات التمويلية �لمؤسسات المالية الإسلامية

أدوات ينشأ عنها 

 دين
 أدوات شبه دين

أدوات اقتسام الأر�ح 

 والخسائر 

 القرض  الحسن المرابحة 
 المضاربة المشاركة الإجــــــارة
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إن مختلف أشكال وصيغ التمويل الإسلامية والمشار إليها سابقا سواءا أدوات اقتسام الأر�ح والخسائر أو حتى  

الأدوات التي ينشأ عنها دين تعتبر بديلا للتمويل القائم على الفائدة، وبصفة عامة فهي تعتمد على مبدأ المشاركة 

التمويل الإسلامية في الوقت الذي يعتمد التمويل التقليدي على المديونية، كما أ�ا تقوم  الذي هو أساس نظرية

على عدم التأكد وقبول مخاطر عالية ومحسوبة، ولعل هذا يعتبر تطبيقا للعلاقة التلازمية المعروفة في نظرية التمويل 

ية وتطور اقتصادي حقيقي كما يحقق عدالة بين الخ، وهذا ما يحقق تنمية إقتصاد...التقليدية بين العائد والمخاطرة

كما أنه ..."الغنم �لغرم: "لامة والسَ لاصداقا لقول الرسول عليه أفضل الصَ أصحاب الأموال وأصحاب العمل، م

وانطلاقا من هذه الصيغ والأساليب التمويلية يمكن �ستخدام الهندسة المالية تطوير وابتكار أساليب وصيغ تمويلية 

  .تمد صيغتين أو أكثر من هذه الصيغجديدة تع
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  : لاصةخــ

امة والمؤسسات المالية الإسلامية وأنواعها بصفة المؤسسات المالية بصفة ع تعرفنا في الفصل الأول على   

خاصة، من خلاله تناولنا نشأة هذه المؤسسات في ظل نظام تقليدي عندما كانت البلدان الإسلامية تقع تحت 

الاستعمار، حيث توصلنا أنه بسبب تعامل العديد من المسلمين مع المؤسسات المالية التقليدية ظهرت طائلة 

المؤسسات المالية كبديل مناسب يوفر منتجات مالية متوافقة مع الشريعة الإسلامية، ونذكر أن أهم خاصية تميز 

الشريعة الإسلامية تختلف من هذه المؤسسات هي ارتكازها على أسس، وآليات وضوابط مستمدة من أحكام 

تلك الأسس التي تقوم عليها مثيلها التقليدية وهذه الخاصية تمثل في نفس الوقت الفرق الجوهري بينهما، و�دف 

المؤسسات المالية الإسلامية إلى تحقيق مجموعة من الأهداف تتقاطع كلها في ممارسة المعاملات المالية بما يتفق مع 

  .ميةأحكام الشريعة الإسلا

وبما أن المؤسسات المالية كان لها الفضل الأكبر في انتشار استخدام الهندسة المالية وتطوير أدوا�ا    

ومنتجا�ا، وهذا الدور للمؤسسات المالية في النهوض �ذه الصناعة جعلنا نتناول الهندسة المالية بشيء من 

 .التفصيل في الفصل الثاني

 

 



            

  

 

 

  
  

  الفصل الثاني

 الهندسة  المالية الإسلامية
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  يدــتمه

 رةبصو  سيولتهاإدارة  من تمكنها لتيا ة،لمبتكرا لماليةا تلمنتجاوا دواتلأا من متنوعة لتشكيلة لماليةا تلمؤسساا جتحتا

 مالية تمؤسسا هارباعتبا لإسلاميةا لماليةا تلمؤسساوا ،هارتطوو هاءعلى بقا لمحافظةا في مساهمتها عن فضلا ،مربحة

 مع فقهااتو ىمد في بل توفرها في ليس ةلأخيرا هذه في وحلمطرا لمشكلا لكن ت،لمنتجاوا دواتلأا تلك لىإ بحاجة فهي

 ةمبتكر ماليةوأدوات  تمنتجا دلإيجا مناسبة داةكأ لإسلاميةا لماليةا لهندسةا هميةأ زتبر هنا منو ،لإسلاميةا لشريعةا

 .يةدلاقتصاا ءةلكفاوا لشرعيةا قيةالمصدا بين تجمع

سنحاول في هذا الفصل التطرق إلى معرفة مفهوم الهندسة المالية التقليدية من وجهات نظر مختلفة في المبحث الأول 

ومنتجا�ا، مخاطرها  الإسلامية، إضافة إلى مفهوم الهندسة المالية مع ذكر عوامل ظهورها ومختلف أدوا�ا واستخداما�ا

 .هذا في المبحث الثاني إدار�ا ووكيفية 
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  مدخل للهندسة المالية التقليدية:المبحث الأول

البعيد ة و متطورة في المستقبل القريب و إن ظهور الهندسة المالية و أدوا�ا أعطى و سوف يعطي مجالات ابتكار متعدد

إلا أن  المخاطرة،نقل ن الغرض الأساسي لها هو التحوط و انطلاقا من الدور الذي تؤديه في تنشيط البورصات العالمية،إذ أ

لازالت عملية تطوير مل أغراض الاستثمار والمضاربة، و استعمالها قد توسع بصورة كبيرة خلال السنوات الماضية ليش

  .بصورة متزايدة النمو حتى الآنلجديدة واستعمالا�ا المستمرة و الأدوات ا

  .الهندسة المالية التقليدية: المطلب الأول

لا إلى مفهوم الهندسة المالية التقليدية وَ ندسة المالية الإسلامية فكان لابد لنا من التطرق أجوهر دراستنا هو اله أنبما 

  .وتعريفها ونشأ�ا

  .تعريف الهندسة المالية التقليدية: الفرع الأول

  .لية من وجهة نظر الإدارة الماليةتعريف الهندسة الما :أولا

العمليات المالية وذلك من خلال استخدام النماذج الكمية والبرامج وهي العملية الكمية التحليلية المصممة لتحسين 

تعظيم قيمة المؤسسة وإدارة محفظة الأوراق المالية والأخذ بعين الاعتبار  :التقنية حيث تشمل مجموعة النشاطات التالية

ن والشركة وتنظيم  المخاطر التنظيمية والسياسية وكذلك تنظيم صفقات المبيعات بشكل يراعي مصالح كل من الزبو 

  1.صفقات الشراء بشكل يوازن مصالح كل من الموارد والشركة

  .تعريف الهندسة المالية من وجهة نظر الأسواق المالية :�نيا

أو  تهي عملية وصف وتحليل البيا�ت المحصلة من السوق المالية بطريقة علمية حيث �خذ عادة شكل الخوارزميا

النماذج وتستخدم خاصة في العملات و تسعير الخيارات وأسهم المستقبليات،كما يعود استخدام الهندسة المالية على 

  2.المهندسين الماليين بفهم أفضل للسوق المالية حيث أن دقة المعلومات وسرعتها أساسية في اتخاذ القرارات

  

  

  

                                                           
1
- 2014-بسكرة-جامعة محمد خيضر ،ماجستير،كلية العلوم الاقتصادية ، رسالةدور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المالية الإسلامية سايسة جدي، 

 .22، ص2015
 .68، ص 2008 سور�-دمشقمؤسسة الرسالة �شرون، ، الطبعة الأولى، "الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية و التطبيق"عبد الكريم قندوز، 2
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  .سات الماليةية من وجهة نظر المؤستعريف الهندسة المال :�لثا

تعتبر الهندسة المالية مدخلا نظاميا يستعمل من قبل المؤسسات المالية للوصول لحلول مناسبة للمشكلات التي تواجه 

  1:مختلف عملائها وتتضمن خمس خطوات

 التعريف بطبيعة المشكلة و مصدرها الأساسي :التشخيص. 

 إيجاد الحل الأفضل أو مجموعة من الأدوات الجديدة في ضل النظام الحالي للمؤسسة :التحليل . 

  إنتاج أدوات مالية جديدة :الإنتاج . 

  تحديد تكلفة الإنتاج و هامش الربح :التسعير. 

 2. إيجاد أداة تلائم متطلبات العميل و المفاضلة بين المبادلات :التخصيص 

    .التعريف الشامل للهندسة المالية: رابعا 

 لمصطلحا حيث من نسبيا حديثا ويبد لكنه ،لماليةا تلتعاملاا مقد قديم ممفهو لماليةا ةندسلها ممفهو يعتبر   

أو  ت،لنظرياوا ذجلنماا رونيطو لذينا لباحثينا نظر تجهاو من مستخلصة لماليةا لهندسةا يفتعار  معظمو ،لتخصصوا

 لنظرا يمكن لتيا يةاولزا  بحسب لمصطلحا اهذ تتعريفا فختلاا نجد الهذ ،لماليةا تلمؤسساا في لماليةا تلمنتجاا مصممي

 تتضمن" ):IFE(للمهندسين ليةولدا لجمعيةا تعريف بينها من ،لماليةا للهندسة رفلتعاا من مجموعة كهنا ،ليهإ منها

 للاستغلاو ةلمعقدا لماليةا للمشاكل لحلو دلإيجا لماليةا دواتلأوا لماليةا للنظرية لمبتكرا لتطبيقوا لتطويرا لماليةا لهندسةا

  ".دواتلأا تستعمل لتيا لمهنةا هي بلأداة،  ليست لماليةا فالهندسة لماليةا صلفرا

 لمشاكل عيةابدإ لحلو صياغةو ة،مبتكر تعملياو دواتلأ لتنفيذوا لتطويروا  لتصميما" نھابأ فينرني يعرفهاو

   .3"التمويل

  4:  هيو لأنشطةا من اعنوأ ثثلا تتضمن لماليةا لهندسةأن ا يعني لتعريفا اهذو       

 نلائتماا تبطاقا: مثل ة،جديد ماليةأدوات  ربتكاا.   

                                                           
1 Robert C  Merton , " A functional prespective of financial intermediation" a research financial 
managment ,vol 24,1995, p p 28-29 

، 10، العدد مجلة العلوم الاقتصادية و علوم التسيير، "الصاعدة  الأسواقو التحوط من مخاطر  الإسلاميةالهندسة المالية "محفوظ جبار مرميت عديلة،  2

 .23، ص2010 سطيف

2 Finnerty, J. D: Financial Engineering in Corporate Finance (An Overview)," Financial Management", vol. 

17, no. 4, 1988, 
link:http://www.personal.psu.edu/sst5034/Scholarly%20Articles/3665764%20Finacial%20Engineering.pdf, 
consulted on:  24/03/2012, p: 14.    

 ،2004الكويت  مركز البحوث شركة الراجحي المصرفية للاستثمار،، "الإسلاميصناعة الهندسة المالية نظرات في المنهج " السويلم، إبراهيمسامي  4

 .5ص
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 لخلا من دللتباا مثل ،قائمة للأعما ئيةالإجرا لتكاليفا تخفيض شأ�ا  من ةجديد تمويلية تلياآ ربتكاا 

 .نيةولالكترا رةلتجاوا لعالميةا لشبكةا
  السيولة، إدارة الائتمان أو الديونابتكار حلول جديدة للإدارة التمويلية، مثل إدارة.  

  .نشأة الهندسة المالية التقليدية: الفرع الثاني

 لمخاطرا  جهةامو في للأعماا تشركا خدمةو عانةإ فدبه تلثمانيناا منتصف في دللوجو لماليةا لهندسةا تظهر

 ةلمساعدإدارات  كلبنوا فتحت نلند ففي .يعرلمشاا بيئةو قلسوا يفرضها لتيا طلضغووا لتشريعيةا دلقيوا من لتخلصوا

 تلاولمحاا من دعدو تلمشكلاا لتلك لحلو ديجاوإ عملائها لها يسببها لتيا لمخاطرا جهةامو في للأعماا تشركا

 ليولدا دلاتحاا نشئأ 1992 معا فيو ،لماليةا لهندسةا رظهو يةابد تلك كانتو للماا اقسوأ تمنتجا لتطوير

عضو من شتى  2000يضم نحو  دلاتحاا اهذ صبحوأ ،لماليةا لهندسةا بصناعة ءتقارلاا و لرعايتهم لماليينا للمهندسين

  .أنحاء العالم

   تمجالا في راتتطو من لعالميةا للماا اقلأسوا شهد فيما لماليةا لهندسةا ممفهو رتطو تلخيص يمكن عموماو

  1:لتاليةا بعةرلأا تلحالاا في نوجزها لتيوا ،لماليةا تبتكارالاا

 مزيد تاحةوإ ق،لسوا سيولة دةياز لىإ لكأدى ذ قدو ل،لماا اقسوأ في لمتاحةا رلاستثماأدوات ا دتعدو عتساا  .1

   .لتمويلا عن للباحثين ةجديد صفر تقديمو دجد مستثمرين بجذ طريق عن لتمويلا من

  .للمخاطر  لمستثمرينا تلتفصيلا طبقا لماليةا لمخاطرا يعزتو دةعاإ من مكنت لتيوا ،لمخاطرأدوات إدارة ا ديجاإ  .2

   .لماليةا تلمشتقاا  خاصة ر،لاستثماأدوات ا دتجدو عتنوو دلتعد نتيجة رلاستثماا تتيجيااسترا عتنوو دتعد .3

تطوير الأدوات الراجحة بين الأسواق،مما مكن من تحسين التكاليف وز�دة العائد  والانفتاح على الأسواق  .4

  .العالمية

  

  

  

                                                           
1
 .12عبد الكریم قندوز، مرجع سابق، ص 
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  .ة الماليةـعوامل ظهور الهندس :ب الثانيـالمطل

  1:يلي كما لماليةا لهندسةا ممفهو رظهو على تساعد لتيا ملالعوا همأ تلخيص يمكن

البنوك،شركات ( نـــم اليةـــلما طـــلوسائا لعبـــت :لتمويلا طالبيو للمستثمرين لمختلفةا تحتياجاا رظهو .1

وحدات  لىإ لماليا لفائضا اتحدو من اللأموا نقل في لأساسيا ورلدا، )الخ..التأمين، شركات الاستثمار والسماسرة

 لوسائطا دلوجو لحاجةا دون من ،بأنفسهم اهب ملقياا ادللأفر لممكنا من نكا لمهمةا هذه نبأ للقوا يمكنوالعجز، 

 رظهو نفإ لكذ من لرغما علىو ءةلكفاا في قلةو لفعاليةا معد لىي إديؤ لعملا �ذا ادلأفرا مقيا لكن ،لماليةا

 هذه على لعسيرا من جعل قلاستحقاا يخارتوو لتصميما حيث من مختلفة تمويل لوسائل رةلمتطووا ةلجديدا تلاحتياجاا

 لذلكو ،عموما للماا اقسوأ في كينرلمشاوا لمستثمرينا تغبار عشباإ لقديمةا مهامهاو لتقليديةا �ار بصو لماليةا لوسائطا

 .يةلمالا لهندسةم امها من هيو ت،لاحتياجاا هذه لمقابلة ةجديد سائلو اعلابتدو رللابتكا لحاجةا تظهر

 اءسو ،يرــكببشكل اليالم علقطاا على تلمعلوماا تتقنيا تثر أ: لعريضةا قلسوا ممفهوو تلمعلوماا تتقنيا .2

 علىو ،نفسها دلنقوا ماهية مثل قلسوا اهذ في ساسيةأ ءشياأ على بلحاسوا ثرأ فقد ،عمله طريقةأو  مفهومهو هودحد

 ساعد اتبالذ للاتصاا تشبكا رظهو و لكن  ءلعملاا بين لنقديةا تلتحويلاا عمل كيفية مثل مستحدثة فرعية ءشياأ

 هامد يصلو ،لمكانيةوا لزمانيةا جزالحوا فيه متنعد ،كبير مالي قسو لىإ لمنفصلةوا دةلمتعدا لعالميةا اقلأسوا تحويل على

 هذه سطةابو بطالمترا لعالما من مختلفة اءجزأ في مختلفة تحتياجاا كهنا نلأ انظرو. لمرسلةا لمعلومةا لصوو ىمد لىإ

 في كينرلمشاا من سعةووا عريضة ةقاعد على دبالاعتما مقابلتهاو تلاحتياجاا تصميم فقد أصبح من السهل تلشبكاا

 تحتياجاوا تغبار تلبي ماليةأوراق وأدوات  تصميم لماليينا لمهندسينا على سهل مما ،لكبيرا لعالميا قلسوا اهذ

  .قلسوا اهذ في لمتعاملينا

  مقابلة على قلسوا رةمقد ىمد للماا قسو في لفعاليةا ممفهو يعني : لفعاليةوا ءةلكفاا مفهومي رظهو . 3

 بتكلفة تلاحتياجاا هذه مقابلة اقلأسوا هذه فيه تستطيع يلذا ىلمدا ءةلكفاا تعني بينما ،فيه كينرلمشاا تحتياجاا

  . ينعاليت قةود بسرعةو ،ملحوظة بوفوراتأو  قليلة

  

  

  

                                                           
، الواقع الإسلاميالاقتصاد  :، الملتقى الدولي الأول حولالهندسة المالية كمدخل علمي لتطوير صناعة المنتجات المالية الإسلاميةمحمد كريم قروف،  1

 .6، ص 2011، رها�ت المستقبل، جامعة غرداية و 
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  .استخداما�اأدوات الهندسة المالية و :الثالث المطلب

  .أدوا�ا وأغراض إستخداما�ا قبل الشروع في إنتهاج الهندسة المالية لابد من التعرف على

  .أدوات الهندسة المالية :الفرع الأول

    .المشتقات المالية: أولا

 على لماليةا تلمؤسساا عملت لذلك ل،لأعماا تمؤسسا على اكبير اخطر لمتوقعةا غير تلتقلباا تشكل   

 لم تلمشتقاا تلكأن  من بالرغمو لكن ،منها طلتحوو لمخاطرإدارة ا من للتمكن ةجديد تمشتقاو تمنتجا تطوير

أن  قبلو. معها تتعامل لتيا تلمؤسساا من لكثيرا سبإفلا دتهدو تعاظمها لىأدت إ أ�ا لاإ ،لمخاطرا خلق فتستهد

                             تللمشتقا اردةلوا يفرلتعاا همأ ضبعر منقو فسو ،لماليةا لهندسةأدوات ا عن لحديثا لىإ ننتقل

) لعقدا عموضو تمثل لتيا للأصوأي ا( لمعنيةا للأصوا قيمة من قيمتها تشتق دعقو"  :��ا فتعر حيث، لماليةا 

 تسمحو  ،لخا...لأجنبيةا تلعملاو ا لسلعو ا اتلسندو ا لأسهما بين ما عتتنو لعقدا عموضو نتكو لتيا للأصووا

عقود : تلمشتقاا همأ منو ،لعقدا عموضو لأصلأداء ا على داعتماا خسائرأو  مكاسب بتحقيق للمستثمر تلمشتقاا

  .الاختيار، العقود المستقبلية، العقود الآجلة، وعقود المبادلات

  .راتلخياا دعقو :1

 لصاحبه لعقدا اهذ يعطي، و)لعقدا صلاحية ءنتهاا حتى( عليها متفق ةلفتر طرفين بين قتفاا"هو رلخياا عقد     

 سعر( سلفا دمحد بسعر)  مثلا سهمأ( معين صلأ من دمحد دعد بيعأو  اءشر في ام،لالتزا ليسو لحقا)  رلخياا يمشتر(

  .)العقد رمحر( ،رلخياا لبائع وةعلا بدفع رلخياا يمشتر ميقو حقه سةرمما جلومن ا) سةرلمماا سعر أو لتنفيذا

 بتحرير يقوم أحدهما ،طرفين بين تقوم ،المالية المشتقات من نوع الخيارات أن يتبين السابقين التعريفين على بناًء

 الإلزام دون الحق العقد هذا يمنح حيث، )الخيار مشتري( يسمى آخر لطرف)  الخيار بائع( ويسمى الخيار عقد

 خلال) التنفيذ سعر( يسمى معين بسعر، امالي أصلا أو سلعة يكون أن يمكن الذي العقد محل بيع أو شراء في للمشتري

  يسمى العقد تحرير مقابل البائع عليه يحصل مبلغ مقابل )التنفيذ ريخ�( يسمى معين تاريخ أو معينة فترة

  .1)علاوة الخيار(

   

  

  

                                                           
 .222 ص، 2001 دمشق، دار الفكر، دراسة تحليلية نقدية، ،"إسلاميالمالية من منظور  الأوراقبورصة " شعبان محمد إسلام البرواري، 1
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  :نجد تلتقسيماا هذه همأ بين منو ،لتقسيما في لمتخذا رلمعياا حسب ةعد اعنوأ لىإ راتلخياا تصنف 

 :تضم لتيوا لرئيسيةا اعلأنوا  ) أ

 ةلفتر لماليةا وراقلأا من معين دعد اءشر في لحقا لطرفينا لأحد يعطي عقد هو :اءلشرا رخيا  

  . رلأسعاا عتفاار توقع حالة في اءلشرا راتخيا متستخدو د،محد بسعرو معينة

 ةفتر لخلا لماليةا وراقلأا من معين دعد بيع في لحقا لطرفينا لأحد يعطي عقد هو :لبيعا رخيا  

  في لماليةا وراقلأا رسعاأ ضنخفاا توقع حالة في راتلخياا من علنوا اهذ ميستخدو ،لعقدا في دمحد بسعرو معينة

  .لمستقبلا

 لحقا لحامله يصبح بمقتضاهو اء،لشرا رخياو لبيعا رخيا بين يجمع عقد هو: دوجلمزا رلخياا عقد  

   ذافإ ،كانت حيثما ريلشاا بمصلحة هنر لكوذ ،لها بائعاأو  لتعاقدا محل لماليةا وراقللأ يارشا نيكوأن   في

 .بائعا نكا نخفضتوإذا ا ،يارشا نكا لعقدا ةتر ف لخلا قلسوا رسعاأ تفعتار

 :وينقسم إلى: موعد تنفيذ الصفقة   ) ب

 قلاتفاا امبرإ يخرتا بين ميوأي  في لتنفيذا لأمريكيا النمط فقو رلخياا يلمشتر يمكن: لأمريكيا رلخياا 

  .لعقدا قستحقاا يخرتاو

 ءنتهاا يخرتا في فقط ) سةرلمماا ( لتنفيذا في لمشتريه لحقا يعطى يلذا رلخياا هوو: بيورولأا رلخياا 

  .1لعقدا صلاحية

  لآجلةا دلعقوا: 2

 د،دـمح بسعر لمستقبلا في لتعاقدا محل لأصلا يللمشتر يسلمأن  لبائعا فيها ميلتز دعقو " هي لآجلةا دلعقوا     

 ،لدفعا( ماـهـــعلى عاتقي ةاــــلملقا تماازــــبالالت ءاـــبالوف يترــــلمشوا ائعـــــــلبا من كل موــــــيقو، قاـــــــــــــــلاستحقا يخرتا عندو

  في ثمنها  بدفع لمطالبةدون ا لآجلةا دلعقوا اءشر يمكن �لتالي .يةالبدا في عليها لمتفقا وطللشر فقا، و)لمـلتسيا

  .2"،كما يمكن بيع العقود الآجلة دون إلزامية تسليمها في الوقت الحاضرلحاضرا

                                                           
1
والتجارية وعلوم  مذكرة ماستر،كلية العلوم الإقتصادية، "دور الهندسة المالية الإسلامية في تطوير منتجات المؤسسات المالية الإسلامية"مختار بونقاب،  

  .35، ص 2012-2011التسيير، جامعة قاصدي مر�ح، ورقلة، 
 ،3، العدد 27الاقتصاد الإسلامي، ا�لد : مجلة جامعة الملك عبد العزيز، "التحليل الفقهي و المقاصدي للمشتقات المالية"عبد العظيم ابوزيد،  2

  .6، ص2014
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  لمستقبليةا دلعقوا: 3

 يترـلمشا فرــــــلطوا ،لقصيرا لمركزا صاحب عليه يطلقو لبائعا فلطراطرفين  بين قتفاا هو لمستقبليا لعقدا    

 يطلق لاحق يخرتا في مالي صلأو أ حقيقي صلأ يللمشتر لبائعا بتسليم قلاتفاا ،لطويلا لمركزا صاحب عليه يطلقو

 ىلد منهما كل  دعيوأن  لعقدا طرفي علىو .لتعاقدا عند عليه يتفق سعر سساأ على لكوذ ،لتسليما يخرتا عليه

 سعر من ضئيلة نسبة تمثل ،لأخصا على نةالخزأذون ا حكومية ماليةأو أوراق  نقديا مبلغا معه يتعامل يلذا رلسمساا

 ميستخد كما،لطرفينا من  لنيةا حسنو لجديةا تثباإ هو لهامشا اهذ من ضلغروا لمبدئيا لهامشا عليها يطلق لعقدا

  1.صالحه غير في لعقدا محل  ةلوحدا سعر لتغير نتيجة للخسائر لطرفينا حدا ضتعر ماإذا  ،ليوميةا لتسويةا اضلأغر

  تلادلمباا دعقو : 4

 سبق لوقتا من دةمحد ةمد لخلا لنقديةا تلتدفقاا من سلسلةأو  موجودات  لةدلمبا طرفين بين قتفاا هي"  

 عن زللتناا في لرغبةا منهما لكل طرفين دجوو ظل في ىخرأ بسلعة سلعة الستبدا هو سبالأسا دلفالتبا ،تحديدها

  2.الآخر فلطرا سلعة على حصوله مقابل سلعته

  التوريق :�نيا

البنك و غيره من المؤسسات المالية المانحة لهذا النوع من (تحويل الديون من المقرض الأساسي "يعرف التوريق على انه 

إلى مقترضين آخرين و ذلك في شكل أوراق مالية قابلة للتداول في أسواق المال، وعادة ما تستحدث مؤسسة ) القروض

إلى التقليل من مخاطر الائتمان ه الأوراق، فيهدف من ورائها خاصة ذات غرض محدد تتولى عملية الاكتتاب في هذ

  3."السيولة و السوق �لنسبة للمؤسسات التي قدمت القروض بتداولها في السوق الثانويةو 

ذلك عن طريق أصول مالية جديدة، وبعبارة د إلى الديون المصرفية القائمة و الحصول على الأموال �لاستنا"والتوريق هو

مصطلح التوريق يعني تحويل الموجودات المالية من المقرض الأصلي إلى آخرين، والذي يتم غالبا من خلال أخرى فإن 

  4".الشركات المالية أو الشركات ذات الغرض الخاص

  

  

  

                                                           
 .92، ص 2003، مصر- الجزء الثاني، منشأة المعارف، الإسكندرية، "الفكر الحديث في إدارة المخاطر"منير إبراهيم هندي،  1
 .37مختار بونقاب، مرجع سابق، ص 2
 15.، جامعة الملك عبد العزيز، صالأربعاء، بحث منشور في كتاب حوار "نظام أزمة ...ازمة عقار"احمد مهدي بلوافي،  3
، رسالة ماجستير، كلية "دراسة نقدية لبعض المنتجات المصرفية الإسلامية، دور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية الإسلامية"آمال لعمش،  4

 .78، ص 2012-2011- سطيف-العلوم التجارية، جامعة فرحات عباس
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   .المنتجات المالية التقليدية :�لثا

  1:نذكر فيما يلي أهم المنتجات المالية التقليدية

  هي أوراق مالية ذات آجال مختلفة تعطى لحاملها مقابل إيداع مبلغ : للتداولشهادات الإيداع القابلة

معين، ويتقاضى في مقابل ذلك فائدة محددة، وما يميز هذا النوع من الشهادات أ�ا تمكن حاملها من تداولها في حال 

 .احتياجه إلى السيولة قبل �ريخ الاستحقاق

 دة الشراء احد عقود المشتقات المالية في سوق النقد، تعتمد على تعتبر اتفاقية إعا :اتفاقية إعادة الشراء

وساطة بيوت السمسرة المتخصصة في مثل هذه الاتفاقيات و تكون بين التاجر و المستثمر،حيث يقوم الأول ببيع أوراق 

الأوراق من المستثمر ذه مالية تعادل قيمة المبلغ المحتاج إليه إلى الطرف الثاني، على أن يقوم �برام صفقة أخرى لشراء ه

أما �لسعر نفسه إضافة إلى فائدة يتفق عليها الطرفان مسبقاّ، أو مقابل سعر أعلى من سعر البيع على أن يكون الفرق 

 .ربحا للمستثمر

 يعتبر اليورودولار مبالغ �لدولار الأمريكي، يتم إيداعها في بنوك أوروبية لفترة زمنية محددة عادة : اليورودولار

تكون ستة أشهر فما اقل، وتدفع عليها فائدة محددة، وتستخدم البنوك هذه الودائع و �لعملة الأمريكية في منح ما 

 .قروض لمختلف المؤسسات

 حيث  هي عبارة عن بطاقة تمنح من قبل البنوك و المؤسسات المالية للمتعاملين معها، :بطاقات الائتمان

تمكنه من استعمالها في السحب من رصيده أو في تسديد أثمان السلع و الخدمات و  تحمل كافة المعلومات الخاصة بحاملها،

  .التي يتلقاها و حتى بعض الأحيان في الحصول على قرض

  لماليةا لهندسةأدوات ا امستخدا اضغرأ: الفرع الثاني

  :في تتمثل أساسية أهداف ثلاثة تحقيق إلى المالية الهندسة تسعى

 خطر من الاحتماء" هو أو ،تحدث أن يمكن التي المخاطر من التقليل هو التحوط من المقصود إن: التحوط -1

"  المالية الأوراق أسعار أم ،العملات صرف أسعار أم ،والبضائع الأولية المواد أسعار كانت سواء ،الأسعار تقلبات

  2.المالية الهندسة �ا جاءت التي المالية المنتجات من مجموعة خلال من وذلك

                                                           
 .94آمال لعمش، نفس المرجع، ص  1
 ،2007-السعودية-جدة للتنمية، الإسلاميالبنك  للبحوث و التدريب، الإسلاميالمعهد   ،1الطبعة  ،"التمويل الاسلاميالتحوط في " سامي السويلم، 2

 .66ص
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 استخدام خلال من ذلك ويكون ،فيها والتحكم المخاطر إدارة هو التحوط عملية من الأساسي الهدف إن        

 من أطراف أخرى إلى المخاطر نقل أو ،المالية الأصول في التنويع على مجملها في تتركز التي الأساليب من مجموعة

 في به معمول هو كما كلية المخاطر هذه اجتناب طريق عن أو ،الغرض لهذا مبتكرة منتجات في الاستثمار خلال

  1 .التأمين

  :و للتحوط من مختلف المخاطر التي قد تواجه المستثمرين،هناك إستراتيجيتين لذلك  

 أو امالي لاأص يبيع بأن للمستثمر مح هذه الإستراتيجيةحيث تس :قصيراستراتيجية التحوط �ستخدام مركز  -أ   

 السوق في قصير ركزـبم الاحتفاظ خلال منالاسعار   انخفاض مخاطر فيتجنب ،لامستقب ينَّفذ عقد وفق سلعة

 البيع وسعر )المنخفض السعر( التنفيذ أثناء للأصل السوقي السعر بين الفرق في المتمثل الربح بذلك ويحقق ،المستقبلي

 ).المرتفع السعر( العقد في عليه المتفق

 السوقية القيمة انخفاض  يتوقع الذي المستثمر خلاله من يقوم حيث ،ذلك على لامثا المكشوف على البيع يعتبر

 عند بشرائها يقوم أن على ،الحاضر الوقت في  بيعها أجل السمسار من من الأوراق تلك باقتراض ،معينة مالية لأوراق

 الورقة بيع ثمن بين الفرق قيمة من المستثمر يستفيد وبالتالي ،عليه المتفق الوقت في للمقرض تسليمها ثم ،قيمتها انخفاض

  2.شرائها وثمن المالية

   :إستراتيجية التحوط �ستخدام مركز طويل -ب

 مخاطر فيتجنب ،قبلامست ينفذ عقد وفق ةسلع أو ماليا لاأص يشتري بأن للمستثمر حيث تسمح هذه الإستراتيجية

 السعر بين الفرق في المتمثل الربح بذلك ويحقق ،المستقبلي السوق في طويل بمركز الاحتفاظ خلال من الأسعار ارتفاع

  .3)المنخفض لسعر( العقد في عليه المتفق البيع وسعر)  المرتفع السعر( التنفيذ أثناء للأصل السوقي

 ع الاسعار في المستقبلــــمن توق حقيق الربحـــهدف تـــــة بــــبر المضاربة  عملية تداول الأوراق الماليـــــــتعت  :المضاربة-2

  .يصنعها التي الأحيان بعض في أو ،ويحللها المضارب يجمعها التي المعلومات على اعتمادًا

 السوقية القيمة في تحدث التي التغيرات من للاستفادة ولكن ،الاستثمار بغرض لا صوريين شراء أو بيع": هي أو

وقية للأوراق المالية من �حية الس القيمة بين الارتباط معدل بشدة ينخفض إذ ،جدًا القصير الأجل في المالية للأوراق

  ."بين القيمة الحقيقية من الناحية الأخرىو 

                                                           
 .68ص  ،نفس المرجع 1

2 Constontin zopoundis ,Michael doumpos ,panos m.paradalos, "handbook of Financial engineering" ,  2007,  

p260. 
3 Michael doumpos,panos m.paradalos, op-cit, p 261. 
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 الصعود على المضارب فنجد ،المتداولة المالية الأصول أسعار أنــبش م�توقعا باختلاف المضاربون ويختلف      

وهو المضارب الذي يعتقد أن الاسعار �خذ اتجاها تصاعد�، فيقوم بشراء الأوراق المالية في الوقت الحاضر على أن 

أن الاسعار يبيعها بسعر مرتفع مستقبلا محققا ربحا من الفرق بين السعرين، أما المضارب على الهبوط، فهو الذي يعتقد 

  1.تتجه نحو الانخفاض، فيقوم ببيع الأوراق المالية في الحاضر على أمل أن يشتريها بسعر اقل في المستقبل

 لأي يمكن لا أرباح على الحصول من المستثمرين بعض كنتم التي العمليات بين من المراجحة تعتبر :المراجحة-3

 المنخفض السعر ذات السلعة بشراء المستثمر يقوم حيث ،السوق في توازن عدم بسبب وذلك ،عليها يحصل أن كان

 السعرين بين الفرق من يستفيد بذلك وهو ،الثمن مرتفعة السلعة هذه فيه تكون آخر سوق في بيعها ّثم ،سوق في

 الأسعار فاضــوانخ ،المنخفضة الأسعار في ارتفاع حدوث بسبب التوازن حالة إلى السوق بإرجاع كفيلة العملية وهذه

  2.المرتفعة

و�دف الهندسة المالية الإسلامية من خلال إستراتيجية المراجحة إلى ابتكار فرص مراجحة خالية من المخاطر في    

ظل سوق تتميز بعدم الكفاءة، بمعنى وجود تباين في الاسعار بين مختلف الأسواق، و�لرغم ما تتضمنه هذه العملية من 

  .ئد المتوقعة و تخفيض تكلفة التمويل إلى مستوى معين من المخاطرةمخاطر إلا أ�ا تعتبر فرصة لز�دة معدلات العا

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
 .112، ص 2010 ، دار الفكر، عمان،"الأسواق المالية و النقدية في عالم متغير" السيد متولي عبد القادر، 1
 .36ص، مرجع سابق  ،لعمش آمال 2
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  مدخل للهندسة المالية الإسلامية: المبحث الثاني

 تواجه جعلها، التنافسية بحدة وتتميز معولمة بيئة في والأنشطة الأعمال لمختلف المصرفية المؤسسات أداء إن     

 النظام ظل في عملها واستمرارية بقائها على الحفاظ لتضمن تتجاوزها أن عليها وجب التي التحديات من مجموعة

  مختلف إشباع خلال من وذلك ،المتعاملين من شريحة أكبر استقطاب على لعمل�إلا يتحقق لا هذا، والعالمي المالي

 توفير على تقوم التي المالية الهندسة مفهوم بتبني إلا يتأتى لا وهذا ،والمتجددة المتعددة والاستثمارية التمويلية�م احتياجا

  .الغرض لهذا المنتجات من تشكيلة

 والوصول ،التعامل  أساليب تطوير في سببا كانت التي الجديدة المالية لمنتجاتا من العديد المالية الساحة عرفت وقد

 التي المخاطر مختلف من التحوط من القائمة المالية المؤسسات تمكن التي الآليات ادإيجو ،التمويل لمشاكل حلول إلى

  . المالية والمشتقات التو ريق عمليات أبرزها من وكان ،أعمالها تواجه

 إلى  بالمستثمرين أدى ،الأخيرة السنوات في العالمية المالية للمؤسسات أزمة من المالية المنتجات هذه أحدثته ما إن 

 أكثر للاهتمام  اسبب ذلك كان وقد ،التقليدية �انظير تولدها التي الآثار عن الإمكان قدر بدائل تبتعد عن البحث

  .الإسلامية المالية الهندسة بمنتجات

م كما سنحاول إبراز أهم خصائص سنتطرق في هذا المبحث إلى مفهوم الهندسة المالية الإسلامية و�ريخها في الإسلا

  .أهميتهاالية الإسلامية و منتجات الهندسة المو 

  .مفهوم الهندسة المالية الإسلامية: المطلب الأول

 ختلافا على المالية المؤسسات إليه تحتاج الذي والابتكار الإبداع درمصا من مصدرا المالية الهندسة تعتبر    

 لها يضمن الذي الأمر ،للعملاء والاستثمارية التمويلية الاحتياجات تلبية أجل من ،المصارف منها أنواعها وبخاصة

   .التنافسية تسودها بيئة ظل في نشاطها واستمرارية بقاءها
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  .تعريف الهندسة المالية الإسلامية: الفرع الأول

تعتبر الهندسة المالية الإسلامية من وجهة نظر  :تعريف الهندسة المالية الإسلامية من وجهة نظر الإدارة المالية -أ

الإدارة المالية عن العملية الكمية التحليلية لتحسين العمليات المالية للمؤسسة،و ذلك من خلال استخدام النماذج الكمية 

  1:شاطات التاليةو البرامج التقنية،حيث تتضمن مجموعة الن

 تعظيم قيمة المؤسسة. 

  إدارة محفظة الأوراق المالية. 

 الاعتبار بعين أخذًا الشركة ضريبة قيمة على مباشرة تنعكس التي الصفقات في ط/التمويل حول التفاوض 

 .والسياسية التنظيمية المخاطر

 والشركة الزبون من كل مصالح يراعي بشكل المبيعات صفقات تنظيم. 

 والشركة المورد من كل مصالح يوازن بشكل الشراء صفقات يمتنظ.  

  :التعريف الشامل للهندسة المالية الإسلامية -ب

 من لكل لتنفيذوا لتطويروا لتصميما تعمليا تتضمن لتيا لأنشطةا مجموعة"هي لإسلاميةا لماليةا لهندسةا      

توجيهات  رطاإ في لكذ كلو لتمويلا لمشاكل عيةابدإ لحلو صياغة لىإ ضافةإ ة،لمبتكرا لماليةا تلعملياوا دواتلأا

 لكنهو حدوا فختلاا دجوو مع لتقليديةا لماليةا لهندسةا تعريف يشبه نهأ التعريف  اهذ في يلاحظ ما، "الشرع الإسلامي

وقواعد الشريعة الإسلامية، بمعنى  اتوجيه رطاإ في لخا...لتمويليةا دواتلأا تطويرو ربتكاا ورةضر هوو يجوهر فختلاا

2.أن الأدوات المالية المبتكرة بعيدة عن المعاملات المحرمة التي �ت عنها الشريعة الإسلامية  

وأدوات  تلمنتجا لتنفيذوا لتطويروا لتصميما تعني لإسلاميةا لماليةا لهندسةا نبأ للقوا يمكن علاهأ لتعريفا من نطلاقاا

  .الكفاءة الاقتصاديةو  لشرعيةا قيةالمصدا بين تجمع لتمويلا لمشاكل عيةابدإ لحلو ديجاإ جلأ من ة،مبتكر مالية

  

  

                                                           
1
الاقتصادية العالمية المعاصرة من المالية و  الأزمة :الدولي حول المؤتمر العلمي، "المالية الأزمةدور الهندسة المالية في علاج "، فريد نميلي شوقي جبار، 

 .13ص ،  2010ديسمبر  2-1 ،الأردن-عمان العالمية، الإسلاميةجامعة العلوم  ،إسلاميمنظور اقتصادي 
- 2 :�ريخ الاطلاع ،2002، 26العدد، مجلة المصرفي، "أدوات سوق النقد الإسلامية مدخل الهندسة المالية الإسلامية"، ن علي محمد صالحافتح الرحم 2

02-2018 . 
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  .ملإسلاا في لماليةا لهندسةا يخرتا: لثانيا علفرا

 مبالأحكا لإسلاميةا لشريعةا ءمجي معأي سنة،  1400أكثر من  منذ لإسلاميةا لماليةا لهندسةا تظهر   

 للمسلمين  يةدلاقتصاا تلحاجاا عشباوإ لماليةا لمشاكلا لحل رلابتكاوا الأخيرة إلى الإبداع  هذه عتد حيثالشرعية 

 عندما خيبر على ستعملها يلذا لرجلا لذلك  هللا لسور توجيه لكذ ليلودية، لشرعا بطالضووا عدالقوا رطاإ في لكن

لنأخذ الصاع من  � رسول الله، أ� اللهولا  :لرجلا لفقاهكذا؟  خيبر تمر كلأرسول الله  له لقا ،جنيب بتمر هءجا

ذا ، في ه1بع الجمع �لدراهم، ثم ابتع �لدراهم جنيبا لا تفعل،هذا �لصاعين و الصاعين �لثلاثة، فقال رسول الله 

لال، حيث أمره ببيع التمر الرديء �لدراهم ثم  شراء التمر ثم أرشده إلى الح الله الرجل عن فعل الر� �ى رسولالحديث 

  .الجيد بتلك الدراهم

المعاملات  من يحل لا ما بتفصيل ءتجا نماوإ ل،لحلوا هذه بتفصيل تتأ لم لإسلاميةا لشريعةأن ا لملاحظا لكن     

الطَّعَامِ كَانَ حِلا� لبَِّنيِ كل { :تعالىبتحريمها، ودليل ذلك قوله  لنصا ءجاإذا  لاإ لإباحةا تلمعاملاا في فالأصل المالية 

صدق  2. }قُلْ فأَْتوُا ِ�لتـَّوْراَةِ فاَتـْلُوهَا إِن كُنتُمْ صَادِقِينَ  ۗ◌ إِسْراَئيِلَ إِلاَّ مَا حَرَّمَ إِسْراَئيِلُ عَلَىٰ نَـفْسِهِ مِن قَـبْلِ أَن تُـنـَزَّلَ التـَّوْراَةُ 

  .الله العظيم

 ةئردا بقتوأ ع،لممنوا ةئردا تحجر ،لعكسا نماوإ ر،لابتكاا ةئردا تحجر لم لإسلاميةا فالشريعة سلأساا اهذ علىو

  .والتجديد رلابتكاا في يلبشرا للجهد متاحة وعلمشرا

  .خصائصهاية الهندسة المالية الإسلامية و أهم: المطلب الثاني

  .أهمية الهندسة المالية الإسلامية :الفرع الأول

  3:تكمن أهمية الهندسة المالية الإسلامية في

توفير التكاليف نتيجة لما يتحقق من وفورات الحجم الكبير، فالمصارف الإدارية العامة و تكلفة الخدمات المالية على  - 

  .حجم اكبر

                                                           
 .رواه البخاري و مسلم 1
 ).93(الآية :سورة آل عمران 2
3
 .90،  مرجع سابق،  ص"الإسلاميةدور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية "آمال لعمش،  
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ابتكار منتجات مالية إسلامية جديدة يدعم استقطاب الأموال، و�لتالي يزيد من القدرة التمويلية للمؤسسة المالية  - 

ب الأموال من أن المعاملات المالية خالية مما قد يخالف الشريعة الإسلامية، و هذا الإسلامية، خصوصا إذا �كد أصحا

  .ما يدعم فكرة جذب المدخرات و �لتالي المساهمة في الاستثمار

توزيع المخاطر نظرا لتنوع إشكال الاستثمارات و أجالها، ويمكن اعتبار صناديق الاستثمار واحدة من بين الأدوات  - 

توزيع المخاطر المالية بسبب تعدد منافذ الاستثمار فيها سواء قصير أو متوسط أو طويل الأجل، و�لتالي  التي تساهم في

  .تحقيق رغبات مختلف المستثمرين

القيام �لأبحاث و التنبؤات السوقية والافصاح الدوري لدعم شفافية السوق ومعرفة حاجات المستثمرين، وإمداد  - 

  .لمطلوبة، و�لتالي تنشيط المناخ الاستثماريالجهات المعنية �لبيا�ت ا

  .المساهمة في تحقيق التنمية الاقتصادية والاجتماعية على حد سواء - 

  .خصائص الهندسة المالية الإسلامية:الفرع الثاني

الهندسة �دف الهندسة المالية الإسلامية كما التقليدية إلى خلق منتجات جديدة أو تحسين المنتجات القائمة، غير أن 

المالية الإسلامية تنفرد بخاصيتين يمكن اعتبارهما من القيود التي تضبط عمليات الابتكار المالي في المؤسسات المالية 

 1:الإسلامية، ندرجها فيما يلي

  :المصداقية الشرعية -1

ب الخلافات الفقهية يقصد �لمصداقية الشرعية توافق منتجات الهندسة المالية مع أحكام الشريعة الإسلامية مع تجن

قدر الإمكان من  الجدل الفقهي  حول المنتج، وهذا يعني انه من الواجب الوصول إلى اكبر قدر من المنتجات التي تخلو

  .تحترم ضوابط المعاملات في الاقتصاد الإسلاميو 

  :الكفاءة الاقتصادية -2

�قل تكلفة ممكنة، فتتسارع وتيرة الحياة الاقتصادية إن المقصود من الكفاءة الاقتصادية هو تلبية احتياجات المتعاملين 

المعاصرة و التقدم التقني في عالم الاتصالات و المعلومات، يتطلب تطوير أساليب التعامل الاقتصادي إلى اقل حد ممكن 

  .من القيود و الالتزامات

                                                           
1
 .16-15ص ص ،  مرحع سابق،  "الهندسة المالية نظرات في المنهج الاسلامي"، سامي السويلم 
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لي دراسة الاحتياجات التمويلية حتى يحقق المنتج الإسلامي جانب الكفاءة الاقتصادية، يتوجب على المهندس الماو 

الاستثمارية بدقة، وهو الامر الذي من شأنه أن يربط بين الاحتياج الحقيقي والتمويل النقدي، ليؤدي في النهاية إلى و 

  .الوصول إلى تشكيلة متنوعة من المنتجات التي تتيح إمكانية تلبية الرغبات و�لتالي حل المشكلات التمويلية

  .تجات الهندسة المالية الإسلامية و مخاطرهامن:المطلب الثالث

  .منتجات المستحدثة:الفرع الأول

 تلبي التي والاستثمارية التمويلية المنتجات من مجموعة الماليين المهندسين جهود أفرزته ما بين من كان لقد  

  .  المتعاملين من معينة فئة ورغبات احتياجات

  .المنتجات التمويلية:أولا

  :منهج التو ريق المصرفي -1

وسمُيَ  ،الوِرق ن اشترُيت منه، والتورق نسبة إلىتملُك أصول بثمن مؤجل ثم بيعها حال لغير م"يعرف التوريق على انه 

و هو الفضة، إي انه يزيد النقود لا  الوِرق المشتري الذي يشتري السلعة لا يقصد السلعة إنما يقصد  بذلك لانَ 

  .1"السلعة

 بثمن سلعة شراء من) النقود طالب( المتوَرق طريقها عن يتمكن تمويلية آلية التورق أنَ  السابق التعريف من يتضح

 على تحصل قد المتورق يكون�ذا و ،لاقب منه اشتريت الذي غير آخر طرف إلى حال بثمن ببيعها يقوم ثم ،مؤجل

  2.عليه الاتفاق تم ما حسب الآجل ثمنها بتسديد يقوم أن على ،حاًلا المملوكة السلعة بيع خلال من اللازم التمويل

 بثمن السلعة مشتري فيه يقوم الذي العينة بيع عن الجوهر حيث من تختلف التورق عملية أّن الإشارة إلى تجدر

 من نصوص فيها وردت التي  الجائزة غير البيوع من وهو ،السلعة هذه منه اشتريت الذي نفسه للبائع ببيعها آجل

  3.ذلك تبين الشريفة النبوية السنة

                                                           
 .259ص ،2010 ،سور� ،الإشعاعدار  ،"الإسلاميةالمؤسسات المالية لمصارف و صناعة التمويل في ا"سامر مظهر قنطقجي، 1
 .261ص، نفس المرجع 2
الله بلاء فلا يرفعه حتى ن الناس �لدينار و الدرهم و اتبعوا اذ�ب البقر و تركوا الجهاد في سبيل الله انزل ظ إذا" قال"ص"النبي عن حديث ابن عمران 3

 .داود أبورواه احمد و ، "يراجعوا دينهم



 الهندسة المالية الإسلامية                                                    ي             ـانـالفصل الث

 

48 
 

من هذا الأخير  سلعة بشراء الإسلامي المصرف عميل خلالها من يقوم التي تمويلية الآلية فهو المصرفي التورق أما

�لأجل، على أن يقوم ببيعها حلاً لطرف آخر غير البائع الأول، لتكون هذه الصيغة التمويلية آلية للحصول على السيولة 

  .النقدية التي يحتاجها العميل

  :الإجارة الموصوفة في الذمة -2

 احتياجات لتلبية الإسلامية المالية المؤسسات تبنتها التي المالية المنتجاتالموصوفة في الذمة من بين  الإجارة تعتبر

 سواء - سًلًمال بصفات- وصفها التام يتم منفعة بتقديم المؤجر فيها يلتزم التي :"العقود من أ�ا على عرفت وقد ،معينة

 المؤجر يكون أن فيها اشرطً وليس والتعليم كالخياطة شخص منفعة أو موصوفة سيارة كإيجار عين منفعة محلها كان

  1.يذللتنف تملكها على ليكون للمستقبل تضاف بل العقد عند للمنفعة مالكا

  :يداع القابلة للتداولهادت الإش -3

 الاستثمارية الودائع مقابل في المصارف قبل من تصدر ةمالي اأوراق للتداول القابلة الإيداع شهادات تعتبر     

 في لحاملها الحق وتعطي�ا،  امضارب والمصرف المال رب حملها باعتبار المضاربة أساس علىتقوم  لديها حيث المودعة

 أجل من بيعها في الحق تعطيه كماعليها، المتفق وبالنسب المالية الورقة استحقاق تاريخ قبل الربح على الحصول

  2.استحقاقها مدة خلال يحتاجها التي السيولة على الحصول

  3:في المصرفية الشهادات من النوع هذا يساهم

  تحقيق  على القدرة يمنحها الذي الأمر وهو ؛الإسلامية المصارف فيتوفر مصدر تمويل طويل الأجل

 .الأهداف الاقتصادية و الاجتماعية

 الأر�ح   صافي على اعبئ تمثل والتي ،تشغيل دون العاطلة الأرصدة من عبء الإسلامية المصارف تخليص

 .بالاستخدامات الموارد ربط خلال من وذلك ،المشغلة �لنسبة للودائع

  تحقيق رغبة أصحاب الأموال في توافر القدرة على استرداد أموالهم في آجال قصيرة دون أن يؤثر ذلك على

 .قدرة المصارف الإسلامية في توجيه هذه الأموال إلى المشروعات الاستثمارية طويلة الأجل

                                                           
 ، العمل الخيريو  الإسلاميةدائرة الشؤون  ،"المأمولبين الواقع و  الإسلاميةمؤتمر المصارف "الموصوفة للخدمات غير المعنية الإجارة" بدر الحسن القاسمي، 1

 .24 ص ،2009يونيو 0 3دبي، 
 ،انونــــــــالشريعة والق الإسلاميةمر المؤسسات المالية ـــدم في مؤتـــحث مقـــب، " -رؤية اسلامية-شهادات الايداع قابلة للتداول" ة،ــاشرف محمد دواب 2

 .976ص ،2007العربية المتحدة، الإمارات
 .979ص  ،نفس المرجع 3
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 ملرغبا المناسب النشاط اختيار فرصة الأموال لأصحاب تتيح� 

  لحاملها ميزة المرونة نظرا لقابليتها للتداول، وهو الامر الذي يحقق توازن بين آجال الاستخدامات وأجال تتيح

 .الموارد

 على نطاق واسع هاتساعد على توفير أسواق مالية إسلامية إذا تم استخدم.  

  .المنتجات المالية المشتقة :�نيا

 في أهميتهاإلى  يرجع وهذا ،المالية للهندسة كمنتجات استحداثه تم ما أهم من المالية المشتقات كانت لقد         

 يمنع لم ذلك ولكن لالها،خ من والمراجحة المضاربة إلى إضافة ،المستثمرين تواجه قد التي المخاطر مختلف من التحوط

 إلى نهاــــم أكثر القمار إلى تميل أدوات باعتبارها الأزمات دوثــــح في اـــسبب وتكون قاتـــــالمشت قدـــــتنت أن من

 لا عنها يترتب لا نقدية تسويات مجرد النهاية في وتكون ،آخر طرف حساب على طرف مصلحة وتخدم ،الاستثمار

 لا فهي ،الفرق مقدار بدفع مالية التزامات حقيقتها في المشتقات أن وباعتبار، للثمن ولا العقد لمحل تسليم ولا تسلم

 ملكية وجود دون نقدًا العقد عند �اية �ا الوفاء يجب مالية التزامات فكلاهما ،الديون عن الجوهر حيث من تختلف

اط الحقيقي، ــــالنش في ادةــــــزي يصاحبها أن دون قاتــــالمشت حجم في مستمر نمو إلى يؤدي الذي الأمر ؛والخدمات للسلع

  1.وهو ما يؤدي إلى الهرم المقلوب الذي يهدد الاستقرار المالي و الاقتصادي

  .المركبةالمنتجات المالية  :�لثا

  :من خلال عقد المشاركةبيع المرابحة للآمر �لشراء  -1

  2:هندسة بيع المرابحة للآمر �لشراء من خلال عقد المشاركة كما يليعلى إعادة النموذج  هذا يقوم

 الإسلامي   المصرف لدى حساب بفتح بالتقسيط لتكون مبيعاته من جزء تخصيص ينوي الذي التاجر يقوم

 .كحصته في حساب المشاركة و يقوم المصرف كذلك �يداع مبلغ مماثل أو يزيد كحصة المصرف في حساب المشارك

 لأمور الفنية لبضاعته، ويتولى المصرف  سيط و نقل الملكية و كل ما يتعلقيقوم التاجر بعملية البيع �لتق�

 .متابعة الأقساط والتسديد و كافة الأمور المالية

   بالاتفاق والمصرف التاجر بين توزع المشترك الحساب هذا يجنيها التي الأرباح.  

                                                           
1
مركز النشر  ،"إسلاميو حلول من منظور  أسباب :المالية العالمية الأزمةبحث منشور في كتاب "-"الدمار المالي الشامل أسلحة"، سامي السويلم 

 .41ص ،2009، 01الطبعة العلمي جدة،
-01-�25ريخ الاطلاع  :مقال منشور على موقع ا�لس، "الإسلاميةدور الهندسة المالية في تطوير الصيرفة "، ا�لس العام للبنوك و المؤسسات المالية 2

2018http//www.cibafi.org/newscenter/details.aspx.842&17/02/2010.cat             
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 بالمقارنة المرابحة عمليات�ا  تتسم التي الإجرائية التكاليف يقلل لاأو فهوأهداف، عدة  المصرف يحقق لطريقة�ذه و

 التجار لعمل لامكم اأيض يكون والحيازة  و  بالقبض المتعلقة الشرعية الشبهات عن يبتعد ثم ومنمع البنوك التقليدية، 

  .لهم امنافس وليس

  المغارسة المشتركة -2

 أصحاب مع يتفق أن على ،للزراعة الصالحة للأراضي الإسلامي المصرف تملُّك على النموذج هذا فكرة تقوم 

 مدى لمعرفة اللازمة الدراسة إجراء وبعد حيث ،المثمرة الأشجار بغرس المتعلق الزراعيا�ال  في والتخصص الخبرة

 من جزءًا الخبراء تمليك مع غرسها على الطرفين بين الاتفاق يتم ؛العقد محل الأراضي في المثمرة الأشجار غرس ملاءمة

  1:ا جزء من الأشجار ومن شروطهاوكذ ،المحصول من جزء على وحصولهم ،الأرض

 إثمارها في الأشجار نوعية حسب الزمنية �امد تحديد. 

 للمصرف والأرض والأشجار الثمار من الأكبر النصيب يكون. 

  المملكة والأرض والأشجار الثمار من الباقي بالجزء الخبراءيحظى.  

  .المغارسة المقرونة �لبيع و الإجارة  -3

 منها جزء  ببيع يقوم حيث ،للزراعة صالحة لأرض الإسلامي المصرف تمُّلك على المقرونة المغارسة  تقوم      

 ويكون ،الأرض من الباقي الجزء في العمل على إجارة بعقد البيع هذا يقرن أن على الزراعيين للخبراء رمزي بسعر

  .والثمر الشجر من جزءًا الأجر

 في تساهم�ا أ ذلك ،الأخرى المنتجات كباقي بالتطبيق تحظى أن يجب التي المنتجات من المغارسة وتعتبر   

مصادر جديدة لإحلال  وإيجاد ،الزراعية المحاصيل في الذاتي الاكتفاء وتحقيق ،الزراعية الخبرة أصحاب توظيف

  2.الواردات، إضافة إلى تحقيق تنمية اقتصادية حقيقية

 صكوك الإجارة الموصوفة في الذمة  -4 

 مالية و عقد كأداة الصك بين جمع وهيهي نوع مبتكر من الصكوك الإسلامية،  الموصوفة الإجارة صكوك 

 الوصف يكون بحيثمثلا،  الجامعي التعليم مثل الذمة في موصوفة خدمة هناك تكون أن وآليتها الإجارة و عقد السلم،

                                                           
1
  .102ص ،مرجع سابق ،"دور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية الاسلامية"آمال لعمش،  
 .103-102ص ص  ،المرجع نفسه 2
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 دراسي رمسا له ويحدد معينة شروط فيه تتوفرجامعي،  طالب تعليم يكون كأن ،للخلاف مجالا يدع ولا لاتفصي

 موصوفة خدمة صكوك بإصدار الجامعي التعليم خدمة مقدمة وهي الجامعة تقوم ذلك بعد،ووصفه ومدته بزمنه معلوم

 الصك ويمثل ،لامث سنوات عشر بعد الذمة في الموصوفة الخدمة هذه تقدم أن على الجامعة في طالب تعليم تمثل الذمة في

 للصك ثمن من الآن يدفعه ما مقابل الموصوفة الخدمة على الحصول في الحق الصك هذا ولحامل ،واحدة ساعية حصة

  .للمنفعة ملكيته يمثل الذي

 والربحية السيولة وتحقيق، للموارد الكفء التخصيص وميزة المدخرات تعبئة في الكفاءة ميزة يحقق المبتكر هذا إن

  1.المالية الهندسة إليه �دف ما وهوافة أطراف العلاقة بشكل كفؤ، لك والضمان

  .التصكيك الإسلامي :الفرع الثاني

 تحقيق أجل من الإسلامية المالية تبنتها التي المبتكرة الأساليب بين من الإسلامي التصكيك عمليات تعتبر    

  .وتداوله المال تنمية تحقيق في المساهمة في المستثمرين من عدد لأكبر �الا وفتح ،المخاطر وإدارة السيولة متطلبات

  .عنها تنتج التي الصكوك مختلف إلى إضافة ،وأهميتها للشريعة الموافقة التصكيك آلية عرض سيتم الموالية النقاط وفي

  .تعريف التصكيك الإسلامي و آلياته :أولا

 يتوافق بما الآلية هذه تكييف الواجب من كان ،الشرعية المحظورات ضمن يدخل الدين بيع أن باعتبار     

 من وضعت التي للأهداف تحقيقها على الحرص مع ،الأطراف حقوق تحفظ التي الإسلامية المالية المعاملات وضوابط

 .وغيرها السوق ومخاطر الائتمانية المخاطر من والتقليل ،السيولة توفير في والمتمثلة أجلها

  .تعريف التصكيك الإسلامي-1

وحدات متساوية  إلىعملية تقسيم ملكية أصول أو منافع أو كليهما : "التصكيك الإسلامي على أنهعرف لقد  

  .2"القيمة، وإصدار أوراق تعبر عن هذه الوحدات

عملية تقسيم ملكية الأعيان المؤجرة أو منافعها، أو موجودات المشروعات القائمة، أو رأس المال : "على أنهعرف كما 

لمشاركة أو الوكالة في الاستثمار، أو ثمن شراء بضاعة المرابحة أو السلم أو الأعيان المصنعة أو تكلفة تصنيعها، المضاربة و ا

                                                           
1
 .المجلس العام للبنوك و المؤسسات المالیة، مرجع سابق 
       .228ص ،  2013 الدوحة قطر، ،1الطبعة  ، ISRAالعالمية للبحوث الشرعية  الأكاديمية ،"الإسلاميالتمويل  أساسيات" قحف،منذر  2
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ذلك بقصد عرض و  أو نفقات زراعة الأرض، أو تكاليف تحصيلها، إلى أجزاء يمثل كل منها صك أو سند أو ورقة مالية،

  .1"الصكوك التي تمثل هذه الأجزاء للبيع

 أو منفعة أو أصول لملكية اتقسيم تتضمن الإسلامي التصكيك عملية بأن يتضح السابقين التعريفين خلال من

  .المستثمرين مختلف إلى بيعه يتم اصك تمثل القيمة متساوية أجزاء إلى كليهما

  .لية التصكيك الإسلاميآ -2

  2:خلالها من يتم مراحل بعدة الإسلامي التصكيك عملية تمر 

 تمويلها المطلوب الاستثمارية الفرص أو الاستثمارية الأصول تحديد.  

 لها الاستثمارية التكلفة تقدير. 

 تحويلها إلى صكوك �لحجم و الأجل و الشروط المناسبة للتمويل الاستثماري المطلوب. 

 المدخرين من مستهدفةات فئ تناسب إصدار وشروط فئات وآجالإلى  الصكوك هذه توزيع.  

 للاكتتاب الصكوك هذه تطرح مرحلة آخر وفي. 

 فائدة تحمل والتي ،المديونية على قائمة أصول توجد أنه ذلك ،الأصول كل تصكيك يمكن لا أنه إلى الإشارة وتجدر

  التي الشرعية للمحاذير نظرًا للتصكيك قابلة غير كلها وهذه ،المحرمة الأصول وكذا ،محددة

فتتعدد و تتنوع بشكل يتيح  التصكيك عمليات عليها وتسري الشرعية الضوابط تستوفي التي الأصول أما ،�اتشو

  3:مجموعة من الصكوك التي تلبي احتياجات مختلفة،و منها

  معين مشروع في مشغلة أو مؤجرة كانت سواء للدخل المدرةالأصول المنقولة و التامة العقارية. 

 المشاركة صيغة على القائمة الاستثمارات. 

 التصكيك وعاء ضمن دخولها يشترط ءالفقها وبعض، )والاستصناع والسلم المرابحة( المختلفة البيوع ذمم 

 )ورودها مستقبلا من بدًلا حالية موارد تأتيه حيث الأصلي للمصكك منافعو في ذلك (  الاسمية بقيمتها

 الإجارة صيغة على القائمة العمليات وكل والسكنية التجارية تا�معا. 

                                                           
 .20- 19ص ص  ،مرجع سابق اشرف محمد دوابة، 1
مؤتمر المصارف  إلىبحث مقدم  ،"تشريعات جديدة إلىعلى المستوى الرسمي و الحاجة  الإسلاميةالعمل �لصكوك الاستثمارية "، عبد الملك منصور 2

 .30، ص2009 دبي، و العمل الخيري، الإسلاميةدائرة الشؤون  المأمول،بين الواقع و  الإسلامية
يوليو  وت،ير ــــب ،"ورقة عمل مقدمة لمنتدى الصيرفة الاسلامية"دور الصكوك الاسلامية في تمويل المشروعات التنموية"، فتح الرحمن علي محمد صلاح 3

 .7ص ،  2007
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 محلا تكون كذلك أن يمكن المتوقعة المنافع في الشراكة على القائمة يل �لمضاربة و المشاركةالتمو عمليات 

 .التصكيك لعمليات

  :الفرق بين التصكيك الإسلامي و التوريق التقليدي-3

 إلى المال رأس بتقسيم تقضي التي الإجراءات حيث من التقليدي التو ريق عن يختلف لا الإسلامي التصكيك إن

إسلامية، فإننا ندور في فلك مالية  وأدوات تمويل عن الحديث إطار وفي أننا إلا ،للتداول قابلة متساوية وحدات

المعاملات المالية الإسلامية و أحكامها التي تضبط كافة أوجه التعامل و التصكيك شأنه في ذلك شأن  أية معاملات 

     :نعرضها في الجدول التالي1أخرى منضبطة يتلك الضوابط مما يجعله مختلفا عن التصكيك التقليدي من عدة أوجه

          .الإسلامي والتصكيك التقليدي التوريق عمليات بين الفرق :02رقم الجدول  

  التصكيك الإسلامي  التوريق التقليدي  وجه المقارنة

  

  محل العملية

 توريق القروض المدرة للفوائد. 

  توريق مختلف الديون،كديون الدولة و

  .الخ...قروض الإسكان و قروض السيارات

 المدرة  الحقيقية العينية الأصول تصكيك

 .للدخل

 من  الناتجة كالمنافع الحلال الأصول تصكيك

  .�جير العقارات و الخدمات،و حقوق الامتياز

  ضابط الاصدار
  .الوضعية والقوانين المعايير توافق مالية أوراق

حيث  ،الإسلامية الشريعة وأحكام تتوافق صكوك

  تخضع في هيكلتها لهيئة رقابة الشرعية

  .الأخلاقية الضوابط تحكمه  والمخاطرة الربح ضابط يحكمه

  .المحقق الربح أساس على النقدي التدفق يكون  .الفائدة أساس على النقدي التدفق تكون  التدفق النقدي

  ."بالغرم الغنم" أساس على الأطراف فيها يتشارك  .يتحملها المستثمرون  تحمل المخاطر

  الضما�ت
 حساب على المستثمرين لبعض الضمانات تعطى

  .آخرين
  .سواء حد على المستثمرين لكل الضمانات تعطى

  .الديون شراء نشاطات تمويل في يستخدم  نوع لنشاط الممول

 شراء وعمليات الإنتاجية النشاطات تمويل في يستخدم

 مفيدة تمويل فرص وخلق ،الحقيقية الأصول وبيع

  .اجتماعيًا

                                                           
 .105ص  ،مرجع سابق لعمش، آمال1
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  مميزاته

  .عالية مخاطر -

  .القمار تشبه معاملات -

  .الشك من عالية درجات -

  .والغش الغرر -

  .محسوبة غير مخاطر -

  .انسبي مضمونة معاملات -

  . والغش التدليس عن بعيد -

  .الرؤية وواسعة الأجل طويلة أهداف  .الرؤية وضيقة الأجل قصيرة أهداف  أهداف المستثمر

  .الحقيقي الاقتصاد نمو في يساهم  .المالي الاقتصاد نمو في يساهم  نمو الاقتصاد

 حول الثاني الدولي الملتقى :خلال مقدم بحث، "العالمية المالية وأزمة التو ريق" ،هاجر رحماني وبوزيان علي يوسفات :المصدر

 ،مليانة خميس الجامعي المركز ،التسيير وعلوم الاقتصادية م، كلية العلوالمصرفي النظام :والمصرفية المالية والبدائل الراهنة المالية الأزمة

  .16، ص2009ماي6-5الجزائر 

  .أنواع الصكوك الإسلامية :�نيا

 وتختلف ،المالية الساحة على الإسلامية الصكوك من هائل كم توفير في الإسلامي التصكيك عمليات ساهمت لقد 

تتمثل هذه الصكوك المؤسسات المالية و  مختلف تمارسها التي والاستثمار التمويل وأساليب صور ختلاف� المنتجات هذه

  :في

  .الصكوك القائمة على عقود الشراكة-1

 الشركاء من مضاربمشروعات تدار على أساس المضاربة بتعيين هي و�ئق مضاربة تمثل : صكوك المضاربة -أ

 برب ليس الذي الآخر فيه ليتاجر المال رب من مال تقديم بموجبه يتم عقد عن عبارة هي المضاربة وصكوك ،لإدارته

 1.فأكثر اثنين بين المضاربة صكوك عقد يتم أن ويمكن ،المال

  2:في المنتجات هذه خصائص أهم وتتمثل

  المال، وهي قائمة على تقسيم رأس المال المضاربة إلى حصص متساوية تسجل �سماء مالكيها تعتبر أداة تدر

 .لتمويل مشروع استثماري معرف بوضوح في نشرة الإصدار

  ققت لى أر�ح المشروع إن تحرصة الحصول عتيح لحاملها فشائعة في رأس مال الــمضاربة تتمثل حصصا

 .الصكوك حملة مساهمات وبحسب ،امسبق محددة بصورة غيرو 

                                                           
 .50ص  ، مرجع سابق ،"دور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية الاسلامية" مختار بونقاب، 1
 ، -الشريعة والقانون-الإسلامية ث مقدم خلال مؤتمر المؤسسات المالية بح، "أنواعهاخصائصها و :تثمار الشرعيةصكوك الاس"، محمد علي أمين�دية  2

 .990ص  ،2004 ،العربية المتحدة الإمارات
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   عند وتطبق ،للشرع مخالف غير معلوم نشاط في يعمل معروف لأصل لامحقابلة للتداول طالما أ�ا تمثل 

  :التالية الأحكام التداول

 نقد مبادلة يعتبر المضاربة صكوك تداول فإن ،نقودًا يزال ما الاكتتاب بعد المتجمع بةالمضار مال كان إذا 

 .الصرف أحكام عليه وتطبق ،بنقد

  بالديون التعامل أحكام الصكوك تداول على تطبق ايونإذا أصبح مال المضاربة د. 

  ل صكوك المضاربة وفقا للسعر تداو يجوز فإنه ،والمنافع النقود من مختلطة موجودات ربةإذا صار مال المضا

  .المتراضي عليه

 تمويل أو ،مشروع  إنشاء في حصيلتها لاستخدام رتصد القيمة متساوية ثائقو تمثل :صكوك المشاركة - ب     

  .المضاربة أو المشاركة أساس على تدار حيث ،الصكوك لحامل املك المشروع ويصبح ،المشاركة أساس على نشاط

 في المال رب يتحمل حين في ،والخدمة بالمال طرف كل إسهام في المضاربة صكوك عن المشاركة صكوك وتختلف

منه  المال بسبب تفريط العامل أو تعد تلف كان إذا ولكن ،عمله أجرة العامل ويفقد وحده الخسارة المضاربة صكوك

  .1فانه يتحمل الخسارة

 مشروع تمويل في فيها الاكتتاب حصيلة لاستخدام تصدر القيمة متساوية وثائق هي  :صكوك المزارعة -ج

  .المحصول في حصة الصكوك لحملة ويصبح ،للمزارعة

حيث  "المساقاة صكوك" وتسمى ،المساقاة أساس على تقوم أخرى صكوك هناك المزارعة صكوك إلى بالإضافة

 المغارسة صكوك إلى إضافة .الثمر من حصة مالكها يأخذ أن على للسقي مشروع في فيها تستخدم الاموال المكتتبة

  2.المغارسة  عقد أساس على وتقوم ،الغرس من حصة مالكها تعطي التي

  .الصكوك القائمة على عقود البيع -2

 تسوق ثم المستقبل في استلامها يتم سلع شراء لتمويل السلم مال رأس في ئعةشا ةتمثل ملكي :صكوك السلم -أ  

 يتحول أن بعد إلا السلم صكوك تداول يتم ولا ،البيع عن الناتج الربح هو الصكوك على العائد ويكون ،العملاء على

  .السلع هذه في شائعة ملكية حينها الصكوك وتمثل،بيعها وقبل استلامها بعد وذلك ،سلع إلى المال رأس

   

                                                           
 .993محمد علي، مرجع سابق، ص  أمين�دية  1
 .995المرجع نفسه، ص 2
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تعتبر و�ئق تمثل حصة معينة في رأس المال المكتتب فيه،و الذي يستعمل في تصنيع السلعة  :الاستصناعصكوك  -ب

  .1ا لحامل الصكالتي تصبح ملكً و  المطلوبة،

تعتبر و�ئق تمثل حصة معينة في رأس المال المكتتب فيه، والذي يستعمل في شراء سلعة المطلوبة، : صكوك المرابحة-ج

 .لحامل الصكوالتي تصبح ملكا 

حة، بينما ـالمراب محل المشروع أو الأصل قيمة كبر حالة في وبالذات الأولي السوق حالة صكوك المرابحة في إصدار يتم

يعتبر تداولها في السوق الثانوي مخالفا للشريعة،لان يبع المرابحة قد يكون مؤجلا، و�لتالي قد يعتبر دينا، وبيع الدين لا 

  2.يجيزه الفقهاء

  3:التالية الخطوات وفق المرابحة صكوك إصدار ويتم

 محددة بمواصفات سلعة بشراء لوعد العميل تقديم. 

 ب الإسلامي المصرف قيام: 

 المطلوبة السلعة قيمة تحديد. 

 المطلوبة السلعة بقيمة المرابحة صكوك طرح. 

 الصكوك لأصحاب السلعة تمليك. 

 ومحدد معلوم ربح ووفق ،أقساط طريق عن -على أساس الوكالة- بالشراء للواعد السلعة بيع. 

  .الصكوك القائمة على الإجارة-3

 أعيان ملكية في مشاعة متماثلة أجزاء تمثل القيمة متساوية صكوك" تعرف على أ�ا: تعريف صكوك الإجارة-أ

 في الصك لحامل ملتزمها من تقدم موصوفة خدمة وحدات من لامتماث عددًا تمثل أو ،إجارة بعقود مرتبطة معمرة

 . 4" مستقبلية خدمات ملكية أو معمرة أعيان تمثل الصكوك فهذه ،مستقبلي وقت

                                                           
 Accounting and،"المراجعة للمؤسسات المالية الاسلاميةو  الصادر عن هيئة المحاسبة "تثمارصكوك الاس"، 17المعيار الشرعي رقم 1

auditing organization for islamic financial institution(AAOIFI) 

  .�997دية أمين محمد علي، مرجع سابق، ص 2
الواقع و رها�ت  ،الإسلاميملتقى الاقتصاد ، "الإسلاميةالمالية  الأسواقالشرعية في  بدائلهاالدين و  أدوات"، بن ضيف محمد عد�ن و ربيع المسعود 3

 .13، ص 2011فيري 24-23 ،الجزائر -غرداية، يعالتجارية و علوم التسيير، المركز الجامالعلوم الاقتصادية و  ، معهدالمستقبل
مقومات تحقيق التنمية  :، الملتقى الدولي حول"لتمويل مشاريع التنمية الاقتصادية كأداة الإسلاميةالصكوك " ،معطى الله خير الدين و شر�ق رفيق 4

 .240، ص2012ديسمبر 04و 03الاقتصاد الإسلامي، جامعة قالمة، يومي المستدامة في 
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1:و تتمثل أهم خصائص هذه الصكوك في: خصائص صكوك الإجارة -ب   

 الصكوك لهذه المصدرة الجهة تقيد لا فهي ،الأخرى الصكوك�ا  تتمتع لاصكوك الإجارة بمرونة   تتمتع 

 الأنشطة من تراه ما تمويل من كنهايم وإنما ،المحصلة للأموال الاستعمالات أو المشاريع أو الأنشطة من معين بنوع

 .أمامها المتاحة

 َأن وبخاصة ،نفسه المشروع مصادر من تكون أن فيها يشترط لا الصكوك هذه المدفوعة لماليكي الأجرة أن 

 .التحتية البنية أصول مثل إيرادية غير أصول لشراء تستعمل أن يمكن الصكوك هذه

  من لكثير تتعرض لا التي الإيرادية الاستثمارات أنواع من نوع فهي ،امسبقتعتبر ذات إيراد �بت محدد 

 .السوقية بالقيمة التغيرات

 حقيقي أصل في ملكية تمثل �الأ للتداول قابلة الإجارةتعتبر صكوك. 

 قامسب فمعر ) الإيجار( عائدها لأن ،نسبيا منخفضة بمخاطر تتميز.  

 .إدار�اماهية المخاطر و  :الفرع الثالث

جاءت �ا الهندسة المالية الإسلامية الا انه لا يخلو الأمر من الوقوع في فخ المخاطر و �لرغم من مزا� المنتجات التي 

لهذا كان لابد من التطرق لدراسة مفهوم المخاطر و إدار�ا و نظرا لتعدد صيغ التمويل الإسلامي التي جاءت �ا الهندسة 

ا و التي تعتبر من أكثر الصيغ تعاملا في المصارف المالية،اعتمد� على صيغتين فقط من هذه الصيغ التمويلية لدراستهم

  المرابحة و الاستصناع:الإسلامية

  .امفهوم المخاطر وإدار�: أولا

أو تذبذب العائد المتوقع على /تعرف المخاطر ��ا احتمالية تعرض المؤسسة إلى خسائر غير متوقعة و غير مخطط لها و

التأكد من حتمية حصول العائد أو من حجمه أو من زمنه أو من انتظامه أو كما يمكن تعريفها ��ا عدم .استثمار معين

  2.من جميع هذه الأمور مجتمعة

                                                           
1
، بحث مقدم إلى مؤتمر المصارف الإسلامية بين الواقع و المأمول دائرة "و التحد�ت المعاصرة الإسلاميةالصكوك الاستثمارية "كمال توفيق حطاب،  

 . 14، ص2009جوان3-ماي 31الشؤون الإسلامية و العمل الخيري، دبي،
  .65 ص ،1998 ،الأردن -عمان دار وائل، ،"الحقيقيمبادئ الاستثمار المالي و " ز�د رمضان، 2
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البحتة  عبارة عن منهج أو مدخل علمي للتعامل مع المخاطر:على أ�ا"دارة المخاطر إ"يعرف طارق عبد العال حماد 

ءات من شأ�ا ان تقلل من إمكانية حدوث الخسارة أو عن طريق توقع الخسائر العارضة المحتملة و تصميم و تنفيذ إجرا

  .الأثر المالي للخسائر التي تقع،إلى الحد الأدنى

ب أولو��ا عملية الأخذ �لمخاطر المحسوبة،و هي وسيلة نظامية لتحديد المخاطر و ترتي:فيما يعرفها البعض ��ا

كل من الوقاية من المخاطر المحتملة،و الاكتشاف المبكر   هذه الوسيلة تتضمن.تطبيق الاستراتيجيات لتقليل من المخاطرو 

  1.للمشاكل الفعلية

  .مخاطر التمويل �لمرابحة و الاستصناع: �نيا

  :مخاطر التمويل �لمرابحة  ) أ

 لى الواعد �لشراء، ويمكن أن تغطى إة قبل بيعها وتتعلق �حتمال تلف بضاعة المرابح : مخاطر تجارية

 .البضاعة�لتأمين التعاوني على 

  وهذه يجب أن تغطى �لضما�ت  ،وتتعلق بعدم السداد: ائتمانية أو مخاطر الطرف المقابل مخاطر

 .الكافية والملائمة

  وتتعلق بعدم القدرة على تسييل الدين �قل من قيمته، لأنه لا يجوز بيع الدين إلا حوالة : مخاطر سيولة

وهذه يجب أن تغطى �لمصادر . الدافع لدى الآخرين لشراء تلك الديونوفي هذه الحال لا يوجد , بقيمته الاسمية 

البديلة للحصول على السيولة فضلاً عن أن بعض المؤسسات المالية ابتكرت طرقاً لتوريق تلك الديون �نشاء ديون 

عمليات على نفسها من خلال عمليات تورق ثم إحالة دائنيها بموجب عمليات التورق على المدينين لها بموجب 

 .المرابحة

  حيث لا يمكن تغيير هامش المرابحة بعد الدخول في العقد في حال تغيرت أسعار  :مخاطر سعر الفائدة

 2.الفائدة خلال فترة الأجل

  

  

                                                           
 51.، ص2003، الدار الجامعية،الاسكندرية، مصر، "ادارة المخاطر"طارق عبد العال حماد،   1
 .25ص ،2016 ماليز�، ،ISRAمقال منشور عن الاكاديمية العالمية للبحوث الشرعية  المعايير الشرعية و المتطلبات التشغيلية، 2
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 :مخاطر التمويل �لاستصناع )ب

 :يمكن ان نوجز اهم المخاطر التي قد تتعرض لها صيغة التمويل �لاستصناع فيما يلي       

  أحد الأطراف �لتزاماته وفقا للشروط المتفق  ءهي المخاطر الناشئة عن احتمال عدم وفا: الائتمانمخاطر

  . "نتيجة تخلف طرف عن الدفع عليها، وهذا يقود إلى حدوث هبوط غير متوقع في مجمل التدفقات النقدية 

 امل المصارف الإسلامية وهما من مخاطر السوق فعلى الرغم من عدم تع:  مخاطر هامش الربح وسعر الفائدة

 )منها تحديد هامش الربح في الاستصناع(بمعدلات الفائدة لكنها تلجا إلى سعر الليبور كمقياس في عمليا�ا التمويلية 

 و تنشأ من تقلبات أسعار العملات حيث يتأثر �ا المصرف الإسلامي انخفاضا في :  مخاطر سعر الصرف

في حالة ارتفاع سعر العملة  أما. يستفيد في حال كان مستصنعاو جلا ة الصعبة مؤ حالة كونه صانعا يتلقى أمواله �لعمل

 .فالعكس

 هذا النوع من المخاطر يوجد في عقود الاستصناع بوصفها أدوات مالية متوسطة وطويلة :  مخاطر السيولة

 .الأجل مع عدم إمكانية تداولها في السوق

 شل عن عدم كفاءة الأفراد أو ف أهي الخسائر المحتملة الناتجة عن المخاطر التي تنش:  مخاطر التشغيل

المرتبطة �لعقود وتكون أعلى في  النظم و نتيجة لأحداث خارجية وكذلك نتيجة المخاطر القانونية العمليات الداخلية و 

  1.العقود التي يتأجل فيها تسليم المنتج مثل الاستصناع

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
1
  .298ص ،قمرجع ساب ،ISRAالعالمية للبحوث الشرعية  الأكاديميةمقال منشور عن  المعايير الشرعية و المتطلبات التشغيلية، 
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  :لاصةخـ 

الية، لكنه من حيث فهوم قديــم التعاملات المقد توصلنا من خلال الفصل الأول إلى أن الهندسة المالية هي مل         

التخصص مفهوم حديث نسبيا وهي تعني التصميم، والتطوير، والتنفيذ لأدوات وآليات مالية مبتكرة، والصياغة لحلول 

 أن معظم التعاريف لمفهوم الهندسة المالية مستخلصة من وجهات نظر هذا مع الإشارة إلى. إبداعية لمشاكل التمويل

الباحثين الذين يطورون النماذج والنظر�ت المالية، أو مصممي المنتجات المالية في المؤسسات المالية، ولازال هذا المفهوم 

  .يحتاج إلى ضبط خاصة من الناحية الأكاديمية

مهما   –ا إلى تحقيق مجموعة من الأهداف تتقاطع كلها في ضمان بقاء المؤسسة و�دف الهندسة المالية عموم          

كما رأينا أن للهندسة . في عالم الأعمال مستخدمة في ذلك مجموعة من الأدوات والاستراتجيات الأساسية - كان نوعها

المتوقعة من وجود الهندسة  المالية حدودا وهي الأسس التي تقوم عليها بحيث يؤدي تخطيها وتجاوزها إلى عكس النتائج

ل المخاطر ـــالمالية أصلا والمتمثلة في الإستقرار المالي وز�دة كفاءة النظام المالي وفعالية السياسات الإقتصادية وتقلي

ها، بحيث تكون النتائج هي اضطراب الأنظمة المالية وعدم فعالية السياسات الاقتصادية وما ينجم عن ذلك من ــــوإدارت

، ولهذا سنتطرق بشيء من التفصيل في الفصل الثالث إلى مخاطر في الأسواق المالية الا�ياراتالشركات وحدوث  إفلاس

  . صيغتي المرابحة والاستصناع وكيفية معالجتها كدراسة تطبيقية

 

  

 



 

   

     

  الفصل الثالث

دراسة تطبيقية مقـارنة لإدارة مخاطر صيغتي  

المرابحة والإستصناع بين بنك البركة     

  الماليزي   - أمانة- HSBCبنك  الجزائري و 
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  تمهيد

أمانة الماليزي بداية بتعريف  HSBCمن خلال هذا الفصل سنتطرق إلى دراسة كل من بنك البركة الجزائري وبنك 

أما المبحث الثاني فهو عبارة عن دراسة لمخاطر صيغ التمويل للبنكين وطرق معالجتها .البنكين ونشأ�ما في المبحث الأول

  .والتقليل منها مع التركيز على إبراز الفرق بينهما ومحاولة الاستفادة من التجربة الماليزية في تطوير الصيرفة الإسلامية

  .الماليزي – أمانة - hsbcكة الجزائري و بنك التعريف ببنك البر  :الأوللمبحث ا

  :أمانة hsbcالبركة و  سنتطرق في هذا المبحث إلى التعريف بكلا البنكين،

  .  BANQUE AL BARAKAتعريف بنك البركة الجزائري  :الأولالمطلب 

هي تعتبر و  ه،1402م الموافق ل�1982سست في التي " البركة القابضة الدولية ةدلَ "مجموعة  إلىيتبع بنك البركة 

  ."الإسلاميةمن ا�موعات البنك العربية الرائدة في مجال الصيرفة 

 بتاريخ  أنشئيؤسس في الجزائر، )بين القطاع و الخاص( مشترك إسلاميبنك  أولبنك البركة الجزائري هو  أما

  .1990افريل  14الصادر في  10-90لقرض رقمقانون النقد و ا إطار،كشركة مساهمة في 1991ماي 20

 من قانون النقد 114 الاستثمار،حيث يخضع للمادةو   الأعمالبنك كة الجزائري بين البنك التجاري و يجمع بنك البر 

  .1990القرض لو 

مليار دينار 10 إلى 2010القرض القاضية برفع رأس مال البنوك التجارية قبل �اية مجلس النقد و  لأوامرامتثالا 

مليار  205عن رفع رأس ماله من  أعلن 2010ماي  3في بيان صحفي صادر بتاريخ زائري،فان بنك البركة الجزائري و ج

  .مليار دينار جزائري 10 إلىدينار جزائري 

�ئب له و هو نفسه المتصرف المنتدب،هذا ،تحت ر�سة رئيس و أعضاءيتكون من سبعة   إدارةيدير البنك مجلس 

 إغفالعلى مستوى لجنة التنفيذ،دون  آخرانعضوان على مستوى لجنة التدقيق و  نواب،كما يتواجد لأربعة �لإضافة

يقدم البنك لعملائه مختلف الخدمات  .الجزائري الإسلاميالعناصر المكونة للبنك البركة  أهمالمراقب الشرعي الذي يع من 

  1.الإسلاميةالشريعة  �حكامقيد المصرفية التي تقدمها البنوك التقليدية مع الت

  

  

                                                           
1
 Banque al baraka d’algerie, Présentation de la banque, http/www.albaraka-bank.com/fr25mars 2018 . 
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  .الماليزي -أمانة-  HSBCتعريف بنك  :المطلب الثاني

Hsbc مجموعة  فرع من أمانةhsbc  2تقع في  عامل في ماليز�، 4000تضم حوالي leboh 

ampang ,50100 kuala lumpur,malaysia،  1000.000.000رأسماله يقدرRM،  يتكون مجلس

يعود  .الهيئة الشرعية التي تدير المعاملات بطريقة شرعية إلى �لإضافة�ئب الرئيس ورئيس و  أعضاءمن خمسة  الإدارة

مكتب لها في  أولشنغهاي بنك كوربوريش ليمتد هونغ كونغ و  أنشأتعندما  1884عام  إلىفي ماليز�  hsbcتواجد 

في عام ) Malacca( مكتبه في مالاكا hsbcافتتح .1959النقدية في عام  الأوراق �صدارالبلاد مع السماح لها 

 .(ipoh)افتتحت مكاتب في ايبوه 1912بحلول �اية و  1990

،كوانتان 1922فرع سونغاي بيتاني في عام  من الفروع في عدة ولا�ت، المزيد فتح البنك 1930و 1920خلال 

يحصل على ترخيص لتشغيل التأمين التكافلي في  أجنبيبنك  أول أمانة hsbcكان بنك .1930موار في عام  ،1929

 أسهممن  %49ب  hsbc insuranceالذي هو مشروع مشترك بين و  ،hsbc amanah takafulماليز� 

مجلس صندوق التوفير الخاص بشركات ماليز� ب و  الأسهممن  %31ب jermeh asia berhadالشركة و 

بنك  أولالماليزي أمانة   hsbcكان بنك   2007في عام  .2006 أوتالمساهمة بدأت عملها في  الأسهممن 20%

  .فرع 60من  أكثرلديه في ماليز� و  إسلاميةتم �سيسه محليا يحصل على رخصة فرعية مصرفية  أجنبي

 الأسواقالعالمية و  المصرفيالخدمات ية التجارية و الخدمات المصرفخدمات مالية شخصية و  أمانة  hsbcيقدم 

نظام  أطلقو ) ATM(في البلاد الآليةماكينة للصرافة  أول،قدم الإسلاميةالحلول المالية و ) الإسلاميالتأمين (التكافلو 

  .الخدمات المصرفية الالكترونية

فهي تساعد على خلق ثقافة يشعر . سبع شبكات عالمية لتعزيز التنوع داخل البنك HSBC أمانة يقود موظفو

عند الحاجة ، �لإضافة إلى إعطاء الأشخاص ذوي الاهتمامات المشتركة مكاً� يقدمون المشورة والدعم . الجميع بوجودها

 .للاجتماع معًا

مليون دولار أمريكي للجمعيات الخيرية والمنظمات غير الربحية التي تدير  136بمبلغ  ، ساهم البنك 2017في عام 

بلغت  الوقت للتطوع خلال ساعات العملساعة من  272،000أعطى الموظفون . مشاريع مجتمعية في جميع أنحاء العالم

  .871bn1$ إلىوجودات المرجحة �لمخاطر الموصلت  ،51.4bn$ 2017البنك في �اية  إيرادات

 

  

                                                           
1
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  .أمانة HSBC معالجة مخاطر بنك البركة و بنك:المبحث الثاني

البنكين لمعالجة مخاطر صيغتي المرابحة  استعملهامن خلال المبحث الثاني سنحاول إبراز الطرق والإجراءات التي 

 .والإستصناع والمقارنة بينهما

  .بنك البركة الجزائريبصيغتي المرابحة والاستصناع مخاطر  إدارة :الأولالمطلب 

التمويل القائمة على المديونية مخاطر صيغ المصرف لمعالجة يطبقها التي ل الحلومن لمجموعة يلي فيماسنتطرق 

  1المرابحة

  : يلي امخاطر صيغة المرابحة لكل حالة كميقوم المصرف بمعالجة  :معالجة مخاطر صيغة المرابحة) أ

 رالآخلزامية الوعد �لشراء لمعالجة المخاطر التعاقدية الخاصة �لطرف � �خذ المصرف :المخاطر التعاقدية، 

الشراء من المصرف بنفس  أمرالعميل يلتزم بشراء السلع محل  أنعلى  حيث تنص المادة الثانية من عقد المرابحة،

 .الفواتير الملحقة �ا أوالمواصفات المذكورة في الفاتورة 

 ن العميل يلتزم بعدم الرجوع على إف حسب المادة الثانية من العقد، :عدم مطابقة السلع للمواصفات

المسؤول الوحيد فيما يخص نوعية ذلك يعتبر العميل  إلى �لإضافة خلل في هذه السلع، أوعيب  إيالمصرف بخصوص 

 .التنظيمات المعمول �القواعد و اكذلك مطابقتها للقوانين و و  عقد،مواصفات البضاعة محل الو 

 تنص المادة السابعة من العقد  :مخطر تعرض السلع للتلف قبل وفاء العميل �لدين المستحق للمصرف

 أييحل محله في قبض  أنالمصرف الحق في  إعطاءمحل العقد ضد كافة المخاطر مع  العميل يلتزم بتامين السلع أنعلى 

 .حدث أيضات في حالة حدوث ويتع

 مجموعة من الحلول نذكر  إلىهنا  يلجأ المصرف :الأقساطمخاطر التخلف عن تسديد مانية و المخاطر الائت

 :كالتالي  أهمها

يفرض على المدين المماطل غرامة �خير على المبلغ  أننه يحق للمصرف إف حسب المادة السادسة من العقد، - 

بنك  دىلالمصرفية السارية المفعول   ة المنصوص عليها في الشروطلنسبالمتفق عليها � الآجالالمستحق غير المدفوع في 

 .التي يمنحها له القانون لتحصيل دينه الأخرىالبركة الجزائري عن كل شهر �خير بغض النظر عن الوسائل 

لضمان تسديد مبلغ التمويل  الشخصية التي يطلبها المصرف،كافة الضما�ت العينية و يلتزم العميل بتقديم    - 

 .عليه المادة التاسعة من العقد أكدتهذا ما ،و الأخرىالنفقات والمصاريف  بما في ذلك نسبة الربح،محل العقد 
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  .1معالجة مخاطر صيغة الاستصناع) ب 

 .الجزائري صانعحالة بنك البركة  :أولا

  :كمايلي  لأهمهالمواجهة مخاطر الاستصناع يمكن التعرض  الإجراءاتو مجموعة من الحلول  يعتمد المصرف

 ن يشتري من  )العميل(يلتزم المستصنع حسب المادة الثالثة من عقد الاستصناع،: المخاطر التعاقدية�

 .�ذا العقدالملف المرفق صنوعات المبينة في طلب التمويل و الصانع الم

 لصنع المصنوعات  أكثر أوصانع  أوتكليف مقاول  )المصرف(الأوليحق للطرف : عدم المطابقة للمواصفات

 لإكمالفي حالة مخالفة شركة المقاولات  الأولكما يحق للطرف  المواصفات المتفق عليها مع المستصنع،حسب الشروط و 

 .تنفيذ المشروع مع مراعاة امتداد مدة تسليم المشروع

  مجموعة من  إلىيلجأ المصرف في هذه الحالة : الأقساطمخاطر التخلف عن تسديد المخاطر الائتمانية و

 :الحلول يمكن تلخيصها كالتالي

ملحق الشروط الخاص �ذا العقد وجدول  يتم انجاز المصنوعات مقابل تسديد المستصنع للثمن المبين في -

 .)ادة الرابعةالم(اللذان يعدان جزء لا تتجزأ منهالتسديد و 

الشخصية التي يطلبها الصانع ضما� لتنفيذ التزامات بتخصيص كافة الضما�ت العينية و يلتزم المستصنع   -

 .)المادة الحادية عشر( المستصنع اتجاهه

العقارات المخصصة كضمان لدين الاستصناع ضد كافة المخاطر على نفقته  أويلتزم المستصنع بتأمين العقار  -

 .)الثالثة عشر المادة(الخاصة

 فسخ يُ و  فورا، الأداءيصبح مبلغ الدين مستحق  ب المادة الثانية عشر من العقد،سح: مخطر فسخ العقد

 .شرط من شروط العقد لأيالعقد تلقائيا في حالة عدم احترام المستصنع 

  حالة بنك البركة الجزائري مستصنع: �نيا

  :كما يلي  لأهمهايمكن التعرض و  ،لمواجهة مخاطر الاستصناع الإجراءاتو يعتمد المصرف مجموعة من الحلول 

 أنتنص المادة السابعة من العقد على ): الشرط الجزائي( المستصنع يءمخطر �خر الصانع في تسليم الش 

 �خر في تسليم المشروع أيهنا يتحمل الصانع تبعات و  المنصوص عليه في العقد، الأجلالصانع يلتزم بتسليم المشروع في 

 .المصنوعات أو

        لتفادي هذا المخطر قام المصرف بتثبيت ثمن الاستصناع وذلك في المادة : بعد تحديدها الأسعارمخطر تغير

و�ائي  إجماليالمصنوعات هو ثمن  أوالثمن المتفق عليه لانجاز المشروع  أنحيث تنص على  الثامنة من العقد،

 .ظرف أيوعليه فانه لا يحق لأحد الطرفين طلب تعديله تحت 
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  .الماليزي -أمانة-  HSBCمخاطر بنك  إدارة :المطلب الثاني 

  .1معالجة مخاطر صيغة المرابحة: أولا

  :قليل منه عن طريقالشركة مملوكة له ويتم  أو�لشراء هو الطرف الثالث  الأمر: 1الخطر

  من العميل للاستعلام منهالحصول على تفويض. 

 فحص السجل التجاري للعميل. 

  :تم معالجته عن طريقيعف الجدارة الائتمانية للعميل و ض: 2الخطر 

  مراجعة الدخل السنوي للعميل لتحديد ملاءته. 

   أخرىتحليل تعثرات العميل السابقة في مديونيات. 

  سندات شيكات و  ف �لث،�مين تكافلي،ضمان طر (اسة طبيعة الضما�ت التي يمكن للعميل تقديمهار د

 .)لأمر

  عن السداد لها عند تعثر العميرهن بقيمة العين المبيع يمكن تسليم أي أورهن العين المبيعة (اعتماد الرهن(. 

 بيع ديون المرابحة لشركات خاصة ببيع الديون)CAGAMAS(. 

  :طريق نبيعها للعميل ويخفف منه البنك عتقلبات السعر قبل تعرض السلعة المشتراة من قبل البنك ل :3الخطر 

 بيعها للعميلالفترة بين تملك البنك للسلعة و  تقصير. 

 عة �لسعر المنصوص عليه في وعد الشراءليل بشراء السمالزام الع. 

يتم تقليله بما يعرف �لتأمين التكافلي على لجزئي قبل تسليم السلعة للعميل و ا أوهلاك السلعة الكلي  :4الخطر 

  .لعةالس

  .ةهامش الجدييعالج عن طريق الوعد الملزم و و ده �لشراء قد يسبب خسارة للبنك نكول العميل عن وع: 5الخطر

  :ب معالجتهتتم  .عقد المرابحة إبرامالتعثر عن السداد بعد  :6الخطر 

 مالي بقيمة المبيع أصل أي أورهن العين المبيع ( الرهن(. 

 جيل السلعة �سم العميلست إرجاء. 

 التأمين التكافلي. 

  عند التعثر الأقساطحلول جميع.  
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 كفالة طرف �لث.  

  :تكون معالجته بمخاطر سعر الفائدة و :7الخطر 

 ن يبيع البنك للعميل سلعة �امش ربح �بت كما تقتضيه المرابحة لكنه عادة ما يكون ويكون ذلك �  الإبراء

 .من سعر الفائدة الربوي أعلى

  .1صيغة المضاربةمخاطر  معالجة : �نيا

  :تسود مشروع المضاربة أساسيةالمخاطر ثلاث مراحل  لإدارةال الفعَ  الإطاريشمل 

 .مرحلة ما قبل العقد  ) أ

 .سر�ن العقد أومرحلة خلال    ) ب

 .مرحلة الخروج   ) ت

 :مرحلة ما قبل العقد )1

المخاطر في مرحلة ما قبل التعاقد هو الوصول للمعلومات الكافية لاتخاذ القرارات قبل الشروع  إدارةهدف  إن - 

 .في مشروع المضاربة

الاستثمار لديها كما تتأكد من  إستراتيجيةمعاييرها تتماشى مع المشاريع المحتملة و  أهداف إنيتأكد البنك  - 

 ذلك لتسهيل اتخاذ القرار بشكل فعالجبة و واالعناية البذل لدراسة الجدوى و عمل شامل و متين  إطاروجود 

تضمن و الواعد لفترة تعارف قبل الشروع في مشروع المضاربة البنك يطبق اتفاقية مع المضارب  أنَ كما  - 

 .معلومات قد تؤثر في مشروع المضاربة أيتطلع على قها في اطلاع الكامل على دفاتر وسجلات المضارب و حقو 

 الإشرافو حسا�ت مخصصة لمشروع المضاربة وذلك لتمكين المراقبة اللصيقة  أوحساب  �نشاءيقوم البنك  - 

 .�جرائهاعن قرب على المعاملات التي يقوم مشروع المضاربة 

لمشروع المضاربة غير مساهمته برأس المال يتم ذلك على  أخرىفي حال قام البنك بتقديم تسهيلات ائتمانية  - 

 .تجاري بحت أساس

  :سر�ن العقدمرحلة )  2

  .الأجلطويلة  الإستراتيجيةالهدف منها ضمان المراقبة المستمرة لتحقيق  - 

ذلك التي قد تتسبب بنتائج مؤثر و  للأحداثالمبكر مع تحديد مسبق  للإنذار آليةيتأكد البنك من وجود  - 

 .غير طبيعي لمشروع المضاربة أداء أيلتسهيل عملية اتخاذ القرار بشكل سريع عند ظهور 

 :ويشمل الأخرىالمتعاقدة  الأطراف أوتحديد المعلومات المطلوبة من المضارب  - 

  الدورية لمشروع المضاربة الإداريةو الحسا�ت المالية. 
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  الرئيسية الأداءمؤشرات.  

  المخاطر إدارةممارسات.  

  الإدارةمحاضر جلسات مجلس. 

 أر�ح لإظهار الأداءتلاعب محتمل بنتائج  أيذلك للحد من مخاطر زويد المضارب للتقارير المسلمة و ت - 

 .المضاربة اقل من قيمتها الحقيقية

وع المضاربة يجب على البنك التأكد من قيام ر نشاط يتعلق بمش �يفي حال تم تعيين طرف �لث ليقوم  - 

 :التالية �لإجراءاتالمضارب 

 القيام بعملية اختيار سليمة. 

  قوم �ا الطرف الثالثالتي ي الإجراءاتو رصد فعالية الوظائف. 

 عن المعلومات المتعلقة �لطرف الثالث الإفصاح. 

  للخروج آليةالتأكد من وجود. 

  :مرحلة الخروج )3

ذات صلة في  الأقسام أوكما يجب تبليغها للوظائف  الخروج، آليةترتيبات و  إجراءاتالنص بوضوح على  - 

 .فعاليةو مان تنفيذ عملية الخروج بكفاءة ذلك لضالبنك و 

 .قيمة أفضلذلك لتحديد الخيار الذي يحقق و  اثر كل خيار من خيارات الخروج  تحديد - 

 .عوائق قانونية أيالخروج بدون  آليةتنفيذ  إمكانيةالحصول على رأي قانوني عن  - 

 لأي أوالمحتملة التي يجب دفعها للمضارب  للأضرارتقويم  إجراءفي حال الخروج من مشروع المضاربة يجب  - 

 .لةذات ص أخرى أطراف

 .1معالجة مخاطر صيغة المشاركة: �لثا

  .مرحلة ما قبل التعاقد  -1

ة المخاطر بما تفعيل الرقابة الداخلية لمعالجالنظم و  إقامةو المخاطر  لإدارةشاملة  إجراءاتو وضع سياسات  - 

 :يشملجميع المراحل خلال مدة المشروع و ذلك في ق مع مستوى الرغبة في المخاطرة و يتواف

  رصدهاالمخاطر و تحديد. 

  توزيع الربحالمستثمرة و  الأصولمنهجية مناسبة لحساب وتقويم. 

  تقنيات ضبط المخاطر. 

 حدود التعرض للمخاطر. 

 رفع التقاريرالمراقبة و  آلية. 
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  في مشاريع المشاركة على  الأعمالملائمة مناهج التقويم المستخدمة لنوع المنتجات والخدمات وقطاعات

البيع قد لا يناسب تماما  أساسللتمويل على  الأعمالتقويم مستخدم في نفس قطاع  إطاراستخدام  أنسبيل المثال 

 .مشروع المشاركة نظرا للاختلافات في طبيعة التمويل

 .قبل البدء في مشروع المشاركة) business courtship(عقد لقاءات مع الشريك المحتمل - 

ذلك لضمان خروج في عقود المشاركة وتوثيقها بشكل مناسب و  الخروج لإستراتيجيةالقانونية  الآليةتحديد  - 

 .سلس

التقارير  لإعدادللمعايير الماليزية "القيمة وفقا  متآكل أومولدا للخسائر  أصلاتصنيف مشروع المشاركة بوصفه  - 

 .المطبقة" المالية

  .دــان العقـــمرحلة سري - 2

ذلك لتسهيل التي قد تتسبب في نتائج مؤثرة و  للأحداثالمبكر مع تحديد مسبق  للإنذار آليةتطبيق البنك  - 

 .مقلق لمشروع المشاركة أداء أيعملية القرار الفوري عند ظهور 

 :شروع المشاركة يقوم البنك بمايليلم الأداءفيما يتعلق بتقارير  - 

  وجد أنالمتعاقدة  الأطرافغير ذلك من  أوالمدير الخارجي  أوتحديد المعلومات المطلوبة من الشريك المدير. 

 إلىالذي يؤدي و  الأداءذلك من المخاطر المحتملة للتلاعب في نتائج لتحقق من صحة التقارير الواردة و ا 

 .عائدات المشاركة اقل من قيمتها الحقيقية إظهار

 .المتعلقة بمشروع المشاركة" اختيارات التحمل"صارم لدقيق و  إطاروضع  - 

 .تقديرات الخسارة المحتملة لمشروع المشاركةيطبق البنك منهج تقويم  يقدم  - 

وجيهة  أسبابقرار بعدم الخروج مستندا على  أييكون  أنتقويم الجدوى لمشروع المشاركة يجب  إجراءبعد  - 

المدير الخارجي  أوالربح،كما يعطي البنك الشريك المدير المال و  رأسوجود احتمال كبير لاسترجاع  أومثل تقليل الخسائر 

 .ة لتحسين مشروع المشاركةفترة محدد

طر وتقويمها االضعيف،يجب تعزيز وظائف رصد المخ الأداءفي حال تقرر الاستمرار في مشروع المشاركة رغم  - 

 .ضبطهاو 

  .1معالجة مخاطر صيغ الاستصناع: رابعا

والسيولة فة من المخاطر كمخاطر الائتمان والسوق مختل أنواع إلىتطبيق عقد الاستصناع قد يعرض البنك 

الذي يتطلب  الأمرالمخاطر التشغيلية هذه المخاطر التي قد تظهر في مراحل مختلفة من المعاملات قد تتغير في طبيعتها،و 

  .الرقابةللتقارير و  إطارالمخاطر و وضع  لإدارةسليمة بنية تحتية شاملة و  إنشاء

 عن أداء المقاول وعملية التسليم تحديد المخاطر ورصدها بما في ذلك، عند الاقتضاء، المخاطر الناجمة - 
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نبغي أن يشارك في أو على المقاول الذي ي/وضع حدود احترازية بما في ذلك حدود التركيز على المصنوع و - 

 .صفقة الاستصناع

 :تقنيات تخفيف المخاطر بما في ذلك إنشاء - 

   لمشاركين في صفقة الاستصناععملية مراجعة مناسبة لتحديد قائمة من المقاولين او  للأهليةالمعايير المناسبة. 

  الأحداثتلك  لإدارةالمتخذة  الإجراءاتو تدخل البنك في مشروع الاستصناع التي تتطلب  ث�لأحداقائمة. 

 .رفع التقاريرالرصد و  آلية - 

  .المقاول لأداءالمخاطر المرتبطة 

يقوم البنك بصفته �ئعا يتقويم قدرة المقاول  قبل تعيين طرف �لث بوصفه متعهدا لتنفيذ مشروع الاستصناع، -

 .تصنيعه وفقا للمواصفات المتفق عليها في عقد الاستصناع أوعلى بناء المصنوع 

 .يقوم البنك بوصفه مشتر� قدرة المقاول المقترح من قبل العميل -

اول قادرة على ضمان قدرة المق أدنىالمقاول المقترح و تكون المعايير كحد  �هليةيضع معايير داخلية تتعلق  -

 المستصنع للأصلتلبية المواصفات المتفق عليها على تنفيذ مشروع الاستصناع و 

  :الآتيةبعين الاعتبار الجوانب  الأخذ -

 المركز المالي للمقاول.  

 المقاول  في مشاريعه السابقة داءآ. 

 إتمامالاحتفاظ �ا لتسهيل بناء المصنوع في حال فشل المقاول المعين في لاء و تحديد قائمة  من المقاولين البد -

 .مشروع الاستصناع

المقاول بتسليم  أداءيل ضمان ممن الع أوفته �ئعا من طرف �لث البنك بص الأحيانيطلب في بعض  -

 .في الحدود الزمنية المتفق عليهاع وفقا للمواصفات المتفق عليها و المصنو 

  .المتعلقة بمشروع الاستصناعالمخاطر 

 .يقوم البنك بمراقبة سير مشروع الاستصناع -

 :تتضمنتعلقة بمراقبة مشروع الاستصناع و الم الإجراءاتو وضع سياسات داخلية  -

 نطاق المراقبة بما في ذلك الجوانب الواجب مراقبتها. 

  تقديم تقرير سير العمل أوطريقة المراقبة كالز�رات التفتيشية الدورية للموقع. 

  عدد مرات المراقبة أوجدول زمني. 

  المساءلاتف للمشاركة في مراقبة المشاريع و تحديد طر. 

يقوم البنك بصفته مشتر� مراقبة تطور مشروع الاستصناع لضمان تناسب صرف مبلغ سعر البيع مع مرحلة  -

قانون البنك يستطيع البنك تعيين طرف خارجي وكيلا لها من  )10.24( فيما يتعلق �لفقرة، و انجاز مشروع الاستصناع

  .لمراقبة التقدم المحرز في مشروع الاستصناع
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 .لمخاطر المتعلقة بمشروع الإستصناعا: 03الجدول رقم 

  خذــــتــــــالم ــــــــــراءالإج  دثـــالح  الرقم

1  

  �لأداءالخاصة  الأحداث

الزمني لف سير مشروع الاستصناع عن الجدول يخ  )

  .المتفق عليه

المصنوع  إكمالللمقاول حتى  الأمواليتوقف البنك عن دفع  -

  .حسب الجدول الزمني المتفق عليه

 إجراءفي  الأوليعين البنك مقاولا بديلا في حال فشل المقاول  -

  .التعديلات اللازمة للوفاء �لجدول الزمني المتفق عليه

2  
  الخاصة �لمنظمة الأحداث

  .الوضع الماليتدهور 

عدم  إلىالوضع المالي الضعيف للمقاول سيؤدي  أنفي حال تبين  -

  .البنك تعيين مقاول بديل  متسليم المصنوع،يقو 

  المصنوع غير مكنمل وغير مسلم  3

اة عدفع ثمن المبيع بما يتناسب مع مر ) المشتري(يجب على العميل -

  .انجاز المصنوع

عن الخسائر الناجمة عن عدم ) المشتري(يقوم البنك بتعويض العميل -

  .المصنوع إكمال

  فسخ عقد الاستصناع  4

  .)المشتري(يقوم البنك برد كل مبالغ التي دفعها العميل  -

تعويض المشتري عن الخسائر الناجمة عن عدم  )البائع( يقوم البنك -

  .محل الاستصناع الأصلعدم تسليم  أو إكمال

  تم تسليم المصنوع و لكنه غير مطابق للمواصفات المتفق عليها

5  

  

  الأصلرفض تسلم 

  

  .)البائع( تبقى ملكية المصنوع مع البنك) أ

  .من دفع ثمن المصنوع )المشتري( العميل إعفاءيتم ) ب

  .)المشتري(يقوم البنك برد كل المبالغ التي دفعها العميل ) ج

6  

  .يقبل المشتري دفع ثمن المبيع المستصنع المتفق عليه) أ  الأصليقبول التسليم و دفع الثمن 

بتسليم المصنوع للعميل على الحالة التي هو  )البائع( يقوم البنك) ب

  .عليها

7  

قبول التسليم بشروط جديدة يتفق عليها 

  طرفا العقد

تسلم المصنوع على الحالة التي هو عليها و  )المشتري( يقبل العميل) أ

  .المعدل للمبيع يدفع الثمن

بتسليم المصنوع الجاهز للعميل حسب �ريخ ) البائع(يقوم البنك ) ب

 .التسليم المعدل
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 HSBCغ التمويل  بين بنك البركة الجزائري وبنك يمخاطر ص إدارةفروقات  :المطلب الثالث

AMANAH  - الماليزي -  

  بين البنكينمقارنة إدارة مخاطر صيغتي المرابحة والإستصناع : 04الجدول رقم

  مــــــعالـــجة مـــخاطر صـــيغة المرابـــــحـــة

  - ماليز�  –أمانة   HSBCبنك   بــــــــنك البركة الجزائري

 خذ المصرف �لزامية  :مخاطر تعاقدية�

الوعد �لشراء لمعالجة المخاطر التعاقدية 

الخاصة �لطرف لآخر،حيث تنص المادة 

المرابحة،على أن العميل الثانية من عقد 

يلتزم بشراء السلع محل أمر الشراء من 

المصرف بنفس المواصفات المذكورة في 

 .الفاتورة أو الفواتير الملحقة �ا

 حسب :عدم مطابقة السلع للمواصفات

المادة الثانية من العقد،فان العميل يلتزم 

بعدم الرجوع على المصرف بخصوص أي 

عيب أو خلل في هذه السلع،�لإضافة إلى 

المسؤول الوحيد فيما ذلك يعتبر العميل 

مواصفات البضاعة محل يخص نوعية و 

لعقد،وكذلك مطابقتها للقوانين والقواعد ا

 .التنظيمات المعمول �او 

  السلع للتلف قبل وفاء مخاطر تعرض

تنص المادة  :العميل �لدين المستحق للمصرف

السابعة من العقد على أن العميل يلتزم بتامين 

محل العقد ضد كافة المخاطر مع إعطاء   السلع

المصرف الحق في أن يحل محله في قبض أي 

 .تعويضات في حالة حدوث أي حدث

  

 

 مخاطر شرعية: 

شركة مملوكة له  أولثالث الامر �لشراء هو الطرف ا - 1

  :قليل منه عن طريقتالو يتم 

  .الحصول على تفويض من العميل للاستعلام منه - 

  .فحص السجل التجاري للعميل - 

لجزئي قبل تسليم السلعة للعميل هلاك السلعة الكلي أو ا -   2

 .يتم تقليله بما يعرف �لتأمين التكافلي على السلعةو 

 مخاطر إئتمانية: 

يتم معالجته عن ضعف الجدارة الائتمانية للعميل و - 1

  :طريق

  مراجعة الدخل السنوي للعميل لتحديد ملاءته- 

 .أخرىتحليل تعثرات العميل السابقة في مديونيات  - 

ضمان (دراسة طبيعة الضما�ت التي يمكن للعميل تقديمها - 

 ).لأمرطرف �لث،�مين تكافلي،شيكات و سندات 

رهن بقيمة العين المبيع  أي أورهن العين المبيعة (اعتماد الرهن - 

 ).عن السداد ليمكن تسليمها عند تعثر العمي

 الديون المرابحة لشركات خاصة بيع ع ديونبي- 

)CAGAMAS.(  

  :عقد مرابحة، تتم معالجته ب إبرامالتعثر عن السداد بعد  - 2

  ).رهن عين المبيع أو أي أصل مالي بقيمة العين المبيع( الرهن  - 

  .إرجاء تسجيل السلعة �سم العميل - 

  .�مين تكافلي - 

  .حلول جميع الأقساط عند التعثر - 
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  المخاطر الائتمانية و مخاطر التخلف عن

مجموعة  إلىهنا  يلجأ المصرف :يد الأقساطتسد

 :كالتالي  أهمهامن الحلول نذكر 

فانه يحق  حسب المادة السادسة من العقد، - 

يفرض على المدين المماطل غرامة  أنللمصرف 

 الآجال�خير على المبلغ المستحق غير المدفوع في 

  المتفق عليها �لنسبة المنصوص عليها في الشروط

بنك البركة الجزائري  أدىالمصرفية السارية المفعول 

عن كل شهر �خير بغض النظر عن الوسائل 

 .التي يمنحها له القانون لتحصيل دينه الأخرى

بتقديم كافة الضما�ت العينية  يلتزم العميل - 

لضمان تسديد  الشخصية التي يطلبها المصرف،و 

بما في ذلك نسبة مبلغ التمويل محل العقد 

هذا ما و  ،الأخرىالمصاريف ح،النفقات و الرب

 .عليه المادة التاسعة من العقد أكدت

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  .�لثكفالة طرف   - 

 مخاطر السوق: 

تقلبات السعر قبل تعرض السلعة المشتراة من قبل البنك ل - 1

  :يخفف منه البنك عن طريقبيعها للعميل و 

 .بيعها للعميلالفترة بين تملك البنك للسلعة و  تقصير- 

إلزام العميل بشراء السلعة �لسعر المنصوص عليه في وعد - 

  .الشراء

قد يسبب خسارة للبنك نكول العميل عن وعده �لشراء  - 2

  :ويعالج عن طريق

 .الوعد الملزم - 

  هامش الجدية - 
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  مــــعالجة مخـــاطر صيغة الإستصناع                                  

 حالة بنك البركة الجزائري صانع:أولا

 الإجراءاتيعتمد المصرف مجموعة من الحلول و 

  لأهمهالمواجهة مخاطر الاستصناع يمكن التعرض 

  :كمايلي

 حسب المادة الثالثة من : المخاطر التعاقدية

�ن )العميل(يلتزم المستصنع عقد الاستصناع،

صنوعات المبينة في طلب يشتري من الصانع الم

 .الملف المرفق �ذا العقدالتمويل و 

 يحق للطرف : عدم المطابقة للمواصفات

 أوصانع  وأتكليف مقاول )المصرف(الأول

نوعات حسب الشروط لصنع المص أكثر

المواصفات المتفق عليها مع المستصنع،كما و 

في حالة مخالفة شركة  الأوليحق للطرف 

المقاولات للشروط المتفق عليها التعاقد مع 

تنفيذ المشروع مع مراعاة  لإكمال أخرىشركة 

 .امتداد مدة تسليم المشروع

  مخاطر التخلف عن المخاطر الائتمانية و

يلجأ المصرف في هذه : الأقساطتسديد 

مجموعة من الحلول يمكن تلخيصها   إلىالحالة 

 :كالتالي

يتم انجاز المصنوعات مقابل تسديد المستصنع  -

ملحق الشروط الخاص �ذا  للثمن المبين في

اللذان يعدان جزء لا العقد وجدول التسديد و 

 .)المادة الرابعة(تتجزأ منه

بتخصيص كافة الضما�ت  يلتزم المستصنع  -

الشخصية التي يطلبها الصانع ضما� عينية و ال

المادة الحادية (لتنفيذ التزامات المستصنع اتجاهه

 .)عشر

  �لأداءالخاصة  حداثالأ

  تخلف سير مشروع الاستصناع عن الجدول الزمني المتفق

 :التالي الإجراءعليه و يتخذ البنك 

المصنوع  إكمالللمقاول حتى  الأمواليتوقف البنك عن دفع  -

  .حسب الجدول الزمني المتفق عليه

 إجراءفي  الأوليعين البنك مقاولا بديلا في حال فشل المقاول  - 

  .التعديلات اللازمة للوفاء �لجدول الزمني المتفق عليه

  الخاصة �لمنظمة الأحداث

 تدهور الوضع المالي و يعالج عن طريق: 

الوضع المالي الضعيف للمقاول سيؤدي  أنفي حال تبين   - 

  .عدم تسليم المصنوع،يقوم  البنك بتعيين مقاول بديل إلى

  حالتين إلىالمصنوع غير مكتمل و غير مسلم،و ينقسم 

 في حال تسلم المصنوع كما هو عليه:أولا

بيع بما يتناسب مع دفع ثمن الم) المشتري(يجب على العميل - 

  .اة انجاز المصنوععمر 

عن الخسائر الناجمة عن ) المشتري(يقوم البنك بتعويض العميل - 

  .المصنوع إكمالعدم 

 في حالة فسخ عقد الاستصناع:�نيا

  .)المشتري(لغ التي دفعها العميل يقوم البنك برد كل مبا - 

تعويض المشتري عن الخسائر الناجمة عن )البائع(يقوم البنك - 

  .محل الاستصناع الأصلعدم تسليم  أو إكمالعدم 

  تم تسليم المصنوع و لكنه غير مطابق للمواصفات و

 :يضم ثلاث حالات

  

  الأصلرفض تسلم :أولا

  .)البائع(تبقى ملكية المصنوع مع البنك - 

  .من دفع ثمن المصنوع)المشتري(يتم اعفاء العميل - 

  .)المشتري(يقوم البنك برد كل المبالغ التي دفعها العميل  - 
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العقارات  أويلتزم المستصنع بتأمين العقار  -

المخصصة كضمان لدين الاستصناع ضد  

المادة الثالثة (كافة المخاطر على نفقته الخاصة

 .)عشر

 حسب المادة الثانية عشر : مخطر فسخ العقد

 الأداءمن العقد،يصبح مبلغ الدين مستحق 

فورا،و يفُسخ العقد تلقائيا في حالة عدم 

 .شرط من شروط العقد لأياحترام المستصنع 

  حالة بنك البركة الجزائري مستصنع: �نيا

يعتمد المصرف مجموعة من الحلول 

لمواجهة مخاطر الاستصناع  الإجراءاتو 

  :كما يلي  همهالأيمكن التعرض 

  مخطر �خر الصانع في تسليم الشئ

تنص المادة ): الشرط الجزائي(المستصنع

الصانع يلتزم  أنالسابعة من العقد على 

المنصوص عليه في  الأجلبتسليم المشروع في 

�خر  أيالعقد،و هنا يتحمل الصانع تبعات 

 .المصنوعات أوفي تسليم المشروع 

 لتفادي : مخطر تغير الاسعار بعد تحديدها

هذا المخطر قام المصرف بتثبيت ثمن 

الاستصناع و ذلك في المادة الثامنة من 

الثمن المتفق عليه  أنالعقد،حيث تنص على 

صنوعات هو ثمن اجمالي الم أولانجاز المشروع 

عليه فانه لا يحق لأحد الطرفين و �ائي و 

  .ظرف أيطلب تعديله تحت 

  

 

  

  الأصليقبول التسليم و دفع الثمن : �نيا

  .يقبل المشتري دفع ثمن المبيع المستصنع المتفق عليه - 

بتسليم المصنوع للعميل على الحالة التي هو )البائع(يقوم البنك - 

  .عليها

  قبول التسليم بشروط جديدة يتفق عليها طرفا العقد: �لثا

صنوع على الحالة التي هو تسلم الم)المشتري(يقبل العميل  - 

  .يدفع الثمن المعدل للمبيععليها و 

بتسليم المصنوع الجاهز للعميل حسب ) البائع(يقوم البنك  - 

  .�ريخ التسليم المعدل

  معالجة مخاطر صيغة المضاربة                                      
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تسود  أساسيةالمخاطر ثلاث مراحل  لإدارةالفعال  الإطاريشمل   

  مشروع المضاربة

 .مرحلة ما قبل العقد  ) ث

 .سر�ن العقد أومرحلة خلال   ) ج

 .مرحلة الخروج  ) ح

 .مرحلة ما قبل العقد )1

المخاطر في مرحلة ما قبل التعاقد هو الوصول  إدارةهدف  إن - 

للمعلومات الكافية لاتخاذ القرارات قبل الشروع في مشروع 

 .المضاربة

معاييرها تتماشى مع و  المشاريع المحتملة أهداف إنيتأكد البنك  - 

عمل  إطارالاستثمار لديها كما تتأكد من وجود  إستراتيجية

ذلك لتسهيل اجبة و اية الو بذل العنلدراسة الجدوى و  متينشامل و 

 .اتخاذ القرار بشكل فعال

 البنك يطبق اتفاقية مع المضارب  الواعد لفترة تعارف أنكما   - 

قها في اطلاع تضمن حقو قبل الشروع في مشروع المضاربة و 

معلومات  أيتطلع على الكامل على دفاتر وسجلات المضارب و 

 .قد تؤثر في مشروع المضاربة

حسا�ت مخصصة لمشروع  أوحساب  �نشاءيقوم البنك  - 

عن قرب على  الإشرافو و ذلك لتمكين المراقبة اللصيقة المضاربة 

 .�جرائهاالمعاملات التي يقوم مشروع المضاربة 

لمشروع  أخرىفي حال قام البنك بتقديم تسهيلات ائتمانية  - 

تجاري  أساسالمضاربة غير مساهمته برأس المال يتم ذلك على 

 .بحت

  .مرحلة سر�ن العقد)  2

 الإستراتيجيةالهدف منها ضمان المراقبة المستمرة لتحقيق   - 

 .الأجلطويلة 

المبكر مع تحديد مسبق  للإنذار آليةيتأكد البنك من وجود  - 

التي قد تتسبب بنتائج مؤثر و ذلك لتسهيل عملية  للأحداث

غير طبيعي لمشروع  أداء أياتخاذ القرار بشكل سريع عند ظهور 



 ية ـيقـطبدراسـة تـ                                     الفصل الثالث                                    

 

77 
 

 .المضاربة

المتعاقدة  الأطراف أوتحديد المعلومات المطلوبة من المضارب  - 

 :يشملو  الأخرى

  الدورية  لمشروع المضاربة الإداريةو المالية. 

  الرئيسية الأداءمؤشرات.  

  المخاطر إدارةممارسات.  

  الإدارةمحاضر جلسات مجلس. 

 

 أيذلك للحد من مخاطر زويد المضارب للتقارير المسلمة و ت - 

المضاربة اقل من  أر�ح لإظهار الأداءتلاعب محتمل بنتائج 

 .قيمتها الحقيقية

نشاط يتعلق  �يفي حال تم تعيين طرف �لث ليقوم  - 

ع المضاربة يجب على البنك التأكد من قيام المضارب رو بمش

 :التالية �لإجراءات

 القيام بعملية اختيار سليمة. 

  التي يقوم �ا الطرف  الإجراءاتالوظائف و رصد فعالية

 .الثالث

 عن المعلومات المتعلقة �لطرف الثالث الإفصاح. 

  للخروج آليةالتأكد من وجود. 

  مرحلة الخروج 3

الخروج،كما  آليةترتيبات و  إجراءاتالنص بوضوح على  - 

ذات صلة في البنك  الأقسام أويجب تبليغها للوظائف 

 .الخروج بكفاءة و فعاليةذلك لضمان تنفيذ عملية و 

ذلك لتحديد اثر كل خيار من خيارات الخروج و  تحديد - 

 .قيمة أفضلالخيار الذي يحقق 

الخروج  آليةتنفيذ  إمكانيةالحصول على رأي قانوني عن  - 

 .عوائق قانونية أيبدون 

تقويم  أجراءفي حال الخروج من مشروع المضاربة يجب  - 

 أطراف لأي أوالمحتملة التي يجب دفعها للمضارب  للأضرار
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  .ذات صلة أخرى

  معالجة مخاطر صيغة المشاركة

  .مرحلة ما قبل التعاقد)  1  

النظم  إقامةو المخاطر  لإدارةشاملة  إجراءاتو وضع سياسات  - 

ق مع مستوى تفعيل الرقابة الداخلية لمعالة المخاطر بما يتوافو 

جميع المراحل خلال مدة المشروع ذلك في الرغبة في المخاطرة و 

  :يشملو 

  رصدهاتحديد المخاطر و. 

  الأصولمنهجية مناسبة لحساب وتقويم 

 .وزيع الربحتالمستثمرة و 

 تقنيات ضبط المخاطر. 

 حدود التعرض للمخاطر. 

 رفع التقاريرالمراقبة و  آلية. 

ستخدمة لنوع المنتجات ملائمة مناهج التقويم الم - 

في مشاريع المشاركة على سبيل  الأعمالقطاعات و 

تقويم مستخدم في نفس  إطاراستخدام  إنالمثال 

البيع قد لا  أساسللتمويل على  الأعمالقطاع 

يناسب تماما مشروع المشاركة نظرا للاختلافات في 

 .طبيعة التمويل

 business(عقد لقاءات مع الشريك المحتمل - 

courtship (قبل البدء في مشروع المشاركة. 

الخروج في عقود  لإستراتيجيةالقانونية  الآليةيد تحد - 

ذلك لضمان المشاركة وتوثيقها بشكل مناسب و 

 .خروج سلس

مولدا  أصلاتصنيف مشروع المشاركة بوصفه  - 

للمعايير الماليزية "القيمة وفقا  متآكل آوللخسائر 

 .المطبقة" لاعداد التقارير المالية

  .مرحلة سر�ن العقد )2
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  .إعداد الطالبتين بناءا على معطيات من البنكينمن :المصدر

 

المبكر مع تحديد مسبق  للإنذار آليةتطبيق البنك  - 

التي قد تتسبب في نتائج مؤثرة و ذلك  للإحداث

 أداء أيلتسهيل عملية القرار الفوري عند ظهور 

 .مقلق لمشروع المشاركة

لمشروع المشاركة يقوم البنك  الأداءفيما يتعلق بتقارير 

  :بمايلي

  تحديد المعلومات المطلوبة من الشريك

غير ذلك من  أوالمدير الخارجي  أوالمدير 

 .وجد أنالمتعاقدة  الأطراف

 ذلك لتحقق من صحة التقارير الواردة و ا

تملة للتلاعب في نتائج من المخاطر المح

عائدات  إظهار إلىالذي يؤدي و  الأداء

 .المشاركة اقل من قيمتها الحقيقية

المتعلقة بمشروع " اختيارات التحمل"صارم لدقيق و  إطاروضع  - 

 .شاركةالم

يطبق البنك منهج تقويم  يقدم تقديرات الخسارة المحتملة  - 

 .لمشروع المشاركة

 أييكون  أنتقويم الجدوى لمشروع المشاركة يجب  إجراءبعد  - 

وجيهة مثل تقليل الخسائر  أسبابقرار بعدم الخروج مستندا على 

الربح،كما يعطي المال و  رأسوجود احتمال كبير لاسترجاع  أو

المدير الخارجي فترة محددة لتحسين  أوالبنك الشريك المدير 

 .مشروع المشاركة

 الأداءفي حال تقرر الاستمرار في مشروع المشاركة رغم  - 

 .ضبطهاوتقويمها و  المخاطرالضعيف،يجب تعزيز وظائف رصد 
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 :الةنتائج دراسة الحو خلاصة 

 المنصوص عليها في مواد الإجراءاتكل خطر تتعرض له كل صيغة من صيغ التمويل يعالجها المصرف من خلال   إن   

سة دالمنتجات التي طور�ا الهنمن الحلول و المصرف يطبق الكثير  أنمن خلال ما سبق نجد العقود التي يتعامل �ا البنك و 

على صيغ البيوع مثل المخاطر  إدارةفي  الإسلاميةبنك البركة يطبق حلول الهندسة المالية  أنلكن الملاحظ  الإسلاميةالمالية 

الماليزي فالملاحظ أمانة   hsbcتنعدم في مجال المضاربة على عكس بنك بينما تقل في صيغة المشاركة و  الإجارةالمرابحة و 

رابحة على صيغتين الم أكثرلهذا ستكون مقارنتنا مرتكزة و  .ما عدا السلم جميعها الأخرىالصيغ تعتمد هاتين الصيغتين و  أ�ا

  .لا البنكين �اكوالاستصناع نظرا لتعامل  

هذا  إسقاطالخسارة لكن عند هو مشاركة الربح و  الإسلاميةف ر المخاطر �لمصا إدارةمبدأ تقوم عليه  أهم إن

هذا ما لاحظناه و " الغنم �لغرم"دها تخالف قاعدةالتي يعتم الإجراءاتبعض  أنعلى بنك البركة الجزائري نجد  الأخير

وهذا يلحق الضرر �لعميل  كان �ا خلل  أنو ة يلزم العميل بشراء السلعة حتى خلال دراستنا للبنكين فمثلا بنك البرك

بنك  إلىعندما انتقلنا  أما الخسارة،القائم على مشاركة الربح و  الإسلاميهذا مخالف في رأي فقهاء الاقتصاد فقط و 

hsbc   يتفق  المساعدة المتبادلة، أساسهو عبارة عن اتفاقية تقوم على و " �لتأمين التكافلي"ىما يسم إلىاطلعنا انه يلجأ

بموجبها المشاركون في التأمين التكافلي على المساهمة في صندوق مشترك ينص على مزا� مالية مشتركة تدفع للمشاركين في 

لاجراء هو ضمان للعميل والبنك هذا ا أنهنا نرى متفق عليها و  أحداثالمستفيدين منه عند وقوع  أوالتأمين التكافلي 

  .طرفين�لتالي تكون الخسارة او الربح للو 

هذا غير جائز لان ذلك يعتبر ر� محرم ة يفرض غرامة �خير على العميل و فيما يخص المخاطر الائتمانية بنك البرك

لك عن ذقبل الشروع في مشروع المرابحة و  دراسة العميللمثل هذه المخاطر يقوم بتحليل و  hsbcفي حين لتفادي بنك ال

ما يعرف ببيع  أوالتأمين التكافلي  إلىيكون �للجوء  الأخيرالملجأ لسابقة و تحليل تعثراته اطريق مراجعة دخله السنوي و 

  .شركات خاصة بشراء الديون إلىديون المرابحة 

الشرط هذا  أنقد تتعرض السلعة للتلف قبل وفاء العميل �لدين المستحق هنا يلزم البركة العميل �لدفع �لرغم 

هذا ما يعتبر تعسف في حق العميل لان مسؤولية التلف تكون للمالك كو�ا لا تزال في يكون غير مذكور في العقد و 

يعتمد على هامش كن يكون ذلك مذكور في العقد و يلزم العميل �لشراء ل hsbcحيازة البنك،كذلك المر �لنسبة لبنك 

  .راءالشقبل تنفيذ اتفاق عقد البيع و  الأصلتعهد بشراء  لضمانهو مبلغ مقدم دية و الج

 �عتبار البنك صانعفي حال صيغة الاستصناع و  أما .هذه الفروقات فيما يخص صيغة المرابحة بين البنكين

 يفرض على العميلhsbcالمستصنع �لتسديد لانجاز المصنوعات مقارنة ببنك ال �لزاميقوم بنك البركة  )البائع(

 إكمالانه يعوض العميل عن الخسائر الناجمة عن عدم  الدفع بما يتناسب مع مرحلة انجاز المصنوع  كما) المستصنع(

نفقته الخاصة  المصنوع،يفرض بنك البركة على المستصنع �مين عقار كضمان لدين الاستصناع ضد كافة المخاطر على

  .هذا ما قد يجعل من العميل العزوف عن التعامل معه نظرا لتحمله هو كافة المخاطرو 
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 لإكمال أخرىشركة  أو أخرفي حال تم تسلم السلعة بغير المواصفات المطلوبة بنك البركة يقوم بتكليف مقاول 

تبقى ملكية المصنوع صنوع و رفض تسلم الم الأولىثلاث مراحل  أمامفنكون   hsbcبنك  أماالمصنوعات 

العملاء  زهذا ما يحفالذي دفعها العميل و  يقوم البنك برد كل المبالغويتم اعفاء العميل من الدفع و ) البنك(للبنك

هذا سلعة على الحالة التي هو عليها و �خذ الدفع الثمن المستصنع وقد يقبل بتسليم المصنوع و  أو يعزز ثقتهم �لبنك،و 

هي قبول العميل متفق عليها بين البنك والعميل و  أخرىهناك حالة  أنكما  يضمن عدم تحمل البنك لكافة الخسارة،

يقوم  أوهي تسليم المصنوع على الحالة التي هو عليها مع دفع المبلغ المعدل المستصنع وفق شروط جديدة و  تسليمب

 hsbcالتعاملات بين بنك  أساس أنهنا نلاحظ و  البنك بتسليم المصنوع جاهز للعميل حسب �ريخ التسليم المعدل

  .الثقةالتفاهم و  أساس علىالعميل يكون و 

ين لاحظنا أن بنك البركة لا يستعمل صيغتي المضاربة والمشاركة نظر� لمخاطرها من خلال دراستنا للبنك

  .يستعملهم وهذا ما يدل أ�ا قد تكون لها مزا� وفوائد للبنك hsbcفي حين أن بنك  العالية حسب قولهم،

جبنا إن صيغة هذين الصيغتين رغم المخاطر التي تتضمنها فأُ  hsbcوهذا ما أ�ر فضلو� لسؤال لماذا يعتمد ال

المضاربة تعتبر إحدى الأساليب الاستثمارية التي تساهم في بناء النشاط الاقتصادي كما أ�ا تحقق لمن يملك المال 

فرصة الاستثمار دون عناء البحث عن الشخص الأمين،كما انه يتم تحديد نسبة الربح عند الدخول في عقد المضاربة 

كذلك أعُلمنا أيضا انه لتفادي مخاطر هذه الصيغة ان مجلس  عقد المضاربة،ويجوز تعديل نسبة لمشاركة خلال مدة 

  .الإدارة �سس هيكلة سليمة للحوكمة لتسهيل إشراف فعال على إدارة مشروع المضاربة

قبل الدخول في مشروع المضاربة وعند تحديد نسبة مشاركة الربح المناسبة �خذ البنك يعين الاعتبار العوامل 

العائد المتوقع من مشروع المضاربة،معدل العائد التأشيري  لمنتج أو لأصل استثماري مشابه أو لقطاع أعمال :الآتية

  .التكلفة الإدارية أو التشغيلية التقديرية التي يتحملها المضارب لإدارة  مشروع المضاربة مكافئ،

يكون هذا الاعتماد إلا لكو�ا إضافة للبنك فأولا لا  كذلك صيغة المشاركة فالبنك الماليزي يعتمدها ويتعامل �ا ولا

وهو ) مدير خارجي(يكون مشروع المشاركة إلا �لإيجاب والقبول بين الشركاء،كما يمكن للبنك تكليف طرف أخر

  .يتحمل الخسارة في حال تعديه أو تقصيره وهذه ميزة للبنك في كونه يتجنب الخسارة

 أي خسارة أو انخفاض في رأس المال،ن طرف �لث مستقل واستخدامه لتغطية كما يمكن للبنك طلب كفالة أو ضما

 .�سس البنك هيكلة سليمة للحوكمة لتسهيل إشراف فعال على إدارة مشروع المشاركة
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  ةــمة عامـخات

عن  الإجابة�دف  الإسلاميةكان الهدف الرئيسي من خلال هذا البحث هو الغوص في مفهوم الهندسة المالية 

للبحث المتعلقة بمدى استفادة الجزائر من التجربة الماليزية في الاعتماد على الهندسة المالية  الأساسية الإشكالية

  .مخاطر صيغ التمويل إدارةفي  الإسلامية

لف مخت قائمة أو ابتكارات أخرى تلبي تطوير منتجات مالية اية عن العملية التي يتم من خلالهلادسة المن الهعبرَ ت 

 ما يجعلنا نتساءل عن وهذاحدوث  أزمات  إلىالاحتياجات التمويلية والاستثمارية أما التطبيق الخاطئ لذا يؤدي 

الية و كانت متنوعة نتجات الموعة من المممجوافقة مع الشريعة الإسلامية في تلية الماالصناعة الم إفرازات لتثتم مستقبلها،

لكريم والأحاديث النبوية ات القرآن اـــر�ا آيـــ، والتي أق هتلف كتب الفقمخمن منتجات  أصيلة تم استنباطها  ينب

إضفاء ضوابط والشريعة لية التقليدية،مع اتجات المنكاة الممحا منتجات أخرى تقوم على كما ظهرت  ،الشريفة

  .الإسلامية

العمل على  و هو تحد واسع هالية الإسلامية تواجإصدار الصكوك لا تزال الصناعة المو نحي العالم جهرغم تزايد التو 

 هذاو . اخاطر ويتسارع فيها انتقالهحدة المة تتزايد �ا ية لاسيما في ظل بيئة دولية معولمالد آليات لإدارة الخاطر المإيجا

مع العلم �ن موضوع  مية،خاطر للأدوات الإسلاالية كأحد مداخل تطوير إدارة المدسة المنما جعلنا نعرض مدخل اله

خاطر؛ما زال بحاجة إلى �صيل في نظرية التمويل الإسلامي ولقد برزت ماليز� الدولة الرائدة في عملية إصدار إدارة الم

  .الصكوك ثم دول الخليج؛يليها السودان

 يبنكما ،  متكامل يتميز �لتوازن ينيكل مته لهو لا)إسلامي تقليدي(الي مزدوج ليزي �ن النظام الماالنموذج الم أظهر

دروس والانتشار لموالتي اتسمت �لتطور والتجديد والنمو ا 2008 الية الإسلامية أمام أزمةدسة المنصناعة اله صمود

إزالة  إلىأ�ا لازالت بحاجة  يرالية،غؤسسات المالنقدية والمبل الحكومة والسلطات والدولي والدعم من ق المحلي

  .عيقاتالم
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  :ثـحـائج البـتـن

 هي تعني ا و الهندسة المالية مفهوم قديم قدم التعاملات المالية،لكنه من حيث التخصص مفهوم حديث نسبي

لا يزال هذا و  لمشاكل التمويل، إبداعيةالصياغة لحلول وآليات مالية مبتكرة، و  لأدوات والتنفيذ التطوير،و  التصميم،

التعاريف لمفهوم الهندسة المالية معظم  إن إلى الإشارةمع  ،الأكاديميةضبط خاص من الناحية  إلىالمفهوم يحتاج 

مصممي المنتجات المالية في  أو مستخلصة من وجهات نظر الباحثين الذين يطورون النماذج و النظر�ت المالية،

 .المؤسسات المالية

  مهما   -تتقاطع كلها في ضمان بقاء المؤسسة الأهدافتحقيق مجموعة من  إلىعموما  المالية�دف الهندسة

كما لها حدود .الأساسيةو الاستراتيجيات  الأدواتمستخدمة في ذلك مجموعة من  الأعمالفي عالم - كان نوعها

المتمثلة في تقليل المخاطر أصلا و عكس النتاج المتوقعة من وجود الهندسة المالية  إلىاوزها تجوأسس يؤدي تخطيها و 

 .إدار�او 

  الناجمة عن استخدامات الهندسة المالية على مختلف  الآ�رلا يزال هناك خلاف بين الاقتصاديين حول

 إفلاسنتائجها ستكون  أنحداثة استخدامها،لكن يمكن القول عموما  إلىيرجع ذلك و  المتغيرات الاقتصادية،

 أهدافتحقيق الأسواق و بينما ستكون نتائجها ز�دة كفاءة  ضوابطها،لم تتقيد بمبادئها و  إذ الأفرادالمؤسسات و 

 .التشريعاتية في حالة انضباطها �لقوانين والنظم و بشكل خاص المؤسسات المالو  ،الأعمالالمنشات 

 التنفيذ لكل من تطوير و الالتي تتضمن عمليات التصميم و  الأنشطةمجموعة  ،الإسلاميةد �لهندسة المالية يقص

موجهات  إطارلمشاكل التمويل و كل ذلك في  إبداعيةصياغة حلول  إلى �لإضافة المالية المبتكرة، والعملياتالأدوات 

تجمع بين  أ�احيث  تميزها عن الهندسة المالية التقليدية،هي تتميز بمجموعة من الخصائص التي و  .الشرع الحنيف

استفادة  أخرىالكفاءة الاقتصادية و المصداقية الشرعية،و هما خاصيتان مترابطتان من جهة و تضمنان من وجهة 

 .الأطرافجميع 

  تمكن من سلامية و الإالمخاطر المختلفة التي تواجه المؤسسات المالية  لإدارة الإسلاميةتستخدم الهندسة المالية

تتنوع منتجات الهندسة المالية و  الإسلامي،تمويلية انطلاقا من العقود المسماة في الفقه  أدوات وآلياتتطوير ابتكار و 

 .الحنيف الإسلاميو العمليات التمويلية التي تتوافق و موجهات الشرع  الأدواتلتشمل كل  الإسلامية
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  :استخلصنا النتائج التالية HSBCبنكين البركة و من خلال دراستنا لو  

 الاعتماد الإسلامي و هي الاقتصاد قان في الطبيعة الاقتصادية ألا و من خلال المبدئ العام كلا البنكين يتف

 .الإسلاميةمبادئ الشريعة و  أسسعلى 

  َالصيغ التمويلية المعتمدة من قبل لا يعتمد كافة بنك البركة  إنHSBC  هي للها،فذلك للمخاطر التي تتخو

 .الاستصناع فقطتعتمد صيغتي المرابحة و 

 البحتة فمن خلال الدراسة لاحظنا انه لا يتعامل بقاعدة  الإسلاميةبنك البركة لا يتقيد بضوابط الشريعة  إن

 .في كثير من المعاملات يتحمل العميل وحده الخسائرو " لغرمالغنم �"

 جميع معاملات بنك  إنHSBC يجعل بين العميل وهذا و المتبادل بينه و  ر الثقة والأمانتقوم على عنص

 .الإسلاميالماليزية رائدة في مجال الاقتصاد  الإسلاميةالبنوك 

  :وصياتـــتــال

أهمية ومزا� مبرزين  إليهتقديم بعض التوصيات  إلىعلى صيغتين في التمويل فخلصنا  إلابنك البركة لا يعتمد  أنبما 

لما لا محاولة تطبيقها على النحو و  HSBCكة �لاعتماد على طريقة التعامل �ا في بنك الر المشاصيغتي المضاربة و 

  .المنتهج في ماليز�

 الإجراءاتتوجد بعض   ما يخص صيغة المضاربة و لتفادي مخاطرها التي يتخذها بنك البركة سببا لعدم انتهاجها،في

  :بنك البركةو التي يمكننا التوصية �ا ل HSBCالتي يعتمدها بنك ال

و هذا يضمن للبنك  إ�ائه أووجد لرب المال و ذلك عند فسخ عقد المضاربة  إنالمال المتبقي  رأس إعادةيتم  - 

  .التقليل من المخاطر

  .التصحيحية المناسبة الإجراءاتاقتراح الإشكاليات و التأكد من تنفيذ المراجعة الشرعية  التدقيق الشرعي و تحديد  - 

  .ال قبل الدخول في مشروع المضاربة بما يتماشى و وضع المؤسسة المالية الماليتحديد رأس الم - 

نسبة مشاركة ليتها و مسؤو و  الأطراف المتعاقدة في مشروع المضاربة وأدوارهاتنص الو�ئق القانونية بوضوح على  - 

مدة  ،الأر�حالمتعاقدة ذات الصلة،طريقة حساب و توقيت توزيع  الأطرافتتحملها  أنالربح و الخسارة التي يجب 

  .مشروع المضاربة
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  .ذلك للحد من الخسارة فورات الخروج المحتملة من المضاربة و يستطيع البنك لضبط المخاطر تحديد خيارا - 

  :فيما يخص صيغة المشاركة يمكننا تقديم بعض التوصيات التالية أما

 كل شريك في عقد المشاركة على مساهمته في رأس الماللتزامات  تعتمد الحقوق وإ. 

 ،يحق للشركاء  في حال لم يدفع الشريك المتعثر رأس المال خلال المدة المنصوص عليها في عقد المشاركة

 .عن مصارف �جمة عن تعثره التعويضالطلب منه قد المشاركة مع الشريك المتعثر و ع إ�اء الآخرين

  طرف �لث في مجال تخلف الواعد عن وعده �لشراء إلى الأصليبيع  إنيمكن للبنك. 

 مراقبة الامتثال للسياسات المعتمدةمراجعات منتظمة و  إجراء. 

  الخبرات اللازمة ركة ضمن البنك من ذوي المهارات و وحدة مخصصة لمشاريع المشا أوينشئ البنك وظيفة

التوصية بمشاريع المشاركة القابلة المقدمة من الز�ئن المحتملين و  تقوم بتقويم الطلباتعلى تلك المشاريع و  للإشراف

المعنية،كما تقوم برصد تقدم مشاريع المشاركة من خلال القيام بز�رات ميدانية دورية  الإداريةللتطبيق للجنة 

 .للمشاريع
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