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Financial engineering contracts between legitimacy and usurious tricks

- Models of complex financial contracts -
جامعة سطیف، الجزائر.. د

لقد شهدت الهندسة للعقود تطورا ملحوظا في 
قد استطاعت السنوات الأخیرة لذلك فان البنوك 

ابتكارها إلىإرجاعهأن

أنأن

، عمل البنوك أساستعتبر 
إلى

نمو المتسارع في الصناعة 

إلىإضافة

.
 :

For decades , the  Engineering have been witnessed in

recent years a remarkable development, so that the

Islamic banks have been able to achieve great success, so

this can be traced back to the innovation and development

of these products and financial contracts called compound

, which can be described as highly efficient economically,

but many researchers believes that the efficiency of these

Products were upon the legitimacy and credibility of the

expense of progressive distance from the commitment of

the provisions and Legitimacy, which is considered the

base of the work of Islamic banks,

Therefore the purpose of this paper is to study the

reality of development and innovation of financial

products to keep pace with the rapid growth in the

financial industry through financial engineering and its

ability to meet the diverse and renewable financial needs,

we have dealt with through essence of financial

compound contracts and the most important financial

compound contracts under financial contemporary, in

addition to some applications of Islamic financial

compound contracts and the most important controls and

provisions of legitimacy.
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:مقدمة
،،

،
ت ،،

.الخ...
مستجدات حاجة ملحة ظهرتهاتشهدالتيوفي ظل هذه التحولات

، وقد ،
–في مثل مسائل الامام احمد 

الأصیلة،-رحمه الله

إلا
:

الاالعقود بین-
:

من المخاطر؟في التمساهمةما-
؟هي صور التحایل فيما-

 -:
-.
-.
: وأهدافه- 

.
:

-.
-.

 - :
.

:
.: المحور الأول- 
.: المحور الثاني- 
.ها: المحور الثالث- 

: أولا 
على سبیل الجمع والتقابل وتعامل أكثر: "تعرف العقود : - أ

.)13، ص2013كمال توفیق محمد حطاب، ("والآثار
:نسحتى یتوللعقود المر 
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؛توفر عقدین أو أكثر في العقد الواحد
؛
؛
.

:)المبین في قائمة المراجعمقال منشور على الموقع الالكتروني(هذه أهمتتمثل : - ب
؛
تقلیل الخسارة

؛و 
؛
؛تقلیل التكالیف


حرمة.
:3: - ج

العقود المتقابلة:

العقود المجتمعة :
.

:-د
:)المبین في قائمة المراجعمقال منشور على الموقع الالكتروني(تتمثل



. ) 10/120(في مسنده 
؛عن صفقتین في صفقة



وسلف، ولا یجوز الجمع بین الأصناف الستة مع عقد المعاوضة، والأصناف هي جعالة، صرف، مساقا

 .
الهند:

1–::
): Zero Coupon Bonds( - أ

الإجمالي دفعة
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,Josef Christl(واحدة، ف Financial, p

12(.
)spot rate( ،:

:حیث
P(T) :Tمن السنوات.
s(T) :.
r(T) :Tمن السنوات.

و .و 
.

:(straight bonds)- ب
)(،)

(،.
): (Floating Rate Notes- ج

هذه 
)EURIBOR ( وتعدل هذه الإیرادات خلال فترات

تمتاز .معینة ع
.)794، ص 2012جبار محفوظ، (

مبلغ و 
.

، فهو جد spot rateو
.

.)جبار محفوظ، مرجع سابق(
):Plain Vanilla Swaps(-د

بلغ 
).مثلاEURIBORسعر سوق العملات، ( )المبلغ المستثمر(الأساسي 

:)Josef Christl, op.cit, p.14(العقد یتم تحدید 
؛)0(=-
-
-.



.أ،. د،،،

141

)Callable/Putable Zero Coupon Bonds(القابلة للشراء /- ه

المستثمر له (
:)idem(/.وخاص) 
 )European Option:(السند قابل للشراء/.
)American Option:(السند قابل للشراء/.
)Bermuda Option:(ند القابل للشراءالس/.

.
.

:وتنقسم الى ما یلي: -2
:)Josef Christl, op.cit, p.14(: - أ
 -:convertible bonds :

)(
هذه السندات من الارتفاع المستمر ) حملة (

) (nonconvertible

bondsاصدارها:
، أو المبلغ الأصلي؛)(-
-
؛....)(-
-parité de conversionأسهم؛3سند مقابل : ، مثلا
-
سعر السهم أثناء اصدار السند؛-
-

.الإصدار،
cash-or-share_bonds-same currencyسهم -1

reverse convertibles

defaut riskالتسدید 

)Josef Christl, op.cit, p.14(.
.

-
: = ( ) − ( )
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2-cash-or-share bond-various currencies

جبار محفوظ، المرجع السابق، (

.)220.ص
hight-yield-index bonds: سندات المؤشرات المرتفعة العائد-3

:
Min(face value, face value .S(t)/S)

.: S: حیث
S(t) :.

sأ
 .

Spot interest ratesو
.

Hight-yield basket bondsسندات السلة المرتفعة العائد -4

.ع
2-Capital – guaranteed products :

:هي
؛100%-
عدم وجود سعر فائدة أو وجود سعر فائدة منخفض؛-
-anderlying asset؛
؛-

ا والتي سنوضحه،: وغیرها، أهمها
:

1- :European call option

ة 
.
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:
1-
: لها:- أ

: "الأسماء، دتعدما ت
لآخرسلعة معینة مقابل أجرة معلأخر

.)04.ص، ... دربال عبد القادر، مھدي المیلود، ("
:2013-2008م

:2013- 2008): 01(الجدول رقم

200820092010201120122013الفترة
110308179134951442168539668222921648272454045344036804حجم 

: المصدر
: - ب

اذ أنه 
: )215.، ص2010بد الله العمراني، عبد الله بن محمد بن ع(هما

المدة من المجر : - 
.بدون عوض) العمیل(البنك الى المستأجر (

 .
دفع إجارة:- 

- –) ( المستأجر مبلغ 
هذه . 
.الصور 

:- ج
:)216العمراني، مرجع سابق، صعبد الله بن محمد بن عبد الله(
الإجارةوهذه الصورة فیها : إجارة: ولى-د

.
الناتجة عن المآخذ

:
-
.الإجارةدفعه اجرة مقابل عقد ما
في هذه المعاملة جهالة للثمن والأان -
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لأموالان في هذه المعاملة غررا، وأكلا -
- وفسخ العقد-في حال الصلح–

.
عض -

ك ان الضمان في عوذلالاثار 
إجارةإنها، او إجارة،

.
الإسلاميوقرار مجمع الفقه 

 ..:
طیلة تلك المدة؛الإجارة-
؛الأجرة-
.لك والمستأجرالنقل -
)للأمر(-2
للآمرللآمر: - أ

وإنما
راء من خلال عقد للأمرإعادة

:)217عبد الله بن محمد بن عبد الله العمراني، مرجع سابق، ص(
بخصو الإسلامي-

-
وإنماللمصرف ولا للعمیل، 

سلاميالإ-
الإسلامي

. بین الطرفین
لا لأنهللآمر

.وإنما
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)02 :(

.18ص،2014:  المصدر
-ب

:)263.الله بن محمد بن عبد الله العمراني، مرجع سابق، صعبد (النحو التالي
وقد . الآمر: : - 

.
. مرحلة المواعدة، ومرحلة المعاقدة: : أطرافانها معاملة تتكون من ثلاثة -
-:
: ولىالأ - 

.المو 
 -:

.
.والى اجلقذات علاانها معاملة-

.بهي الامأطرافتتكون من ثلاثة فلأنها. 
إلىلجأ الأجلوإما

. احد.
:- ج

ان یتبین أطراف،
الله بن محمد عبد (فیها عقدین في عقد، إلا ان هذ

.)263.بن عبد الله العمراني، مرجع سابق، ص
.الامر والمصرف: 

العقد الأول فالسلعة في . 
. إنما

بینما .أنهاالتزامات، یتبین 
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)02 :(

.18ص،2014:  المصدر
-ب
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. احد.
:- ج

ان یتبین أطراف،
الله بن محمد عبد (فیها عقدین في عقد، إلا ان هذ

.)263.بن عبد الله العمراني، مرجع سابق، ص
.الامر والمصرف: 

العقد الأول فالسلعة في . 
. إنما

بینما .أنهاالتزامات، یتبین 

.أ،. د،،،

145

)02 :(

.18ص،2014:  المصدر
-ب

:)263.الله بن محمد بن عبد الله العمراني، مرجع سابق، صعبد (النحو التالي
وقد . الآمر: : - 

.
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-:
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.المو 
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.
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:- ج

ان یتبین أطراف،
الله بن محمد عبد (فیها عقدین في عقد، إلا ان هذ

.)263.بن عبد الله العمراني، مرجع سابق، ص
.الامر والمصرف: 

العقد الأول فالسلعة في . 
. إنما

بینما .أنهاالتزامات، یتبین 
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وإنماأنهاإلاوعد غیر الملزم، فهي معاملة ذات علاقات متعددة، المر 
.

:-د
:

: الاول
.: الثاني 

العمراني، مرجع عبد الله بن محمد بن عبد الله (: أدلة القول الأول

:)264.سابق، ص
الأدلةات أن الأصل في المعاملات : الدلیل الأول

.، بناءا على 
 :"" ."

.
::الدلیل الثاني
: الرجل سلعة، اشتر هذه اذا : جاء في الأم

ع : ،
ول، : وسواءا في هذا . أعطىالأول،

:فهو مفسوخ من قبل شیئینأنفسهماالآخر،
:حدهماأ

.:الثاني
.: وجه الدلالة- 

.وان مثل هذا الوعد ملزم 
::أدلة القول الثاني- 
 -

.
3-)( :
مشروع معین برأس إنشاءفي أو أطراف الإطرافمع طرف من الإسلامي:- أ

خ
الآخرعلى ان تنتقل حصة البنك في راس مال الشروع الكام

.لأنهم

أودفعة واحدة إما، )(الأخر
:)130، ص2004فادي محمد الرفاعي، (
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إتمامإحلال:الأولىالصورة - 
.

 -:

:الصورة الثالثة- 
لك 

.
2008 -2013

2013- 2008): 02(الجدول رقم
200820092010201120122013الفترة

143403151496995415725050179904472018257222231042حجم 

الأردنيالإسلامي:المصدر
2009سنة %4.39الجدول من خلال

.وهذا ما یدل على . %14,40إلىحیث ارتفعت 2011%5,04الى 
:- ب

)341(:
:الصورة الأولى- 
 -:.

: : : أولا
:یلي

أساسائم على -
.

.
:وهذه المسألة لها حالتین: : 

-
-

الأولى:الأولىالحالة ففي 

-والله اعلم–ففي هذه الحالة فهي جائزة . لاحقا دون الزام لأحد العاقدین
.وإنما من قبیل اجتماع عقدین في عقد. 
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تضاد 
.

.الرسول صلى الله عليه وسلم"  :"
:صورتان، فلها: اما في 

 - :
.

 - :
.إذا

4- :
:- أ
 - :":

)23.، ص2014("معلوم
 - ::
الإجارةهي اجتماع عقد التأمین، وعقد :الصورة الأولى- 

.
الإدارة: - 

مقابل أجراالإدارة
.الأموالاستثمار تلك 

عبد الله بن محمد بن عبد الله العمراني، مرجع (: - ب
296(:

:عقدینوالإجارةاجتماع التأمین،  :الأولىالصورة - 
-
.عقد بین المستأمنین والقائمین على الادارة-

وإجارة
.هو و الأصل

انه لا 
.یوجد تنافي ب
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:خاتمة
:

هم میزة تتمیز بها المنتجات الهندسة أ -
:العاقدان او اخذیلجأ -

: إیجاد: ومنهاالأنظمة،
.

-
.إلى
-

و إلى
.

لأخذالتحیل في مسألة العینة : -
.

-
الإجارةحیث ها من جملة استثمارات البنوك تللآمر

.للأمر
لما لها من دور وإعطائها

.
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