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 ملخص مداخلة بعنوان:
 قراءة في ماهية الابتكار المالي والهندسة المالية

 جامعة أدرار –د. بوعزة عبد القادر        
 جامعة أدرار –أ. مسعودي محمد   &              

 ملخص.
 ارللابتك المفاهيم الأساسيةضبط إلى الورقة البحثية تهدف 

لي تكار الماالاب هوملتعرف إلى مفالمالي والهندسة المالية، وذلك من خلال ا
ا باب ظهورهلى أسف إوالهندسة المالية وبيان وأهدافها، بالإضافة إلى التعر 

 إلى  تشيرالتي أهم المجالاتتحديد وبيئة نشأتها، فضلًا عن التطرق إلى 
 نطاق الهندسة المالية وأهم تطبيقاتها.

 قنطلتومن جهة ثانية يحاول البحث الوقوف على إشكالية 
دوات ثة وأديمن افتراض اهتمام الهندسة المالية بابتكار الأدوات الح

دمة وخ المخاطرة بالشكل الذي يضمن للشركات التخطيط لمستقبلها
قتصادات دة لافائأهدافها، وفي ذات الوقت ضمان المردودية الايجابية وال
ات لتطبيقاا من ليهالدول، هذه الإشكالية مفادها تقييم النتائج المتوصل إ

 .رض الواقعأالعملية للهندسة المالية على 
 

سات ، مؤساليةأدوات مهندسة مالية، ابتكار مالي، الكلمات المفتاحة: 
 مالية، أسواق مالية، إدارة المخاطر، التمويل..

Résumé: 
Le but de ce document de recherche est de mettre en 

évidence les concepts les plus importants liés à 

l'innovation financière et à l'ingénierie financière, et 

ce à travers la reconnaissance de la notion: innovation 

financière et ingénierie financière, ces objectifs, ainsi 

que l’identification des raisons de leur apparition et de 

l'environnement de sa création, ainsi que  la 

détermination des zones les plus importantes qui se 

réfèrent à une gamme de l'ingénierie financière et 

leurs applications les plus importantes. 

D' autre part, on essayera de déterminer la 

problématique qui découle l'hypothèse de l'ingénierie 

financière qui inventer des modernes outils et des 

outils de risque qui garantiront la planification de 

futurs de l'entreprise pour la réalisation de ces 

objectifs, et en même temps assurer la rentabilité et 

l'intérêt positif des économies des pays, ce problème 

que d'évaluer les résultats obtenus à partir des 

applications pratiques de l'ingénierie financière sur 

terrain.  

Mots Clés: Ingénierie Financière, Innovation 

Financière, Instruments Financiers, Institutions 

Financières, Marchés Financiers, Gestion des risques, 

Financement .. 

 .مقدمة
ات تعددة من الأدو اسعة ومو موعة تشمل مجأهم مجالات الابتكارات المالية، والتي  من الهندسة المالية تعتبر
 ن خلالم ،ين الماليينلمتعامللمتزايدة لتلبية الاحتياجات الأجل ظهرت إذ الأسواق المالية،  للتدخلالمالية المتداولة 

قت الو ذات ، وفي ةنى مخاطر وأدكنة ممقل تكلفة تتميز بأالتي ديدة الجليات الآدوات و للأ والتصميم والتطوير بتكارلاا
  ل.، كما تسعى إلى البحث عن صياغة الحلول الإبداعية لمشاكل التمويعائد أعلىلها 

ا ذلك الية، باعتبارهية والمادقتصر في البيئة الاتتماشى مع التغير المستمتتكيف الهندسة المالية و  يجب أنو 
 . 1العلم الذي يتكفل بإعادة بناء المنظومة المالية في ضوء تغير أسواق رأس المال

موعة من على مج ساسيةأونشير بهذا الصدد، أن للهندسة المالية بيئة نشأة خاصة بها ترتكز بصورة 
محددة  أن لها أسباب ل ، كمالأعمااض لها منشآت الظواهر المرتبطة بأسواق رأس المال وبالمخاطر المالية التي تتعر 

الات رئيسة ة إلى مجلإضافلظهورها تتمثل أساساً في جملة من القيود والعوامل التي ساعدت على ظهورها، با
 لجتها. معاوأدوات متنوعة تتحدد من خلال المشكلات الرئيسة التي تسعى الهندسة المالية إلى
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 :ي الآتيلجوهر إشكالية الورقة البحثية من خلال السؤال ا بناءاً على ما سبق ذكره، تبرز
 جهها؟ تواما المقصود بالابتكار المالي والهندسة المالية وما هي أهم التحديات التي

دوات ية بابتكار الأة الماللهندسوتنتهي الورقة البحثية إلى طرح اشكالية تنطلق من فرضية مفادها اهتمام ا
ات الوقت ، وفي ذهدافهاأبالشكل الذي يضمن للشركات التخطيط لمستقبلها وخدمة الحديثة وأدوات المخاطرة 

ن ملمتوصل إليها النتائج اقييم ضمان المردودية الايجابية والفائدة لاقتصادات الدول، هذه الإشكالية مفادها ت
قى بالوبما ويمهد  يسة،لرئتقى االتطبيقات العملية للهندسة المالية على أرض الواقع، بما يصب في إشكالية المل

 الأوراق البحثية التي تأتي تبعاً.
 ولمعالجة اشكالية الورقة البحثية سيتم تفصيل العناصر الآتية:

 وأهدافها، الهندسة الماليةو  الابتكار مفهومأولًا: 

 وأسباب ظهورها، بيئة نشأة الهندسة المالية ثانياً: 

 .ومنتجاتها مجالات الهندسة الماليةثالثاً:  
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 وأهدافها الهندسة الماليةالابتكار و مفهوم أولًا: 
سيتم التعرف إلى أهم التعاريف التي قدمت لتحديد مفهوم الابتكار المالي والهندسة المالية باعتبارهما   

و الية هدسة المس الهنأن أسا والدراسات على كدت عديد النظرياتأأين مفهومان مرادفان لبعضهما البعض، 
 لمخاطرة.اسيولة وتقليل ربح والة كالالابتكار المالي الذي جاء استجابة لقيود معينة تعوق تحقيق الاهداف الاقتصادي

 
 مفهوم الابتكار والهندسة المالية -1

من حيث  ،نسبياً  و حديثاً كنه يبدلية، لقدم التعاملات الماجداً بالنظر ليعتبر مفهوم الهندسة المالية مفهوم قديم    
 ن وجهاتموحاة والتخصص، حيث أن أغلب التعاريف التي قدمت لضبط هذا المفهوم جاءت مست صطلحالم

 فيممي المنتجات يات ومصالنظر نظر الباحثين والدارسين والمهتمين بها، وبخاصة أولئك الذين يطورون النماذج و 
 الهندسةلمالي و بتكار افهوم الاميد التي قدمت لتحدتعاريف الأهم  سرديمكن المؤسسات والأسواق المالية. وعموماً 

 على النحو الآتي:المالية 
ملية عندما قيقاً لهذه العثيلاً دون تميعُد الإبداع أو الابتكار المالي أساس الهندسة المالية، حيث يمكن أن يك

ا يمكن ية. وهندسة ماللح هنيكون جديداً، أسن يتم استخدام مصطلح ابتكار مالي أو إبداع مالي بدلًا من مصط
 ثيـرهتأ حيث مـن لمصرفيا العمل وفي لمصرفيةا البيئـة في المهمة المؤثـرة القـوى حدأعلى أنه: " المالي الإبــداعأن يعُرف 

 الكوادر وعيةن عن ـلاً فض الجمهور لىإ المقدمة المصرفية والخدمات والأنشطـة والتنظيـم المتاحة الأدوات طبيعـة على
 بتزايد ساسأ بشكـل ةالمتمثل لعواملا وهي أخـرى بعوامل كبيـر  بشكـل المالي الإبـداع رتبـطا وقد المطلوبـة البشرية
  .2"التكنولوجيـة والتطـورات المنافـسة

يذ لأدوات لتنفاو  التطويرو على أنها: "التصميم  وجهة نظر منشآت الأعمالمن تعرف الهندسة المالية و 
تتضمن ثلاث أنواع من الأنشطة  فهيوبذلك  3اعية لمشاكل التمويل".وآليات مالية مبتكرة،  والصياغة لحلول إبد

زا كون متميي بل لابد وان سائد،هي التصميم التطوير الابتكار، والابتكار ليس المقصود به مجرد الاختلاف عن ال
 لدرجة تحقيقه لمستوى أفضل من الكفاءة و المثالية.

 متميزاً الاختلاف هذا كوني أن لابد بل السائد، عن فالاختلا مجرد ليسفي التعريف  المقصود والابتكار
 قتحق المبتكرة التمويلية الآلية أو اةالأد تكون أن يعني ما وهو والمثالية، الكفاءة من أفضل لمستوى تحقيقه درجة إلى
 .تحقيقه السائدة والآليات الأدوات تستطيع لا ما

صف تحليل البيانات المحصَّلة لو  ة المالية يستعملفان مصطلح الهندس وجهة نظر الأسواق المالية منأما 
أأو النماذج المالية.  التحليلِ عادة شكلأ الخوارزميات الرياضية السوق الماليةِ بطريقةٍ علمية. يَأْخذُ مثل هذا من

سعير وتُستخدم الهندسة المالية كثيرا في السوق الماليةِ )مع إجراء تعديلات عليها(، خاصة في تجارة العملات، ت
ويسمح استعمال أدوات و تقنيات الهندسة المالية للمهندسين الماليين من فهم  الخيارات و أسهم المستقبليات...
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أفضل للسوق المالية، وبالتالي فأـهْم أفضل من طرف المتعاملين في السوق. ويعتبر هذا مهما جداً بالنسبة للمتعاملين 
 4."القرارات لأن دقة المعلومات وسرعتها أساسية في اتخاذ

ناعة سات الصبل مؤسقدوات وخدمات جديدة من أبأنها: "عملية خلق  أيضاً  ندسة الماليةتعرف الهو 
للتمويل  ت تحتاجمؤسساالمالية، وذلك من أجل تلبية الاحتياجات المختلفة للعملاء من مستثمرين خواص و 

 5للدخول في عمليات الاندماج أو تملك مؤسسات أخرى".
( الهندسة المالية بأنها: "التطوير والتطبيق المبتكر IAFE) معية الدولية للمهندسين الماليينالجتعرف كما   

 الية".لال الفرص المة واستغلمعقداللنظرية المالية والادوات المالية، وذلك من أجل ايجاد حلول للمشاكل المالية 
 ا يلي:ل فيملية تتمثن نستنتج أن خصائص الهندسة الماأمن خلال التعاريف السابقة يمكن 

 السعي إلى ابتكار أدوات مالية جديدة مثل: المشتقات المالية، 
 دة مثل:ت جديالعمل على تخفيض التكاليف واختصار الوقت من خلال ابتكار خدمات أو عمليا 

جأ إلى ندما تلعسجيل التسجيل على الرف حيث تقتضي هذه العملية إعفاء المؤسسة من دفع رسوم الت
 ،وسندات جديدةطرح أسهم 

  لمالييناملين االمتع جل حل مشاكل التمويل التي تواجه مختلفأالسعي إلى ابتكار حلول جديدة من، 
 يط لمستقبلها ت التخطلشركاتهتم الهندسة المالية بابتكار أدوات لإدارة المخاطر بالشكل الذي يضمن ل

 وخدمة أهدافها.
 

 أهداف الابتكار والهندسة المالية  -2
 أهــــــداف لاثــــــةث تحقيــــــق لىإتســــــعى  الماليــــــة الهندســــــةن جملــــــة التعــــــاريف المقدمــــــة أعــــــلاه، فــــــ ن انطلاقــــــاً مــــــ

ـــــــات: في تتمثـــــــل أساســـــــية ـــــــتيالتحـــــــور، المضـــــــاربة والمراحجـــــــة عملي لمـــــــذكور ا علـــــــى النحـــــــو يمكـــــــن تفصـــــــيلها . وال
 :6أدناه

 
 خطــــــــر مــــــــن مـــــــاءالاحت" أو تحــــــــدث، أن يمكـــــــن الــــــــتي المخـــــــاطر مــــــــن التقليــــــــل ويقصــــــــد بـــــــه :التحوووووووو   -2-1

ــــــت  اً ســــــواء الأســــــعار، تقلبــــــات ــــــة لمــــــوادل اً أســــــعار  كان اً ســــــعار أ أو العمــــــلات، صــــــرفل اً أســــــعار  لبضــــــائع،ل وأ الأولي
 .المالية الهندسة ابه جاءت التي المالية المنتجات من مجموعة خلال من وذلك ،"المالية لأوراقل

 فيهــــــا، لــــــتحكموا المخــــــاطر إدارة هــــــو التحــــــور عمليــــــة مــــــن الأساســــــي الهــــــدفونشــــــير بهــــــذا الصــــــدد، أن 
 قـــــلن أو الماليـــــة، لأصـــــولا في التنويـــــع علـــــى مجملهـــــا في تتركـــــز الـــــتي الأســـــاليب مـــــن مجموعـــــة اســـــتخدام خـــــلال مـــــن

ــــــــق عــــــــن وأ الغــــــــرض، لهــــــــذا مبتكــــــــرة منتجــــــــات في الاســــــــتثمار خــــــــلال مــــــــن ،أخــــــــرى أطــــــــراف إلى المخــــــــاطر  طري
 .التأمين في به معمول هو كما  كلياً   المخاطر هذه اجتناب
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 في الأســــــــعار توقــــــــع مــــــــن الــــــــربح تحقيــــــــق بهــــــــدف الماليــــــــة لــــــــلأوراق تــــــــداول عمليــــــــة عتــــــــبروت: المضوووووووواربة -2 -2
.  عهايصـــــــن الـــــــتي الأحيـــــــان بعـــــــض في أو ويحللهـــــــا، المضـــــــارب يجمعهـــــــا الـــــــتي المعلومـــــــات علـــــــى اعتمـــــــادًا المســـــــتقبل،

 اتالتغـــــير  مـــــن ســـــتفادةللا ولكـــــن الاســـــتثمار، بغـــــرض لا صـــــوريين شـــــراء أو بيـــــععمليـــــة " كمـــــا تعـــــرف علـــــى أنهـــــا:
ـــــتي ـــــلأوراق الســـــوقية في القيمـــــة تحـــــدث ال ـــــة ل ـــــن إذ جـــــدًا، القصـــــير الأجـــــل في المالي ـــــارالار  معـــــدل بشـــــدة خفضي  تب
  ".الأخرى احيةالن من الحقيقية القيمة وبين ناحية من المالية للأوراق القيمة السوقية بين

ـــــــة، الماليـــــــة الأصـــــــول أســـــــعار بشـــــــأن توقعـــــــاتهم باخـــــــتلاف المضـــــــاربون ويختلـــــــف    لمضـــــــاربا فنجـــــــد المتداول
 اليــــــةم أوراق بشــــــراء قــــــومفي تصــــــاعديًا، اتجاهًــــــا تأخــــــذ الأســــــعار أن يعتقــــــد الــــــذي المضــــــارب وهــــــو :علــــــى الصــــــعود

ـــــذلكاً محققـــــ مســـــتقبلاً  مرتفـــــع بســـــعر يبيعهـــــا أن علـــــى الحاضـــــر الوقـــــت في ـــــين لفـــــرقا مـــــن اً ربـــــ  ب  مـــــاأ الســـــعرين  ب
 في ةالماليـــــ الأوراق بيـــــعب فيقـــــوم ض،الانخفـــــا نحـــــو تتجـــــه الأســـــعار أن يعتقـــــد الـــــذي فهـــــو، الهبـــــور علـــــى المضـــــارب
 .المستقبل في أقل بسعر شرائها أمل على الحاضر

 
 علــــــى الحصــــــول مــــــن نالمســــــتثمري بعــــــض تمكــــــن الــــــتي العمليــــــات بــــــين مــــــن المراجحــــــة تعتــــــبر المراجحووووووة: -3 -3

 المســــــتثمر يقــــــوم ثحيــــــ الســــــوق، في تــــــوازنال عــــــدم بســــــبب وذلــــــك عليهــــــا، يحصــــــل أن كــــــان  يمكــــــن لأي لا أرباح
 مرتفعـــــة الســـــلعة ذههـــــ فيـــــه تكـــــون ىآخـــــر  ســـــوق في بيعهـــــا ثم ســـــوق،ال في المـــــنخفض الســـــعر ســـــلعة ذاتال بشـــــراء
ــــــثمن، ــــــث ال ــــــين الفــــــرق مــــــن يســــــتفيد حي ــــــة وهــــــذه الســــــعرين، ب ــــــة  العملي ــــــة إلى الســــــوق بإرجــــــاع كفيل  التــــــوازن حال

 .المرتفعة الأسعار وانخفاض المنخفضة، الأسعار في ارتفاع بسبب حدوث
 لظ خاطر فيالم من خالية حةمراج فرص ابتكار إلى المراجحة استراتيجية خلال من المالية الهندسة وتهدف

 من لعمليةا هذه ما يكتنف غموبر  الأسواق، مختلف بين الأسعار في تباين وجود بمعنى الكفاءة  بعدم تتميز سوق
 .خاطرةالم من عينم ستوىم إلى يلتكلفة التمو  وتخفيض المتوقعة العائد معدلات لزيادة فرصة تعتبر نهاأ إلا مخاطر

 
 وأسباب ظهورها الهندسة الماليةنشأة بيئة  -ثانياً 

 اتالابتكـــــار  مجـــــالات في ثـــــورة الماضـــــي القـــــرن مـــــن الســـــتينات بدايـــــة منـــــذ العالميـــــة الالمـــــ أســـــواق شـــــهدت
 تهـــــــتم لـــــــتيا الأخـــــــيرة هـــــــذه الماليـــــــة، الهندســـــــة مفهــــــوم لنشـــــــأة وظهـــــــور الأولى شـــــــكلت الإرهاصـــــــات والـــــــتي الماليــــــة،

 لمســـــــــتقبلها لتخطـــــــــيطا ركاتللشـــــــــ يضـــــــــمن الـــــــــذي بالشـــــــــكل المخـــــــــاطر إدارة وأدوات الحديثـــــــــة الأدوات تكـــــــــارباب
 خــــــلال ول، مــــــنلاقتصــــــادات الــــــد الإيجــــــاي المــــــردود ضــــــمان أخــــــرى جهــــــة ومــــــن جهــــــة، مــــــنأهــــــدافها  وخدمــــــة
 .ينلالمتعام جميع هدافأ تحقق التي التمويلية والآليات بالأدوات وإمدادها المال، رأس أسواق تطوير
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 بيئة نشاة الهندسة المالية -1

 الماليــــــة لهندســــــةا لظهــــــور ومهــــــدت التصــــــور هــــــذا بنــــــاء في ســــــاهمت الــــــتي الظــــــواهر أهــــــم تلخــــــيص ويمكــــــن
 :7الآتي في

 الســــــوق ســــــيولة زيادة إلى ذلــــــك أدى وقــــــد المــــــال، أســــــواق في المتاحــــــة الاســــــتثمار أدوات وتعــــــدد اتســــــاع 
ـــــل مـــــن مزيـــــد وإتاحـــــة لإضـــــافة الى با جـــــدد، مســـــتثمرين جـــــذب لـــــى، وذلـــــك مـــــن خـــــلال العمـــــل عالتموي
 ،التمويل عن للباحثين جديدة فرص تقديم

 ــــــــتي المخــــــــاطر، إدارة أدوات إيجــــــــاد ــــــــت وال ــــــــع إعــــــــادة مــــــــن مكن ــــــــ المخــــــــاطر توزي  لتفضــــــــيلات طبقــــــــاً  ةالمالي
اطر ع مـــــــن المخـــــــ، حيـــــــث يمكـــــــن ان تتعـــــــرض منشـــــــآت الأعمـــــــال إلى أربعـــــــة أنـــــــوا للمخـــــــاطر المســـــــتثمرين

م ومخـــــاطر عار الاســـــهالفائـــــدة، مخـــــاطر ســـــعر الصـــــرف، مخـــــاطر التقلـــــب في أســـــالماليـــــة هـــــي: مخـــــاطر ســـــعر 
 أسعار السلع،

  ح ائــــــد والانفتــــــا يادة العتطــــــوير أدوات المراجحــــــة بــــــين الأســــــواق، وهــــــو مــــــا أدى إلى تحســــــين التكــــــاليف وز
 على الاسواق العالمية،

  بخاصـــــــــة ســـــــــتثمار و تعـــــــــدد وتنـــــــــوع اســـــــــتراتيجيات الاســـــــــتثمار نتيجـــــــــة تعـــــــــدد وتنـــــــــوع وتجـــــــــدد أدوات الا
 المشتقات المالية.

 
صة وول يث دأبت بور ح الثمانينات، منتصف في للوجود المالية الهندسة ظهرتنظراً لتلك الظواهر و 
 ر وتقليصواجهة المخاطالمال، لملتطوير منتجات سوق الأكاديميين  ببعض الاستعانةعلى  (Wall Street)ستريت 

 ندنل في جرى ما عدباطر. و ة المخالتي يفرضها السوق وبيئة المنشآت الاعمال في مواجه القيود التشريعية والقيود
 دوإيجا ئهاعملا لها يسببها التي المخاطر مواجهة في الأعمال منشآت لمساعدة إدارات هناك البنوك فتحت عندما
سما لوليدة اذه العملية ا، وقد أخذت هالمال أسواق منتجات لتطوير المحاولات من ددوع المشكلات لتلك حلول

 لوجي واستخدام الأنظمة الرقمية في تطورها.و ساهم التطور التكن حيث، 8هو الهندسة المالية وانتشاراً  أكثر قبولاً 
 
 أسباب ظهور الهندسة المالية -2

قديمها تل وهذا نظراً  لمالية،ااستخدام أدوات الهندسة وتوسع  انتشار فيساهمت العديد من العوامل والأسباب 
دية ولعل لمالية التقليالأدوات ا ظل فيلمجموعة من الحلول والخيارات الإيجابية للمتعاملين بها، والتي لم تكن متاحة 

 :9من أهم هذه الأسباب ما يلي
 :ويل مختلفةوسائل تملاجات ت الاحتيظهر  حيث تلبية الاحتياجات المختلفة للمستثمرين وطالبي التمويل، 

ال، لذلك سواق المفي أ من حيث التصميم وتواريخ الاستحقاق من أجل إشباع رغبات المستثمرين والمشاركين
 ،ئل جديدة لمقابلة هذه الاحتياجاتظهرت الحاجة للابتكار وابتداع وسا
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 :دة لمالية المتعدالأسواق ولت افقد تح لظهور شبكات الاتصال نظراً  تقنية المعلومات ومفهوم السوق العريض
سطة هذه المترابط بوا العالم فة منوالمنفصلة إلى سوق مالي كبير، ونظرا لأن هناك احتياجات مختلفة في أجزاء مختل

 ،تياجاتذه الاحهبلة ة من أجل مقاالشبكات، أدى إلى عمل المبتكرين والمصممين على ابتكار أدوات جديد
  لة هذه واق مقابه الأس الكفاءة المدى الذي تستطيع فيه هذتعنيو  والفعالية:ظهور مفهومي الكفاءة

ت قابلة احتياجاق على مالسو  الاحتياجات بتكلفة قليلة وبسرعة ودقة عاليتين، أما الفعالية فتعني مدى مقدرة
ة تحل ل مالية جديدئات ووسا ادو المشاركين فيه، ونتيجة لظهور هذين المفهومين في السوق المالي برزت الحاجة إلى

 ،محل طرق التمويل التقليدية
 :يادة مجالات ز ات إلى لابتكار لزيادة عدد الأسواق المنظمة الجديدة  تأد حيث زيادة عدد الأسواق المنظمة

 ،ليف معقولةب وبتكاب الطلمالية حسأصبح من الممكن أنتاج عقود  وهنااستخدام الهندسة المالية بشكل واسع، 
  المي ككل، الاقتصادي الع المحيط قعة فينتيجة للتقلبات الكبيرة وغير المتو  الحاجة إلى إدارتها:زيادة المخاطر و

لك ذلمالية، وأدى خاطر الى المفقد ظهرت الحاجة إلى انتاج منتجات مالية جديدة وتطوير قدرات عالية للسيطرة ع
لمال  أسواق رأس اقدية وفيالن ية للأوراقإلى تداول تلك المنتجات والأدوات المالية الجديدة في الأسواق الحال

 وكذلك الأسواق الجديدة.
 

 ومنتجاتها. مجالات الهندسة الماليةثالثاً: 
يحدد المجالات الأساسية التي تعمل الهندسة تتميز الهندسة المالية باعتبارها نتيجة للابتكار المالي بنطاق   

وسيتم  تجات الحديثة.لك المنية وتن ما بين المنتجات التقليدالمالية في ضوئها، كما أن لها منتجات متعددة تتباي
 : التعرف إلى جملة المجالات والمنتجات الخاصة بالهندسة المالية على النحو الآتي

 
 مجالات الهندسة المالية  -1

 من خلالالجتها. نحو مع لسعىتتحدد مجالات الهندسة المالية من خلال المشكلات المالية التي تواجهها با
نواع من ثلاث أ هناك وعموماً بتكار حلول خلاقة مبدعة للمشكلات المالية التي تواجه منشآت الأعمال. ا

 10:الآتي لنحوانوجزها على  والتي يمكن أن المرتبطة بظهور الهندسة المالية، المشكلات المالية
 

دها مستمدة ون عوائكالتي تو كبير على الأوراق المالية المشتقة، الطلب من منطلق التسعير المشتقات:  -1-1
ة باجيكون شتقة لية الماق المان بيع هذه الأور أحيث مثل أسعار الأوراق المالية الأخرى.   من متغيرات أساسية

 يل المخاطر.لمع تعظيم الأرباح وتق التبادل الذي يتماشى سعرد لتحدي
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هذه  تتمثل .تهاار وهي عملية قياس وتقييم للمخاطر وتطوير استراتيجيات لإد إدارة المخاطر: -2-1
 .تهاعض أو كل تبعابوقبول  سلبيةالاستراتيجيات في محاولة نقل المخاطر إلى جهة أخرى وتجنبها وتقليل آثارها ال

 
ل الى أهدافهم لوصو لل الأمث ارالاستثميرغب الأفراد والمؤسسات في حيث  تحسين محفظة الأوراق المالية: -1-3

كي يحققوا   الية الحاليةوراق المار الأعن المعلومات التي لم تنعكس في أسع بحثيسعون لل فالمستثمرون دائماً  ،المالية
 11باعتبارهم أول من اكتشف هذه المعلومات. أرباحاً 
 
 : المالية الهندسة منتجات  -2

صـــــــممت  لأهــــــداف الـــــــتيجديــــــدة تـــــــتلاءم وا ماليـــــــة وآليــــــات أدواتتســــــعى الهندســـــــة الماليــــــة الى ابتكـــــــار 
 بـــــيراً ك  لاقـــــت رواجـــــاً  ليـــــة الـــــتيتنـــــوع منتجاتهـــــا، ولعـــــل أبـــــرز أنـــــواع المنتجـــــات الما مـــــن أجلهـــــا، وهـــــذا مـــــا ســـــاهم في

   هي عقود المشتقات الرئيسية والمنتجات المالية التقليدية.
 

  :الرئيسية المشتقات عقود -2-1
 عقـــــــودو  الاختيـــــــار قـــــــودع المســـــــتقبلية، والعقـــــــود الآجلـــــــة العقـــــــود :في الرئيســـــــية المشـــــــتقات عقـــــــود تتمثـــــــل

 12على النحو الآتي: ، وسيتم تفصيل كلاً منهاالمبادلة
  
 وبائـــــــع مشـــــــتري طـــــــرفين ينبــــــ يـــــــبرم عقـــــــد كـــــــل  آجــــــلاً  يعتـــــــبر عقـــــــداً  المسوووووووتقبلية: والعقوووووووود ةالآجلووووووو العقووووووود -أ

 .لاحـــــق تاريـــــخ في التســـــليم يكـــــون أن علـــــى التعاقـــــد، عنـــــد يتحـــــدد ســـــعر أســـــاس علـــــى مـــــا، أصـــــل علـــــى للتعامـــــل
 وقــــت في مــــا أصــــل بيــــع وأ شــــراء علــــى طــــرفين بــــين اتفــــاق هــــو تقبليالمســــ العقــــد ن فــــ الآجــــل العقــــد غــــرار وعلــــى
 العقـــــــد بنــــــود كــــــون  في إلا المســــــتقبلي العقــــــد عــــــن الآجــــــل العقــــــد يختلــــــف ولا .محــــــدد بســــــعر المســــــتقبل في معــــــين

 نمطية. المستقبلي

 دمامقـــــ يحـــــدد بســـــعر مـــــا، أصـــــل مـــــن معينـــــة كميـــــة  بيـــــع أو شـــــراء حـــــق لمالكهـــــا تعطـــــي: الاختيوووووارات عقوووووود -ب
ــــــل ــــــخ حــــــى صــــــالحاً  الحــــــق هــــــذا ويبقــــــى العقــــــد، عــــــلاوة فــــــعد مقاب ــــــار ومشــــــتري ،اســــــتحقاقه تاري  ملــــــزم غــــــير الخي

 يخســــــــر ولا ،أرباح تحقيــــــــق مــــــــن يمكنــــــــه الــــــــذي المســــــــتوى إلى الســــــــوق في الســــــــعر يصــــــــل لم طالمــــــــا حقــــــــه بممارســــــــة
 .فتوحاً م الربح مجال أمامه يترك بينما ،العلاوة إلا العقد محرر أمام الخيار مشتري

 .معـــــين تاريـــــخ في نقديـــــة تـــــدفقات تبـــــادل علـــــى نقديـــــة أكثـــــر أو طـــــرفين بـــــين اتفـــــاق هـــــيو :المبادلوووووة عقوووووود -ج
 معــــــدلات علــــــى بنــــــاء والمحســــــوبة منهــــــا بكــــــل الخاصــــــة الفائــــــدة مــــــدفوعات طرفاهــــــا يتبــــــادل الــــــتي المبــــــادلات وهــــــي

ـــــة الفائـــــدة ـــــادل يكـــــون أو المتغـــــيرة أو الثابت ـــــدين خدمـــــة لمـــــدفوعات التب  مختلفـــــة، بعمـــــلات والمقومـــــة منهمـــــا لكـــــل ال
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ــــــة وهــــــذه ــــــير مــــــن المــــــدينين تمكــــــن التقني ــــــدين بهــــــا المقــــــوم العملــــــة تغي  هــــــذا خدمــــــة مــــــدفوعات ســــــداد طريقــــــة أو ال
 .عليه الفائدة معدل حساب طريقة أو الدين

 

 :ما يليفي تتمثل أساساً و المنتجات المالية التقليدية: -2-2

 البنــــــوك تصــــــدرها داتشــــــها أنهــــــا علــــــى داعالايــــــ شــــــهادات وتعــــــرف للتووووووداول: القابلووووووة الايوووووودا  شووووووهادات -أ
 ارإصــــــد تاريــــــخ مـــــن تبــــــدأ ،محـــــددة لمــــــدة لـــــديها محــــــدد مبلــــــ  ايـــــداع تم قــــــد بأنـــــه فيهــــــا تشـــــهد الماليــــــة والمؤسســـــات

ـــــاريخ وتنتهـــــي الشـــــهادة ـــــداع شـــــهادة وتحمـــــل اســـــتحقاقها، بت ـــــدة ســـــعر الاي ـــــ فائ ـــــ ،اً ثابت ـــــى يترتـــــب ذلكل ـــــكال عل  بن
 13 .يهاعل المستحقة ائدةوالف للشهادة الاسمية بالقيمة يتمثل مباشراً  مالياً  التزاماً  الشهادة مصدر

ـــــة تعـــــرف :الشوووووراء اعوووووادةاتفاقيوووووة  -ب ـــــع :ابأنهـــــ ءاالشـــــر  إعـــــادة اتفاقي ـــــةم قاأور  بي  للتســـــييل قابلـــــة أصـــــول أو الي
 والتســــــمية. الاتفاقيــــــة في يــــــذكر محــــــدد وســــــعر محــــــدد تاريــــــخ في المشــــــتري مــــــن ئهاابشــــــر  التعهــــــد مــــــع محــــــدد، بســــــعر

 فــــــــــترة تكــــــــــون أن بوالغالــــــــــ، (Repo) الريبــــــــــو اتفاقيــــــــــة :هــــــــــي النقــــــــــد أســــــــــواق في الاتفاقيــــــــــة هلهــــــــــذ الشــــــــــائعة
 14 .النقد أسواق في المتداولة العمليات ضمن الريبو عمليات تصنف ولذا الأجل، قصيرة لاستحقاق

 في راتالابتكـــــــا قائمـــــــة إلى يضـــــــاف  جديـــــــداً اً ابتكـــــــار  لتكـــــــون الائتمـــــــان بطاقـــــــة ظهـــــــرت: بطاقوووووووة الائتموووووووان -ج
 لبيـــــعا عمليـــــات مختلـــــف في موتســـــتخد محـــــددة، ةماليـــــ اً قيمـــــ تحمـــــل النقـــــود، عـــــن بـــــديلاً  تعـــــد حيـــــث المـــــالي، لالمجـــــا

 ممكن. وقت أي وفي مكان أي في التعامل لتسهيل وسيلة أصبحت وبذلك والشراء،
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 خاتمة.

في الابتكار المالي أهم التعاريف التي قدمت للهندسة المالية ولأساسها المتمثل من خلال استعراض وتحليل  
دافها، رق إلى أهم أهعد التطة، وبمن قبل عديد الباحثين والمنظرين ومصممي المنتجات المالية في المؤسسات المالي
  كره: ذ الآتي  ص إلىبيئة نشأتها وأسباب ظهورها، فضلاً عن التعرف إلى أهم مجالاتها ومنتجاتها نخل

 ى خلق وصياغة تعمل عللية و لتطوير والابتكار للآليات الماأن الهندسة المالية ترتكز على التصميم وا
تدنئة و عاملات ف المالحلول الابداعية للمشكلات المالية، وهذا في ضوء العمل على تخفيض تكالي

دة  المالي إلى زيا لابتكارؤدي اكما يفترض أن ي  المخاطر وفي ذات الوقت تعظيم المكاسب والعوائد المحققة.
ذا من الناحية قاً. وهة وعملي، مما يجعل الأسواق أكثر تكاملًا وكفاءة وأكثر سيولكفاءة النظام الما

  النظرية.

  انب ايجابية لها جو  ذو حدين بينت الدراسات أنها سلاحفقد من الناحية التطبيقية للهندسة المالية أما
على المدى  لمترتبةا لنتائجالأرباح  في المدى القصير دون الأخذ في الحسبان لتتمثل في جني للمؤسسة 

ومن هنا  ها.ات برمتقتصادالطويل، حيث يمكن أن تكون لها آثاراً سلبية ومخاطر مدمرة للمؤسسات وللا
 ؟ الواقع العملي الية فية الميطرح التساؤل الآتي: في ما تتجلى نتائج وآثار التطبيقات الخاطئة للهندس
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