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	 ���� ������� ����*��� D���� 	
��    &�� ��,�(	� �$�'�0	" F�4
� ������     6��
"�� �����" �-	����� ����� &�� �-('�	 ������� ��?	(���
 �
�+��"���  �����	2�� ���"�� ����>	�� �"�?	�.� �"��(��� �(����� ��
�	 .

 ����$%	�� ��
����� �������� �(�" �2�&#  ���
� _	(� �$, ���	,�� )  ��5�
�(������ ����4�� &�" 7�4�� (   3.����� ����$�	 1� �$2/	$� �
�' ��= �"	�� 6

 ����
� ����# ���"
 �$��� ��	4�� ������� ����*��� �$F W�
 6����(	���
���?	���� ���.�� ���		 &# ����+��" �-�� �O$	�	.  

  O�"	 �(8 &�����8#     ���$
 ���?�� �"���(� ���/' ������� ���(-��
�    6 ������	2�� �3��4'�� �����"	,� 1� �0��		 ����? ����� ����#� ��'	"            

 �	�� 6 �$��-�� ��� ?�� ����>	�� 1� �����+ ������� ���(-�� ��"	 �2��5�		 
 ��>	 �
<�$�# �����  �����	2�� ����������  6 �
�� A���	2�� ��(����� 

 �"��	 <(�?7���# �4" ������� ����	��    ���?���('	� �����	�� ����5 �
����$���� .  
&#    ���
�'	� ���= ���
 ���
�(	 ���>+ 9�4� W��
�� 1+��� � 8

 �
 �� ��"� ������� ����*�$� �"�(��"7���#  ��
����� ������� � ����	��
 �5�
	�� ����� ���(8 ��?	(� ����	 ����+��" :�  �,�	��� 6 ������� �
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 &� ���2 ����*�$� &�+	����(��      ��
 �8�,���� ���
�� ��2��� ���(�
�����4" ����	���.  

   6 �������� ���(-�� )���	 � �/0(" ��%��� � 8 �	-� 7$�(��� � 8 &��
 7��	� ��'���  9��	�� �5 �-%�"�	� ���/' ������� ��%	0��� ��8# ������ 

��� R�������	�5� 6 ������� ��%	0��� �
 �$#   ��", �	�	 �	�� ���$���� �8
��� ��%	0 . ��
�( &��V��#   ��%	�0��� ����	�� &� v������ ��%��� ��%�

C	��?� �' �
 ������ ����	�� �$, �8��5/	 V��� �������.   
'����� 'D�1x� z&�%5 � ���
 : 

������� ���(-�� ��-F ( Financial Engineering )    )��	(� ��

(� ����� &�, )�-" ��(�(��5��    ��-?��� ��
 ����,�� �`0  ��������

�    ����" � 7����� �-�+�	4� �	�� ��>+��� �����0	�� ���%�� &� R$�	��
�`0(��� . ��(����"�� :�("�� ���# ���(, ������� ���(-�� ��'	"� 6&�(� �4


    ��-� �-""��� ��	�� ������� �-?��� �
 ���,�� �`0(� ��,���� ������
  ���	� �����
��� �
 �.'0��� :$	� ��$
 ��?��� 6�-�.�,  ���?	(� ��

����� 7���# (Financial Market Products).  
  7������ ���(-" �(	�� A �� ������ J�4�� � 8 ��-F ����" :$	 �(�'

������� �����	���.  
�)0�� ��	�� 		O: "    ����$�, &��+�Z^��% "I"�� ا������  � �,��?�

 "��� �������� ���$����� ������ &� �'�  �4(	��� ����	��� ����	��  6���'	
����	�� �'�0�� ��,��"� ��$
 �=��� ��� �
�+��"."[1]. )�,� ( Chane 

)  ����� ��?	(� 7$� ��$�, �-(/" ������� ����(-�� ��%	0��� �,���� <
��
���
� . 7	0	 �# �("	 ��,�
 ��%, &, ���", �-(/" :� ' )��	� ��%, &�
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 �����5	�� ����� �����#)  1$�� 6 ��"(?# �.�, 6����� 7���#...  a���(6 
 �� 7��( �
 :� � 6�%	0� �����5	�� ����# ��,�4�� ���%��� :$	 &, /0(��

������� ���(-��" C�$, E$��� . وهـذا التعريـف يشـ{ إلى أن الهندسـة الماليـة
   :تتضمن العنصرين التال� 

•  ����	��� ����	����'	"� ����;� �����.   
•    C���2 A ��� )���	�� ��0�� ����	�� �'�0�� ��,��"� ��$
 �=���

 &�5
�"��)��0��� ���' � &�?(  6���-��%� ��
 6 [2](PDF 2002) 6
"������� ���(-�� �
 ��%	0��� ����	��"   ������� ����(-�� &# ���� 6 �

    ��5� �����? ������ ����# ��'	"� ��0(�� &� J��(# �5.5 &�+		
&��	��� ��2��".  

•    ����$��' )����'	�� 9�4�	 �-(/0 &� ����? ��$���	 ����; ��'	"�
��(��	'��� ���?	��� �������� �'"0�� �.� &� A��?	�� ���"	�� .  

•     �# �������� ����� ��5� ���$���	�� ����p� ����? ��$
 ��'	"� �����
  )���F�� 1� �3.		 �(��� 1���0�� ��$���	 S�� ���,� �# 6&��	���

J��0���" ���
��� .  6T�%"��� �-��� ��0��� ����'	"�� &�'	 &# �$,
   7��"�	 �����; 1� �%
��	� ��$���	�� ���$���� �# ������ �
 3���

������� ���(-��.  
  E$��� E"�# �2"������� ���(-�� "   V��� ��$, 6����0  ���(����

    ���'4	$� �$���� ��"	�� W�
 61��� 7��( �$,� ��+���� ��0, H����
    �����	 :��  ��
 ��" 6����	�� ���?� 1��? �
 ������� ���+%�� �?�����
   �������� �����*���� 6�����5	���� ����	� 6����� ������ 6��'�0�� .

(Z
 6��?��� � 8 �
 ������� ���(-$� ������ �(�'��� �$, ����	,�   ��(�	 ��-
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������� ����(-�� ���$���� ��?� ).	��" �4$	�� ��8�4� .   �������� ��
 &'�
 ���/" ����"" ���(-�� &� J�(�� � 8 )�� &'�� 6������" 7�"�	��� ����	��

     R��4�� �.>	���� �������� �'��0��� �
 �
 ������� ��?���('	$� 7.���
�������".[3]   

   �������� �����*��� 1
�	 ��-4��� � -" ������� ���(-���)  6 :�("���'
  6&���	��� ����� ����� ��'�0� 6���5	��� 7���(�� 6 &��/	�� ��'�0�

�8��=� ������� 7����� F
�
� ����� ��'�0� (   ������ ������� ��� ���
���? ����� ����#� ��?	(� ��'	"�� 6���2   6��(�� ������ ���?�	��	��� 6�

  �����$2��� �������� ����� 7���# �
 ���	���� ����>	��� &� ��4	�	� �,�4		
  ���
"� � 6)���� ����#� 6���(��� �$, ����4�� ����# W�
 &� ��$
����
     �-���� �2��� ��
 &������� ����� ������ ��8�?	� �'�
� 6�-���

���(����.  
 �� ��%	 &# :�  �+	%�� ����	��� W�
"$� ���2# 3�0(Z" ������� �/0(�

������� ������� ��?	(��� ��?� �
 . ��, �
�1992  ������ ��
	�� [0(#
  &�������� &����(-�$� The International Association of Financial 

Engineering (IAFE)  E"�#� 6������� ���(-�� �,�(�" 3�%	���� �-	��,��
�+� ��
	�� � 8  �
(2000 ������ 3�
(# �	0 &� ��+, . �������� �'*	�

 ��,�2 �
 ������� ��-� #O? ���� E"�	 &# <?� ������� ���(-�� &# �%"����
���5	���� ������ )��F� ������� ����$����[4].  

������� ��%	0��� )���	 �� ��%	 7������ �
 �����	��� ������� 7��� 
    ����jأ��� ����
j��S �jإ� �jا�����:   ������# ������ ����# Fundamental 

�%	0� ����� ����#� Derivatives[5].  ���(���� �-��� &� ����� )�/		�
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��$�	 �-����	 <$�	�� 6����# ��'0"  ����	 � �%4��� �-(�+		 �	�� 7�����
����2 ��	
 �.� �-	��2 .  

 ��(�5�� �,��?��� ��#)��%	0��� (   ����2 &�� �-	��2 7	0	 ��%, �-

��(���� �����[6].   � � 6�(,�+�� ��
� �'0	 ��(�5�� �,��?��� &# ��"�

�	 �O$�������� ��%	0��� )��.  
      �����# ��$, ��-	��2 )�2�		 ��%, �-(/" ������� ��%	0��� )��	

  ���� T����5	�� <$�		 �# �+	%	 � �-('�� 6�2��	�� �
� ������� �����
����� P 8 �
 �����.   ��,�
����� ����"	 �$, &�
�� &�" ��%, �5�	 �-


������� �# ������ H��# �$, 6�� ��%	(� A# &Z
   ��2��	�� ��
� ���� ��'$
A���+ ��= ��# E"�� ���%(�� ��%
�	���.  

   &�� 7	0	 �# �("	 ��,�
 ��%, �-(/" ������� ��%	0��� )���	 &'��
 �����5	�� ����� �����# ��%, )����� 7���#6  61$��6��"(?# �.��, ( ...

�%	0� �����5	�� ����# ��,�4�� ��%��� :$	 &, /0(	�.⁷'8�   ���-4� &Z�
 � 
�$� ���
 R�$	� ������� ��%	0��� :   ��
 �-	����	 �		 ��%, &, ���", �8

 �-	��2 ��	�	 �$"%	�� a���	)������� �# <��'��� (  J��+�� ���� �$,
C(� �%	0� A �� �%���.   ����"� S$"� <$�		 �# ����"� �����5	�� <$�		 �

�%��� ���%" �(��%� ��>� .	(� &�� ���%( ����	" �-	(	 &# &'��  ���'$� ��%
���� . W
�"�� ��%�)��"(�� .�	# (   ����"	 ���� )�-	 ��%, �-(/" ��%	0���

������� ������� .    ��-
 6�������� 7������ �
 �
O�?��� ����# �8# �"	�	�
 ����# �8 67�# ���"�" �# 6��# ��# ���2 �$, �-	��2 )2�		 ����� ����#

��# ��� P�?	� �$, �-(, ���	��� ������ )2�	� ��#8 .  
��,����� ��� ����, ������� ��%	0��� )�-	 �2    �������� ��%( �$,

  ���O����� �# ���F(��� ������� 7����� �", ��2��	��� )����� &�" ������� .
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 ��2��	�� �
� ���0*��� �# ����� ��� �$, �%	0��� ����� ���2 )2�		� .
  ��� ���0	� 9���=�� &� ���� ������� ��%	0��� ���	�	�  6�������� ��

   �"���+��� 9���=�� 7����� &�" �
?������ 6������� �+ ��
	���
T�+�# �	
"��. ������� ��%	0��� R����� ����#  ������� ��%	0��� )(�	 إ��

  ��j$�	ر ��cZj¦ :   ���(	%��� ��%	0���� 6��?�	��� 9��=� ��(	%��� ��%	0���
P���# H���� &�4(��� .'
 6������� ���>	 9��=�   C�	�%�"�	 ��
 . &�

   &�, ����", 6�%	0��� ������� ������ V�
��" �# 6������� ��%	0��� ����#
  ��-	��"� 7
� ��%��� P 8 J�(		� ��(�O���� D��� ���%4" 7$�		 ����� ��%,

�-��?;� �8������.  �  &�� 6����, ����(# ��0	� ������� ������ P 8 1�		
 �5��
�� �8��� �-0#� �-�8# :�%��� ��$"%	���� �)�$?@� ��%���(  ���%,� 6

����"��� ��%,� ���	���. ��$"%	���� ��%���: 

   ��2� ��
 ���� ��# �.	��� ��$�	 �-�.� &� �	� ��%, �
 �'0		
�%��� 3�0(� �2� ����� ��
	�� 6�"%	���� �
 ��
� .   �����	�� 1���	 �2�

�0(� �	� 6��(���	��� ��(�(��5�� �
 ��$"%	���� ��%���"   ��-� ������ 7���# 3
��$"%	���� ��%���" ��?�	��� �,��2 ��F(	� :� �.  

 &�$'0" O��	� ��%��� &� J�(�� � 8 &� :  ��$?@� ���%��� :   &��+		
   ����" ��(��� ����� ���# �# �,�+" �# �$�, 1�" �# 3��0� ���2��	 ���2�4	�

�"%	���� �
 &���
� a���	� .    ���"$	� T������ �-�����	 �	� ��%, �-

����F(�� ������� 7����� D��� �-" ����	��� ���
� ��?��	
�. 

 "�R>`� I�3G-� T�#��:�� :  ����/" ���� ��$"%	�� ��%, &� �'0		
����F(�� ������� 7����� D��� �-����	 �	� ������� .  ����� &# �$, R(	�
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 "%	��� a���	 �
 7���� ���� C�$, �2��	��� ������� ��� &�" 7�4�� T��%( �$
  ��-�$, 7�4	��� ��(�O�� ��	4�� �.�� S$"��� ��# &, :� � 6��
�.   ���%,

���	���    ��-"?��" E(��� 6���2��	 ���2�4	� &, ���", ���	��� ��%, �"	�	
 1��"��)������ ���� ( A�	0��$� 6��O	��� H��� 67
��) �������" <		'��� (

��
� ���" ����� ���# �# �,�+" �# �$�, 3��0 �# 1�"�     a����	 ��
 T�4$��
&��� a���	 �
 ��-	(��� ��(�O�� ��	4�� �.� �2� A# �
 �# ��
� �$"%	�� .

 7�%
 ������ � 3��0�� 7�%
 ������ �$, A�	
� ��%��� &� ��(�� � 8 �
1�"��. ����"��� ��%,  ���"	� &�
�� &�" ����O	�� �
 ����"��� ��%, �5�		

V��/" ���%(�� ��%
�	�� &� �,��?�.  6������� ����# ��+��%�� �"�(��"�
 �$��"� ���, ���"� �"�5 ���" ������� 1
� ���"	" )����� ��%	 �� ���,
  ����"	 �-"?��" �	�
 6�.���� ��+��%� ��# S$"��� ��# ���"	 &�� 6��
��

  ��4$	�� �.���" :� � S$"��� ��# 1� �"�5 ���" �������.   R�����
������� ��%	0���  &# &'��  ������ ����/' 6������� ��%	0��� R���� ��?(

 �	�� ���O��� &� ���4	��� )�-" 6������� ���$���� �
 ������� ����� ����?
�-�.� &� H���	 �	�� ��%�"�	�� �
 6�%"���� ������ :$	 �-
�"	 .  :��(-


 ��'��0�� ����	 �
 ������� ��%	0��� ��%�"�	 &� ������ .   P �8 ��F�� �
�%�"�	��   :��("�� ��
 &�$����� &������� &���(-��� �"2 &� 12���� �
 �F(	 �

 �������� H��?���� ��'�0�� ������ ��$
�� ��?�� ������ &�"�$� &� �� .
  ��$���� ��+��%� ����	�� ��0	 �	�� :$	 6��%�"�	�� P 8 �$, �$5��� &��

 �� 6���$
��� ���*��� �$�, &� V��# �.��" ����	 �$, ���
$�  ���"
 &�� ��$
��� �$���� ��= �.��" ����	�� �
 �# 6��?����� ���$���� ����	�
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  �����	�� )����'	 <"�" ��$
��� �$���� �
 ����"� �5 .   ���%�"�	�� ���0	�
 ���$�, :� ' V����)��
	�� (������� <(?	 .   9���		 ��'��0�� &#

  � �����# ������� 6&��	��� ������ ����4�� ����# <"�" �����$�  1$���
� '8� 6������� .    ����>	 7���� &�, ��%�"�	�� �		 6V��# ���
 �
 �

   ���?	(��� � 6��'��0�� )�8 7�%
	 C�.� &� �	� A �� ������ <�$���
        ����.� �"���
� :��(8 &��'� &# &�'�� 6:��  7��%
	� ����	����                     

 �/ �"	�	��� <���+�� �# .%�"�	 ��'0# &� ������ ���� ������� ��%	0��� ��
 ��" 6����?�� ������� ��?	(��� ����
	� �����	�� :� ' ��0	 �" 6�%
 ���(8
   ��
 �������� ���(-�� ��'0# &� �'0 �8� 6��%	0��� J��(# ���? :�  �


����(-�� ������� ����� ����� ��?� .  
 ������� F
�
��� 3��0 �
 &�"=�� &���5	�� :�(8 6��5��� ��"� �$,

$,     �����# &�� ���" �������� ������ &�$+4� �-('�� 6���%�� V���� �
 ����� ���
 9�" 3��/" ��"	�� F
�
� ����# &����� �# 6�	"�5�� )����

 �-��� �5� V����)�-���" ��"	���� ���' ��� A#(  �4(��� �# <8 �� �# 6
)��"	�� ��$� A#(   ��	��� &�, )�$	�� A �� ���
��� &��	��� ��� �# 6 &�

������ .   ���, ���� ���(	�� �8���5 �	*	 �	�� ��?	(��� �$'�8 ����	� � 8
 &�O��� &� ��	
 V�� �$, �+
# 3��# A�*	 ����� &� ���
 �# ���# .

�
 �5�	� 6��"�( ���" 3��?� �$, ��%�"�	�� P 8 ��	0	 ��' ����� ����� 
����	��" ���"	�� ���# 7���(��� A���� �"2 &� ���
	�  F
�
��-��� ��� 
F
�
� ��,�(��� ��� ���(	��6H'���" H'���� 6�"�5�� �����" �2*� ���>	 

�
 ��� ����� 1�O�	 ��?�	��	���.   
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������� ��%	0��� ������ ���$�,   �����*�$� ������� ��%	0��� E�		
    &�� ��,�(	� ��,��?� �$, ���
�� ��(�'�� ������ ��?��� �
 �$�����

(?	� ������� ������(	 &# &'�� �	�� ������� <   �������� ����$���� &, _	
�5� : 6�$?@� ���$����� 6�$?@� ��%���� 6�.����� ����4�� ����# ��+��%�

 7�%
�)������ (1$���� �.����� 6����4�� ����/" ������ 3��0��� 1�"�� 6
��%	0��� &� �8��=� . &, ���", 6������� ����� ����# �# ��%	0��� &�'

�# ����2 �2� &� �%	0� ���)�0*� (��$� �# ����
 �# �$�, ���' 6����# .     
    &���$"�� 7����# ��
 �%	0��� ������ P 8 ����	�� �%��
 �,��" ��( �2�

��+���� �0��� ���(��� �.� ���%	��� .  �����4�� ����# ��+��%� 3�"  (�

�( ������ P 8 7�� ��( 6���(�(��5�� ����# �
 �.�����.��8 �� .  S�$"��

 ���%�� ����?�� �-�?
)������ ��= ( &� �5'#90   ��'���# ���� &����	
)  (�30  ��(��2000(10  

        P �8 &�� ����, �4	��	 ��� �����(�� &���$"�� �
 ��'�0�� &'��
�����	��. �� ����%�� ������� ����"	,� &�  �������� ��(��	��� ��"$�	��

    ���$8��" ���	�	 ��'��0�� V�2# �	
 1(�	 �2 ������� ��%	0��� 7���# �

  �������� ����� ����# 7���# ��� ������ &� ����(�� &��$"�� �
 ��(��	���

������� .  
  &��+		 �	�� :$	 �8 ����(�� &��$"$� ���, �
�	��� �%	0��� �������

 �����$� 9��	 �(�#    �����%�� �����4�� �����# ��+��%� �5� 6��(��	���
 ���=��� �?��)��$��� ���
�� (����4�� ����# �$, .  ������ P �8 &# 1��

   ���
	�� ���?�	��	��� �
�	 � �2 �-(# �� 6���4� &�'	 �2 ������� �����
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&�$���	��� &� ��5'� �"�(��" ����
 .  &��'���" &�'� �2 6���
�� 9�" �
�

��  ���%	 &# <$�		 �-('�� 6������� ����� .?# ���# ����# �$, ���

�4$'	�� �F8�" &�'	 �2 7��" �(��+ ��(���� �'�0��.   
 ����� ����# ��
�	 �
 �,���� 3�? 6������� ����	�� ���*� 3�0(� &�
 �����(�� &��$"�� �
 �-�� &�$���	�$� ���
��� ��?��	
�� 1� �3.		 ������� .   

#�"	�   ���(���� �'�0�� 9��	 &, /0(	 �	�� ������� H��2� ���
	" ��$����
1$��� ����# �# ������� ������ ����>	�.  

    ����	�� &/�0" �'�0�� ��� ���0��� ������� ����	�� ���*� ��%	 �5
    ����>	� ��+4��� V�	����� ��� ���(	�� �$��" ��
	 ���?�	��	��� ����#

 ��"	���� )���'	��� �������:� " .  
    �����	�� ����*� ����		 6��$���� P -� ����-(��  �4(	�� �$
�� �
�
  6��-�� �$���	��� �'�0�� &�"� 7����� �
 &�������� &�'��0��� &�" �������

� <(?	 ���?�	��	��  �4(	 E�	� ���� ���(�" ���	�� � ������ ������ �4$'	"
������� ���*��� ���(�'�� � �0��		 6���"%�."��+������� ��%	0��� �   ��'*	

  �$����' �-����	�� ��4�' ��� ���� �-	��
� �# ��%	0��� ��+ &# ��������
�"��+�$� ����� �# ������� )�4�	� .  

      ���?� ��
 �����	�� ��-�$, A���(� �	�� ������� �����$� ��F(�
  7������ �%	 �	�� �"��+�� 9�" 1+�� ����+ :�(8 &�'	 6��%	0���

�� &� ���������%	0��� ��� . ���$��� 1+� �
 �5�		� �"�2��� �-	��%� �

   ��?
� ���2# �
 1+�� 6��%	0��� ����	�� �(, �"2���$� ��(���� ��"�2���

�*��� �.���	��%	0��� ��?� �
 �4$	���� ��� 6   ��?
� ��2# �
 1+��
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�-	�'�0� ������� ����*��� C��%	 A �� &��	��� .      �"���+�� &��+		 ���'
�
�����%	0���" �%$�	��� ����$���� &, !��
��� �"� .    ��%	�0��� &� ��5'

 ��%��� 7���# �
 �-�$, ����	�� V�?� �	�� ��������$?@�    &�� ��$"%	������
&����� �
�' C��
	 A �� ���%�� H(? &�� &�8��� ��"2. 

•   &�� R$�	�	 ���%$� 7.�, A��( ��� ���
	 �2 ������� 7����� &#
5�� C�.� A��# &�" &� ���&���@�  �.������� P -� D��� E"�#� 6

 &���(-��� �-����	" ��2 �	�� C	���# ��'	"� 6������� ����� �$, C(/"
&�������. 

•     ��
 �"���+��� &�, ������� ��%	0��� �
 �"��+��� &�
�	
��� �5#
����
 <��'� &, �5
" ����$%	�� ������ .   ���>�� J���%�� ��( :� "�

_	(�. 

• $,# ��, ��'����� :�("�� �(?� �
 H���� &1994  �
���� � " &�
   �����*��� &��'�	� ����� �-����	 �	 �2 ��%	0��� ����# 9�"
 �"2 �-	����� ����*��� P 8 1��" &'� ��� 6����%��� &� �����5	���

:� " �-� !�����". 

• )��� (Alferd Steinherr) H�	4��� ������� Y
� �-(/" ��%	0���. 

 !�+� C%4�� )2����.���  ��%��� P 8 &��$?@�  �-	�,��0� ��,�
���.��� ����0�� ��'
� �-	4�����. 

'����� 3�0���� �&�
 z��: 

    A# ��
 ������� ������� 7	�, �$, 1%� ������� ��%	0��� R�� ���

  �����*����� &� &�,�( R�� �'0" ������� ��0(��� �
� ��, �'0" �/0(�

:P�?	 �����*��    �������� 7����� P�?	 �����*��� �-" ���� �	�� ��F(���
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��, �'0" .   �������� ��%	�0��� &� �8 �����# �%�%
 ��� &# C�$, &# ��'
   �$���� ��+�# �"	�	 �-(# �# ��
	$� �$��� �"	�	 �-(# ��'
 &��
 �  !.�

�2��� H4( �
 ������$� . ������ &'�	 �	�� ��3��?��� �������� �8# &��
��������� P 8 1� ����	�� &� ��� .  

3�0����< �,�%��� 3�=�C�,: 

1U ������� �?
 H��%" E��� :�("��" �$��� ��F(	 ��?� 

2U      ��?
� ���2# ��
 1�+� �5� ���.��� ��"�2��� �"��+�� 1+�
��%%0	��� ��?� �
 �4$	���� ����*��� �.���	. 

3U  &, !��
��� �"��
��� ������" ������� ����*��� ��O	�� ����$����
��%	0��� ) �-��0(" �%$�	���. 

4U     ����>	� ���O.�� ���������� ������	
�� &��'	" :�("�� ���2
�.������ :$	" ��"	���� �������. 

5U  ���%���� ����	�� ���$�, ���	� ����	� ����	� ��?���('	 ��(" ��
�	
��%�	��" ��		 �	��� ��%	0���" ������. 

6U ��� P 8 ���8/" �,��� 1
�     ��%����" )����	��� 7����� ��
 ���
�-" ������ ��(�(�%��. 

7U       :��("$� ������ :�$	 ��
 �����	��� ����0"�� ����'�� ��
�	
��"�2��� ����*����. 

8U  &� 7����" ���"� �'0" ������� ������ )�F�	 &'�� ���, �4�"�
  V�	����� ��� 7���� ��� &# ��� ����"�� ��%	0��� ����	�� �.�

��	�� �0�������%�	 �5'�� ������ ��. 
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'����� 3�0���� [ �,�%��� ����: 

 �=�&#     ���"$%	�� ������ &�� �
�� )�-	�� ��%	0��� �
 ����	��               
 ������ �
����#�  )��������#�  1$�����  P 8 ���"� �'
"� C(������� 

�-	�  �
 �
 ����� �'0	 �-$�? ���2�	��" �-��"	���. 

A���     �����' ���'����� ��
����� ��� ���>��:� ��:�' ����� �
4
��#��� : 

'&���0��� ������: 

    ���%��� &�� ��8��= 1� ������� ��%	0��� �-�
 :�	0	 ����� �8�

��� �:�� B�� � ���
��� 4��� ��: 

1- g���� �C�D!: 
   ���%, �����# �
 ��2�	� ��>�� ��"$%	��" ����# ������� P 8 7$�		

�� ��%	0���  ��
� ����� ����# ��"$%	 ��� &��
�� �F�� �
 1?�	 �	�
  ���� P���" A�*� A �� ������� R%( &� ������� :$	 �?(	 �2 ��' �2��	��
 ���	
� �+ ��
	$� ��%	0� ��%, ���"� ��(�'�� ��,� ����� 9�" ��8�	

(� �(8 &�� ��8�	�� � 8 ����	��">�      �������� P �8 ����(, R���0	
 ��4�' �
���� ������ ���
	� �8���%	 &'�� �	
 9�"�� �-+�" 1� �-$,�4	

�-(� 3�2�' �-����	�� &'�� �	��. 
2- "#2�6�B�� �C�D6��: 

0(	[  ���2��	�� C	���O	��" �%��� �
�� �
# 3�
� ��, &, ������� P 8
 �5'# ��� ������� &� J�(�� � 8 &# �' ��" ���?� 7	0��� �%��� �
 ���
���

�� �
 ���0	(���F(� ��>�� 7��� .  P �-� ��(��	��� ������� �-?��� &'���
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 ��(��	��� ����?�� ���%	 �.� &� ��%	0��� )����q�    ��O�	���� ��$"�%���
������� P -� �(��� )�%�". 

3- "#6#

��� �� "#R#�	��� �C�D6��: 
    ��	�� ������	2�� ��������" ��"	���� :$	 �8 ����F(	�� �������

��0(��� �-$�
		  �
 ����F(	 )�+ ��%( ��?� �?�	(�����   ���%, ��>0	�
   &��" 7���(	�� <��= �
 ��
�� �8 ��' :� � �-�4( ��0(��� ���� ��%	0���
 �
 ����	�� &, &�������� &�"� ��%	0��� 7���# �
 ����	�� &, &��������

�/0(�$� ������� �	�
���" ��"5��� ��%�� &, &�������� &�"� ��%	0��� 7���#. 

4U "#2�2�&�� �C�D6��: 

  ��-%�5�	 3�� �?�	( ��%	0��� ��%,  �4(	 �$, ���%�� ��, &, /0(	� 
 1+���� �2��	$� �����+�� ���
.���" �"�%��� )���� 1	�	 ��, �?�	( �#
 �
 ���+%��  �4(	�� �$, ���%�� ��,� �.������ 9�"� ��'�� ��= �(�(�%��

>	�� A�*	 :� '� H.
��� ����� ���
  9��" ��� ��(�(�%�� ���"�� �
 ����
�������. 

'��.� ������: 

   ��5'# ��-(# �� V��# ����� ����# �
 �?�	 �2 �	�� ������� �8�
�-(�+ &� �?(� �%	0��� ������� ������ �$, ���5/	. 

1U 0���I�� �C�D!: 

  &�� _	(	� �%	0��� ������� �����" ������ ������� J��(# �5'# �8�
 ���2 ��>	 ���� �
 ��>	�� ���� 1� V���	� � ����" �%	0��� ������� �����

  ���/�" �� ��# ����
 �	� ���(, ������� P 8 ��O	� C	���
 �	� A �� ������
C	���
 �	� A �� ���� &, ����	�� 7�� �# J�(�� �
 �4$	�� �%	0�. 
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2- "��6��� "��2 �C�D!: 
�$"%	���� ��%��� ���2 ����
�� �"�( �(�	� �	� �	�� ��%	0��� ��%, �# �

   <���
 �	��� ��-	���
 �	� �	�� ����� ���%" �(��%� ����
$� �-����	��             
  ���>	�� ����" �(��%� ���� ��� �
 ��>	�� �
��� 7��� &, �"�(�� P 8

7	0��� �%��� �
. 
3- "��#��� �C�D!: 

�� �(, 7	0��� �%��� &� R$�	�� �$, ���%�� ��, ��� 1?�	�  ��?�

 9�4� �� �"��=� 6����� �4�" �-����	 �	� � �	�� ��%��� ����� :�� ���

���
�� P 8 �
 ���"' ��(��+� ���0 �%��� 3��0 �"%� A �� )����. 
4- �#3���� �C�D!: 

  ���+��� D ��(� 6���"' ��"� ��� �%	0��� ��%��� ����	 D�	
� W�

�(���" ��"	���� ��%	0��� ����	 �
 ����� ���%	�  ����	�� �	� ��� 6��

3���# &��" 7	0��� �%��� ����	� 3�4' �+��� D ��( ��� ��". 
5- 1��6�� Z'��� �C�D!: 

  ������ P �8 �
 ����	��" ��"	���� ������� �# !�"��� <$%		 W�

    ��(, ����"' ������ 7�%
	 ��� A�*� ��� �-	������ <$%	 &� �"'# �?��"

�'	 �# �-	������ �
 )�4� ��>	 W��
�-4��. 

'����� 3�0���� "�j "�R�. 

 �	
� ������� ��%	0��� ��-F &#  (�&@�    ���
 ���?�� ��5	 �8�
       &����*��� 3��# ��$� ����
 9��(��� ����	2.� �-	����
� �-	�,��0�

������� ��%	0���" ����	$� &�+�������. 

+&�&?�� @���:  
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 ������� ����# &� ���8 ���# ������� ��%	0��� �"	�	)���
	� (  W��

 ����*���� ��'�0�� &� ������� �%(� ���	�	��?�	(��   <�=�	 � �	���

 :� " <=�	 �	��� ������� ��
	 �$, ����%�� ���
��� ��� ������� ��
	"
 6���� ��'$� �%(" :�  7
��	� &# &�� ������� ���"� ������� ����*���'

 1
� �
 ��8�� �2 ��%	0��� &�'	 :� "� ���?�	(�  �8   ��	�� ����
��� P               
������� ��
	" <=�	 �. 

   �����	�� ��$, &���5	���� &� ��5'�� 1?0	 ������� ��%	0��� &# ��'
 ���O� &� ���4	��� �.� &� !�"��� �(?� ���"' ���
 �-� �
�	 �-
 6�-"

 )��� �� ����	��" 7%
	� A ��� ������ 1
���<�$�/" Y��-��. 

 ��4� ��'<�$�# H.
�� ����� &(� �
�� ��%	0��� �����" ���>	�� .
 ����/" �?�� �$��� �# ����	� �+��2 ��%� A��?	 )��� &�' �� .5�

 ��
	� &# C('�� 61������ �$, ����4�� ����# C�
 ��>		 A �� �2��� �
 6����


 J�4	�� ����� �+����#    ���� 7��4� �2 V�	�� ��� 1������ �$, ����4��
����4�� 9��%�� �$, .   ������ ���+��%��� ��� 3�?$�� �.� &� :�  �	��
 ����4���	"�5�� ��>	� ����
 ���". 

 :وأخ{ �كن استخدام المشتقات المالية في أمور أخرى منها
1. ��2�	��� ������" *"(	$� ���# :  &�$����	��� ���O	" ������� ��%	0��� ��%	

����� 7����� ����# ��
 ����$����" �-"  7����� �
 �-�$, �2��	��� ��
��$�	�� a���	 �
 �+�
��. 

2. ��	�� �'/	�� )��F �
 ����� �(, ���%(�� ��%
�	�� ����	. 

3. �"��+��� R�4�� �+
# &��/	. 

4. �2��	�� �
� ����� �$, ����	�� ��0(	� ����	. 
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5. �����5	��� ���?�	��	���  �4(	 �
 �,����. 

6. �� ���5	��� )�-" ��%	0��� ����	��  F��4	
�� �
 �5�	��� �?�� ��
�$��� ��(�O ��	4� ��%	0��� P -". 

7. 1�?0	    H�*��� <��? ���(' ��%	0��� 7���� ��$
��� ����'
��
��"(?�� ������. 

H ��%, @���: 

   ���
�(�� &�� 3��� �+�
�� �-(# ������� ��%	0�$� &�+������ V��
��%��� &Z
 &�(�%�� <�
"
 �����	2�� �# ��(�(�%�� �$?@�  �-(� ���� � �	���

    A ��� ����%��� &��8��� &� ��	 ������ 7��
 �$, ����	�� ��(�� ��$�	��            
����� &�(�%�� C" )�	�� � .     �����	�� � �8 &Z�
 ������	2�� ��
�(�� &��             

   E"��� �����"� ��?� �" �
�+� ���2 A# ���� � C(� ���%�� &, )$	�� �
� �-(� ����� )���@�   7�$�	� C�(� 6���%�� &� ��5# 3��# &�'� �2 �" 6

    3���? &�� ���+	�� A���	2�� ��0(�� �
 ��5*�� ��-� ���#� 1$�"
H�(�� &� ��5'�� �-	."%	. 

  &��+������ &�� ��
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