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 :ممخص
 طرؽ كفؽ كاستثمارىا الأمكاؿ فكائض تجميع عمى تعمؿ التي الجماعي، تثمارالاس أساليب احد الإسلامية، الاستثمار صناديؽ تعتبر

 ككسيمة اداة فيي اليكـ لممسمميف ميمة فيي عمييا كالمحافظة تنميتيا بغرض كذلؾ كمحترفة، متخصصة جيات طريؽ عف مشركعة،
 البنكؾ لأسمة تكطئة تككف كاف العجز دكؿ الى الفائض دكؿ مف المدخرات نقؿ بتسييؿ كذلؾ المسمميف، بيف الاقتصادم التكافؿ لتحقيؽ
 حيث الأخيرة، الآكنة في تزايد قد الاستثمار مف النكع ىذا الى الاتجاه كاف خاصة اللاربكم، الاستثمار دعائـ لتكطيد برنامج مف كجزءا
  .تالادكا بيذه التعامؿ ناحية مف البمداف بيف القائمة كماليزيا السعكدية العربية المممكة تتصدر
؛ أسيـ سعكدم مالي سكؽ؛ أصكؿ فئة؛ استثمار صناديؽ :مفتاحية كممات

  JEL: G23،G11 تصنيف
Abstract: 

Islamic investment funds, one of the methods of collective investment, which collect the surplus funds and 

invest them in legitimate ways, through specialized and professional bodies, for the purpose of development 

and maintenance, it is important for Muslims today is a tool and a means to achieve economic solidarity among 

Muslims, Of the surplus countries to the deficit countries and be the forerunner of the banks and part of the 

program to consolidate the foundations of investment Larvoy, especially as the trend to this type of investment 

has increased recently, where the top Saudi Arabia and Malaysia between the existing countries on the one 

hand Dealing with these tools. 
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  مقدمة

 صكرة في المستثمريف أمكاؿ تجميع تتكلى التي الأنشطة أبرز أحد لاميةالاس الاستثمار صناديؽ تمثؿ
 لصيغ كفقا لتكظيفيا الاختصاص أىؿ مف جية الى بإدارتيا عيدكم استثمارية، صككؾ أك كحدات

 تمثؿ بذلؾ كىي الاسلامية، الشريعة كمبادئ أحكاـ معاملاتيـ كافة كيحكـ المناسبة الاسلامية الاستثمار
 استثمار في الراغبيف فالمسممي عف الحرج ترفع شرعية أسس عمى تقكـ بديمة استثمارية كمنتجات أكعية
 العالمي التكجو ظؿ في المنتجات ىذه عمى الطمب تزايد مع خاصة شرعا، مباحة لأساليب كفقا أمكاليـ

 تجميع في فعالة كسيمة انيا كما الإسلامية، الشريعة أحكاـ مع المتكافؽ الأخلاقي الاستثمار نحك المتنامي
تاحة المدخرات،  متخصصة ةأجيز إشراؼ تحت كبارىـ، عف فضلا المستثمريف لصغار الاستثمار فرص كا 

 ليذا الفرصة لإتاحة العائمي القطاع مف أساسية بصفة المدخرات تجميع عمى الصناديؽ ىذه تعمؿ حيث
 كـ ىذا الفرد، لممستثمر تتكفر لا قد عالية خبرة إلى يحتاج كالذم الاستثمار مجاؿ في لمدخكؿ القطاع
 خدمة في دكرا ليا ككفم أف -خصكصا– الإسلامية الاستثمار لصناديؽ يمكف اخرل جية كمف جية،
 الجية تقكـ حيث كالعمؿ، الماؿ رأس بف يميز الذم الإسلامي الاستثمار عمى تعتمد إذ الاقتصادية التنمية
 تقكـ ثـ معيف لمشركع الاقتصادية الجدكل دراسة بإعداد إسلامي استثمار صندكؽ تككيف في الراغبة
 حصيمة استثمار الصندكؽ إدارة كتتكلى ـ،العا للاكتتاب صكككا لمجميكر طرحيا طريؽ عف بتمكيمو

 الاقتصادم النمك معدلات رفع عمى تساعد مباشرة حقيقية استثمارات أك مالية استثمارات في الاكتتاب
: التالية الاشكالية طرح يمكف المدخؿ ىذا مف .الاقتصادم الرخاء كتحقيؽ

 في بيا التعامل تطور وىل ؟ لماليةا الأوراق سوق تنشيط في الاسلامية الاستثمار صناديق تساىم كيف
الأخيرة؟  الآونة

  :الدراسة فرضيات

 :التالية الفرضيات لاختبار ىذه دراستنا تسعى عنيا، الإجابة منا كمحاكلة الدراسة إشكالية مف انطلاقا

 لتخفيض شرعا المباح الاستثمار في المجتمع أفراد عامة الإسلامية الاستثمار صناديؽ تستيدؼ -
؛ المخاطر

 ؛العالـ في الاسلامية الاستثمار صناديؽ عدد أكبر عمى ماليزيا تستأثر -

 عاـ مع مقارنة 2017 عاـ في الاسلامية الاستثمار صناديؽ في الاستثمار في تراجع ىناؾ كاف -
2016 .

  :الدراسة منيجية

 بمختمؼ لإحاطةكا أبعادىا كتحميؿ المطركحة الإشكالية معالجة كلغرض المدركس المكضكع لطبيعة نظرا
 الدراسة محؿ الظاىرة كصؼ عمى يقكـ الذم التحميمي، الكصفي المنيج اعتماد تـ المكضكع، جكانب
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 تحميؿ ككذا الاقتصاد، في أىميتيا كتبياف الاسلامية، الاستثمار صناديؽ ماىية تكضيح خلاؿ مف كتحميميا
 عمى بالاعتماد كذلؾ السعكدية، اليةالـ السكؽ كفي العالـ في الصناديؽ مف النكع ىذا تطكر احصائيات

 كاف كقد بالمكضكع الصمة ذات كالتقاير كالأبحاث كالمجلات كالمقالات الكتب لمختمؼ المكتبي المسح
 .الدراسة لمتغيرات كافية تغطية تقديـ ذلؾ مف اليدؼ

  :الدراسة ىدف

 البحث، مشكمة بشأف معينة نتيجة إلى كالتكصؿ فركضو مف التحقؽ في لمبحث الرئيسي اليدؼ يتمثؿ
 التعريؼ محاكلة منيا الفرعية الأىداؼ مف عدد إلى اليدؼ ىذا تقسيـ خلاؿ مف ذلؾ تحقيؽ كيمكف

 إدارتيا، كيفية عمميا، طريقة أنكاعيا، طبيعتيا، حيث مف بيا كالإحاطة الإسلامية الاستثمار بصناديؽ
 التنمية كعممية المالية الأكراؽ سكؽ دعـ في تؤديو أف يمكف الذم الدكر إبرازك الاستثمارم نشاطيا ضكابط

 في تطكرىا كيفية تحميؿ الى بالإضافة فييا المستثمركف منيا يستفيد التي المزايا إيضاح ككذا الاقتصادية،
 .2017ك 2016

  :الدراسة ىيكل

 :التالية المحاكر تناكؿ تـ الاشكالية ىذه عمى للإجابة

الاسلامية  الاستثمار صناديؽ ماىية :الأكؿ المحكر

الاسلامية  الاستثمار صناديؽ أنكاع :الثاني المحكر

الاسلامية  الاستثمار صناديؽ مزايا :الثالث المحكر

 2017-2015 خلاؿ العالـ في الإسلامية الاستثمار صناديؽ اداء تقييـ :الرابع المحكر

 الاسلامية الاستثمار صناديق ماىية :الأول المحور .1

 إنشاء تـ حيث الإسلامية الاستثمار صناديؽ مف العديد إنشاء في التفكير بدأ ية،الإسلاـ البنكؾ إنشاء مع 
 الشريعة كفؽ الاستثمار عمى لتعمؿ كغيرىا، المتحدة كالكلايات كمصر كالككيت البحريف في منيا العديد

 دعائ ذا إسلامي استثمارم صندكؽ إنشاء الإسلامي فيصؿ بنؾ قياـ ذلؾ عمى الأمثمة كمف الإسلامية
 كالحد ، جنيو، 100 منيا كؿ قيمة كثيقة مميكف نصؼ عمى مكزع مصرم، جنيو مميكف 50 برأسماؿ دكرم
 .الصناديؽ بيذه متعمقة مفاىيـ تناكؿ يتـ يمي كفيما .جنيو 1000 الصندكؽ في للاكتتاب الأدنى

  :الاسلامية الاستثمار صناديق تعريف. 1.1

 :يمي فيما اىميا نذكر تعاريؼ عدة ىناؾ

 فقط بالعمؿ تقكـ التي الصندكؽ ادارة بيف مضاربة شركة عقد:"بأنيا الاسلامية الاستثمار صناديؽ تعرؼ 
 الى معينة نقدية مبالغ كيدفعكف الماؿ رأس صاحب مجمكعيـ في المكتتبيف يمثؿ اذ فيو المكتتبيف كبيف
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 صكككا المقابؿ في مكتعط الاكتتاب، حصيمة بتجميع كتقكـ المضارب دكر تمثؿ التي الصندكؽ ادارة
 مباشرة بطريقة باستثماره الإدارة تقكـ ثـ الماؿ، رأس في شائعة حصة منيـ لكؿ تمثؿ معينة بقيمة لممكتتبيف

 الشركات كأسيـ مالية، كأكراؽ أصكؿ كشراء بيع مثؿ مباشرة غير بطريقة أك متنكعة حقيقية مشركعات في
 1."كتتابالا نشرة بحسب المحققة الأرباح كتكزع الاسلامية

 تتعمؽ شرعية بضكابط فيو المدير يمتزـ الذم ذلؾ كق» :أيضا الإسلامي الاستثمار بصندكؽ كيقصد 
 في الضكابط ىذه كتظير .المصرفية الفائدة بتحريـ يتعمؽ ما كبخاصة فيو، كالعمميات كالخصكـ بالأصكؿ

 الأحكاـ كفي الصندكؽ، لؾذ في المستثمر يشترؾ عميو بناء الذم الإيجاب تمثؿ التي الإصدار نشرة
2".الاكتتاب عند الطرفاف عمييا يكقع التي كالشركط

 

 صكرة في المستثمريف أمكاؿ تجميع تتكلى التي الإسلامية المالية المؤسسات إحدل" :"بأنيا تعرؼ كما 
 لصيغ كفقا لتكظيفيا كالاختصاص، الخبرة أىؿ مف جية إلى بإدارتيا كيعيد استثمارية، صككؾ أك كحدات

 كافة كيحكـ الاتفاؽ، حسب بينيـ فيما العائد صافي تكزيع يتـ أف عمى المناسبة، الإسلامية الاستثمار
 كالنظـ كالمكائح الحككمية كالتعميمات كالقرارات كالقكانيف الإسلامية الشريعة كمبادئ أحكاـ معاملاتيا
 3."الداخمية

 تكضع أكعية عف عبارة ىي الاسلامية تثمارالاس صناديؽ بأف القكؿ يمكف السابقة التعاريؼ خلاؿ مف 
 مف الأمكاؿ ىذه استثمار الصندكؽ يتكلى حيث المستثمريف، مف عدد مف المحصمة كالامكاؿ المدخرات فييا

 المستثمر يصبح حيث الاستثمارية، الادكات مف كغيرىا كالمحافظ الأسيـ مختمؼ عمى تكزيعيا خلاؿ
 المخاطر تكزيع كيضمف متنكعة استثمارات عمى المستثمر ؿكيحص فييا، يستثمر ما جميع في مساىما
 .ليا مناسبة عكائد كتحقيؽ

 الاسلامية الاستثمار صناديق خصائص .2.1 

 :التالية النقاط في حصرىا يمكف الخصائص مف بالعديد الاسلامية الاستثمار صناديؽ تتميز

 الكحدات مالكي لمستثمريفا عف مستقمة معنكية بشخصية الاسلامية الاستثمار صناديؽ تتمتع -
طار تنظيمي كشكؿ قانكنية صفة ليا مؤسسة فيي كبالتالي الاستثمارية   مستقؿ؛ كمحاسبي مالي كا 

 يمثمكف الصندكؽ ماؿ رأس في المكتتبكف فالمستثمركف الشرعية، المضاربة عقد أساس عمى تقكـ -
 لإدارة المضارب بدكر قكـت التي المصدرة الجية تعييف عمى يكافؽ الذم الماؿ، رب مجمكعيـ في

 الصندكؽ؛ كلائحة الاكتتاب نشرة كشركط الشرعية المضاربة لأحكاـ كفقا الصندكؽ

 ككذا الاسلامية، الشريعة بأحكاـ المختمفة كتصرفاتيا معاملاتيا كافة في الصندكؽ ادارة تمتزـ -
 كالمسائؿ الشرعية، الرقابةك الفتكل كىيئات الفقيية المجامع عف الصادرة كالتكصيات كالمقررات بالفتاكل

 الصندكؽ؛ بمعاملات المتعمقة المعاصرة
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 كالغير المباشر الاستثمار مجاؿ في الاسلامية كالمعايير لمضكابط كفقا الصندكؽ أمكاؿ تكظؼ -
 كالمضاربة الاسلامية، المالية الأكراؽ في المساىمات:كمنيا الاسلامية الاستثمار لصيغ طبقا كذلؾ مباشر،

 الاسلامية؛ الشريعة كأحكاـ تتعارض لا مستحدثة صيغة كأم كالاستصناع، المرابحةك كالمشاركة

 أك المضاربة اساس عمى كىذا كالاحتراؼ كالاختصاص الخبرة أىؿ مف جية الصندكؽ إدارة تتكلى -
  الككالة؛

 :في كالمتمثمة الأطراؼ المتعددة الاستثمارية الكحدات مف الاسلامية الاستثمار صناديؽ تعتبر -
 الاستثمارية؛ الكحدات تسكيؽ كجيات الصندكؽ، إدارة الصندكؽ، في المشترككف لمصندكؽ المنشئة لجيةا

 بما معينة، كشركط ضكابط كفؽ مساىماتيـ قيمة استرداد الاستثمارية الكحدات لمالكي يحؽ -
 ستثماريةالا الكحدات تقكيـ إعادة يستمزـ كىك المستثمريف، صغار كيناسب المختمفة الآجاؿ مع يتناسب
 دكرية؛ فترات عمى

 أيضا الاسلامي الاستثمارم الصندكؽ يمتزـ الاسلامية، الشريعة كأحكاـ بمبادئ الالتزاـ إلى إضافة -
 .الصناديؽ عمى المشرفة الحككمية الجيات عف الصادرة كالتعميمات كالقرارات بالقكانيف

 

: الإسلامية الاستثمار صناديق عمميات .3.1

 :يمي ما كاىميا بتككينيا تتعمؽ مسائؿ ذلؾ عف كينتج عمميات بعدة الاسلامية ثمارالاست صناديؽ تقكـ 

 يحقؽ كىذا ،دفعات عمى الصناديؽ ماؿ رأس تقسيط يمكف :دفعات عمى الصناديق مال رأس دفع -
 بدعكة كتقكـ لمصندكؽ المطمكب الماؿ رأس تحديد مف تتمكف لمصناديؽ المصدرة فالجية الجيتيف مصمحة

 كالاحتياجات الاستثمارية لمخطط كفقا أقساط، عمى الماؿ رأس في بيا المكتتب حصصيـ لدفع فالمشاركي
 .المضارب أداء كتقكيـ لمتابعة الضماف مف نكعا ليـ تشكؿ التقسيط عممية فاف المشاركيف أما المتكقعة

 رارؽ نص كقد تكزيعيا، قبؿ الأرباح مف الاحتياطي اقتطاع :الصندوق في الاحتياطي اقتطاع -
 نسبة اقتطاع عمى الاصدار نشرة في النص مف شرعا يمنع ما ىناؾ ليس :عمى (05) رقـ الفقيي المجمع
 دكرم، تنضيض كجكد حالة في الارباح في الصككؾ حصة مف اما دكرة، كؿ نياية في الارباح مف معينة
 لمكاجية صخا احتياطي في ككضعيا الحساب تحت المزرعة الغمة اك الايراد في حصصيـ مف كتاـ

 .الماؿ رأس خسارة مخاطر

 تداكليا، امكانية في يكمف الصناديؽ ىذه جكىر اف :الصناديق في الحكمي التنضيض مسألة -
 بالتنضيض المعاصركف الفقياء فاستعاض القيمة، لجيالة القاطع العمـ يقتضي الأساس في كالتداكؿ
 بالظيكر يستحؽ الربح اف خصكصا ميفالمسؿ عمى التيسير في رغبة الفعمي التنضيض مف بدلا الحكمي
 سنكيا المستحقة كأرباحو صكو قيمة السيـ حامؿ فبعرؼ لمتداكؿ، تسييؿ ىذا كفي .بالتنضيض كيممؾ
  4.الماؿ رأس عف الزائد الماؿ ىك الربح اف باعتبار
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 الماؿ، رأس في شائعة حصصا تمثؿ كحدات الى الصندكؽ يقسـ :الصندوق مال رأس تقسيم -
 .الشيكع عمى لو المممككة الحصة بحسب مشارؾ كؿ يةممؾ كتتحدد

 ماؿ رأس في لمصندكؽ المنشئة الجية مساىمة مف مانع لا :الصندوق في المضارب مساىمة -
 رأس في مساىمتيا بمقدار آخر كنصيبا مضاربا، بصفتيا الربح مف نصيبا استحقاقيا كيككف الصندكؽ،

 .الماؿ

 الصندكؽ في شائعة حصة ممكية الاستثمارية الكحدة صؾ يمثؿ :الاستثمارية الوحدات تداول -
 ممكو، في لممالؾ شرعا المقررة كالتصرفات الحقكؽ جميع عمييا كتترتب مدتيا، طيمة الممكية ىذه كتستمر

رث كرىف كىبة بيع مف  مدير اعلاـ عميو كلكف بالبيع، بالكحدة التصرؼ لممشارؾ فيحؽ كغيرىا كا 
 .المشترم كبيف بينو عمييا المتراضى بالقيمة يبيع اف كلو الصندكؽ،

 الارباح تكزيع كيفية عمى الصندكؽ لكائح تشتمؿ اف لابد :الصناديق في والخسائر الأرباح توزيع -
 الطرفيف، لاحد مقطكع مبمغ تحديد دكف شائعة معمكمة النسبة تككف أف كيجب كالمشاركيف، المضارب بيف
 يقطع لا ماداـ كانت معادلة بأم الطرفاف عميو تفؽم ما عمى كالربح المشاركة مبمغ الى منسكب اك

 .الماؿ رأس في حصصيـ بمقدار الماؿ أرباب عمى فيي الخسارة كاما الربح، في المشاركة

 عند لمصندكؽ المنشئة الجية تقكـ :الصندوق في الشراء بإعادة التعيد أو الاسترداد أحكام -
 دكرية مكاعيد في بو تقكميا الذم بالسعر الطمب عند شرائيا بإعادة بالتعيد الاستثمارية لمكحدات طرحيا
 مكجة إيجاب أك بإعلاف معينة دكرية فترات في المصدرة الجية قياـ الاسلامي الفقو مجمع أقر كقد معينة،

 السعر تحديد في الاستعانة مع معيف بسعر الصككؾ، بشراء محددة مدة خلاؿ بمقتضاه تمتزـ الجميكر الى
 مانع كلا المصدرة الجية غير مف بيذا الالتزاـ أقر كما المالي، كالمركز السكؽ ظركؼؿ كفقا الخبرة بأىؿ
 المصدرة الجية مف التعيد كاف اذا بيا، يمتزـ اف غير مف الاسمية ككذا السكقية بالقيمة الشراء كقكع مف
 بالشراء ىدالتع فيسكغ أخرل جية مف كاف اذا أما ربح، عمى الحصكؿ مع الأصؿ ضماف عميو يترتب لئلا

  5.الثالث الطرؼ ضماف مف لأنو الاسمية، بالقيمة

 :الاستثمارية الوحدات تداول أحكام .4.1 

 الصندكؽ مكجكدات في شائعة حصة تمثؿ طالما الاستثمارية الكحدات تداكؿ مف شرعا يمنع ما يكجد لا
 التصرؼ لحامميا يحؽ لذلؾك نفسيا، الشائعة لمحصة حيازة يعتبر كقبضيا فحيازتيا كبالتالي الاستثمارم

 تجيز الإسلامية فالشريعة لممالؾ، شرعا المقررة التصرفات مف غيرىا أك الرىف أك اليبة أك بالبيع فييا
 الصناديؽ كلكائح أنظمة كتشترط ىذا .الماؿ مجمكع في التصرؼ تجيز كما الشائعة الحصة في التصرؼ

 الكحدة ممكية تحكيؿ مف يتمكف حتى المضارب، عرفةبـ الاستثمارية الكحدات تداكؿ يتـ أف الاستثمارية
 المسجمة، الممكية تغيير يفيد بما لديو المحفكظة السجلات كتعديؿ الجديد، لممالؾ فييا التصرؼ الاستثمارية

 تداكؿ كيحؽ التزاماتو جميع كعميو حقكقو جميع لو فتككف الأكؿ، المكتتب محؿ لمكحدة الجديد المالؾ كيحؿ
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 أك السكقية بالقيمة كانت سكاء الطرفيف، بيف بالتراضي عمييا يتفؽ التي بالقيمة ببيعيا ثماريةالاست الكحدات
  (6).بالتراضي الصندكؽ مكجكدات في شائعة حصة بيع قبؿ مف لأنو منيا، أقؿ أك أكثر

 الاسلامية الاستثمار صناديق ادارة طرق .5.1 

: شرعا جائزتاف كىما بيما التعامؿ جرمم الاسلامية الاستثمار صناديؽ لإدارة صكرتاف ىناؾ

 الأكؿ يقدـ حيث كالمضارب الماؿ رب بيف اتفاؽ القانكف بحسب كىي :المضاربة أساس عمى -
 مف معمكمة نسبة لممدير، المقابؿ فييا يحدد التي كىي الاتفاؽ حسب الربح اقتساـ بيدؼ عممو كالثاني مالو
 مقابؿ أم المضارب لممدير يستحؽ كلا الخسارة الماؿ رب يتحمؿ الخسائر تحقؽ حاؿ كفي ،الصندكؽ ربح

 المتفؽ لمشركط مخالفتو أك تقصيره أك المضارب المدير تعدم حالات في أما .مجيكده أك لعممو نتيجة
 7.المضاربة عممية عف الناتجة الخسائر كافة يتحمؿ فإنو عمييا

 أك (مقطكع مبمغ) معينة بعمكلة (الككيؿ)لممدير المقابؿ فييا تحدد التي كىي :الوكالة أساس عمى -
 عميو متفؽ رسـ عمى يحصؿ المدير أف حيث ،8مقطكع مبمغ إلى تؤكؿ النسبة كىذه المساىمات بنسبة
 بعض عند شاع بما التحديد كىذا الصافية الصندكؽ أصكؿ قيمة مف نسبة أك محددا مبمغا يككف أف يمكف
 9.الثمف مف بنسبة بالبيع الككالة أساس عمى الفقياء

 
 الإسلامية الاستثمار صناديق أنواع :الثاني المحور

 المالية المؤسسات تنشئيا التي الصناديؽ شأف شأنيا أنكاع عدة إلى الاسلامية الاستثمار صناديؽ تنقسـ 
 .كثائقيا تداكؿ إمكانية بحسب أك الاستثمارم النشاط نكع حسب إما الصناديؽ ىذه كتقُسـ التقميدية

: الاستثماري النشاط نوع حسب .1.2

 :بيف نميز المعيار ىذا حسب

 يتـ حيث مشتركة مساىمة شركة شكؿ في أمكاليا باستثمار تقكـ التي ىي :الاسلامية الأسيم صناديق -
 الربح إلى إضافة(الرأسمالية الأرباح)أسعارىا زيادة عند الأسيـ كشراء بيع مف المحققة الأرباح تحصيؿ
 شرعا جائز غير الشركة عمؿ مجاؿ كاف إذا أنو بو المسمـ كمف .فييا المستثمر الأسيـ عكائد عف الناتج

 الاستثمارية الصناديؽ معاملات في كذلؾ جائز غير فيك ...(الخمكر بيع شركات الربكية، البنكؾ مثؿ)
 أصؿ يككف التي الشركات أما شرعا محظكر عمؿ في السيـ صاحب إدخاؿ يعني ذلؾ لأف الإسلامية،

 فائض إيداع أك بالفائدة كالاقتراض تجكز لا التي كالأنشطة الأعماؿ بعض تمارس أنيا إلا مباحا نشاطيا
 بعدـ قاؿ مف فيناؾ الشركات، مف النكع ىذا في المعاصركف الفقياء اختمؼ فقد الربكية، البنكؾ في السيكلة
 الدخؿ تقدير رةضرك مع أسيميا في الاستثمار مف لابأس بأنو يرل آخر كرأم أسيميا، في الاستثمار جكاز
 10الثاني الرأم عمى الإسلامية الأسيـ صناديؽ أسست كقد ريع، مف لممستثمر يتحقؽ مما لإخراجو الحراـ
 :ىي المبادئ مف مجمكعة عمى الصندكؽ عمؿ يقكـ كعندئذ
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مباحا؛  نشاطيا أساس يككف التي الشركات اختيار -
 يقكـ ثـ محرمة إيرادات مف أسيميا صندكؽاؿ يتضمف التي الشركات عمى دخؿ ما بحساب المدير يقكـ -

الصندكؽ؛  في المستثمر عميو يحصؿ الذم الدخؿ مف باستبعادىا
 جكاز لعدـ النقكد أك الديكف مف أصكليا تككف شركة أسيـ يشترم فلا البيع، صحة بشركط المدير تقيد -
كد؛ النؽ حالة في الصرؼ بشركط أيضا كالتقيد باسـ، عميو ىك ما لغير الديف بيع
 أك المالية، الخيارات أك للأسيـ، القصير البيع مثؿ جائزة غير عمميات الصندكؽ مدير يمارس لا أف -

 .الممتازة الأسيـ

 ىذا ففي بالأجؿ، بيعيا ثـ بالنقد السمع شراء في الأساسي نشاطيا يتمثؿ صناديؽ كىي :السمع صناديق -
 كتشكؿ بيعيا، إعادة أجؿ مف المختمفة السمع شراء مؼ المكتتبة الامكاؿ استخداـ يتـ الصناديؽ مف النكع
 البيكع عقكد استخداـ كيتـ النسب، بنظاـ المكتتبيف عمى يكزع كالذم الصندكؽ دخؿ البيع ىذا أرباح

 أحكاـ مع السمع صناديؽ تتكافؽ كحتى .كالاستصناع السمـ المرابحة بيع مثؿ السمع تداكؿ في المختمفة
:يمي فيما تتمثؿ كالتي مراعاتيا يجب التي الضكابط مف عدد اؾىف فإف الاسلامية الشريعة

11  

 صناديؽ تعمؿ أف كيمكف بالأجؿ كبيعيا بالنقد شرائيا يجكز التي كتمؾ المباحة السمع عمى يقتصر أف -
العالمية؛  السمع أسكاؽ في لمتطبيؽ قابمة الصيغ ىذه ككؿ السمـ أك المرابحة أك الآجؿ البيع بصيغة السمع

 كيتحقؽ فعلا مكجكدة سمعة عمى البيع يقع بحيث صكرية، لا حقيقية كالبيع الشراء عمميات تككف أف -
 البيع؛ صحة أساس ىك الذم القبض لمطرفيف

 لا محدد غير حدث لأم ترؾ أك السمعة سعر يتحدد لـ فإذا الجانبيف، لكلا السمعة سعر تحديد يجب -
 .جائزا البيع يعتبر

 :نكعاف السمع كلصناديؽ 

 السمع أسكاؽ في كبخاصة المرابحة بطريقة بالأجؿ بالتمكيؿ الصناديؽ ىذه تقكـ :المرابحة صناديق *
 الطرؼ غير) ثالث لطرؼ يبيعيا ثـ بالنقد، )مثلا الحديد(ما سمعة مف كمية بشراء الصندكؽ فيقكـ الدكلية،
 الأجؿ كيككف ،-لأجؿ السمع ىذه بيعو قبؿ الائتماني مركزه بدراسة يقكـ أف عمى -لأجؿ )منو اشتراىا الذم

 في تتعامؿ التي الشركات التمكيؿ عمميات مف كتستفيد أشير، كستة شير بف الغالب في يتراكح قصيرا،
 المكاد كشركات الخاـ، البتركؿ عمى حصكليا لتمكيؿ البتركؿ كمصافي المخزكف، لتمكيؿ السمع أسكاؽ
 .كنحكه كالسكر الأكلية

 سمـ عقد في الدخكؿ طريؽ عف الاستثمار صناديؽ في السمـ بيكع مف الربح يدتكؿ يمكف :السمم صناديق *
 يكما 90 بعد الصندكؽ إلى تسمـ ...النفط أك الزيكت الشعير، كالقمح، الذمة في مكصكفة بضاعة محمو
 كذلؾ إليو، مسمما فيصبح مكاز، سمـ بعقد فيقكـ السمعة، تسمـ في حتما يرغب لا الصندكؽ أف غير مثلا،

 المدة، اختلاؼ مع التسميـ كتاريخ الشركط بنفس فييا أسمـ التي السمعة مف مماثمة كمية سمما يبيع فبأ
 فرؽ مف ربحا بذلؾ كيحقؽ الأكؿ، السمـ في بو اشترل الذم الثمف عف يزيد مؤجؿ بثمف ثالث لطرؼ
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 طريؽ عف بينيما ربط دكف الصفقتيف تسكية تتـ ثـ الأجؿ، لأجؿ الزيادة كمف الأسكاؽ تغيرات نتيجة السعر
 .جكازه في الفقياء بف خلاؼ كلا المكازم، بالسمـ يعرؼ ما كىذا كالمكاعيد، كالأكصاؼ الكميات في التكافؽ

 المعدات :مثؿ المؤجرة للأصكؿ صندكؽ امتلاؾ عمى التأجير صناديؽ عمؿ يعتمد :الاجارة صناديق -
 باختلاؼ الصناديؽ كتختمؼ الإيجارية، الإيرادات مف الدخؿ كتكلد العقار، كأحيانا كالطائرات كالسيارات

 مخاطرة الصندكؽ يتحمؿ كىنا المعتاد الإيجار عقد عمى يقكـ فبعضيا الصندكؽ، لأصكؿ الإيجار عقكد
 تغطي الحالة ىذه كفي بالتمميؾ المنتيي الإيجار صفة عمى كاف كربما العقكد، انتياء عند الأصكؿ ثمف

 .كاملا الأصؿ قيمة الإيرادات

  :وثائقيا تداول إمكانية حسب .2.2 

:التالية الانكاع بيف المعيار ىذا حسب نميز
12  

 بحيث ,رأسماليا حجـك غرضياك مدتيا تأسيسيا عند فييا يتحدد التي ىي :المغمقة الاستثمار صناديق -
 طرحتك .القيمة متساكية (كحدات) مضاربة صككؾ الى تقسيمو يتـك .نقصاف أك زيادة دكف ثابتا يبقى

 في الصناديؽ ىذه إدارة تتعيد لا ك. الصككؾ ىذه بنفاذ الاشتراؾ كيقفؿ فيو للاشتراؾ المستثمريف لجميكر
 عادة تقكـ إنماك المشاركة، مف بالانسحاب مالكييا أحد رغب ما إذا الصككؾ ىذه شراء بإعادة الغالب
 الاستثمار في الصناديؽ ىذه نشاط يتخصص قدك .العملاء بيف الصككؾ ىذه لتداكؿ ثانكم سكؽ بتككيف

 الزمني العمر فإف بذلؾك .أجمو مف تأسيسو تـ الذم الغرض بحسب معينة دكلة في أك معيف قطاع في
 الأجؿ، قصير يككف ما الصناديؽ ىذه فمف ،الاستثمارم ليدفو تحقيقو باختلاؼ يختمؼ الصناديؽ ليذه
 في عمييا المنصكص الشركط حسب التصفيةك حالأربا تكزيع يتـك .الأجؿ طكيؿ أك متكسط يككف ما منياك

 . الإصدار نشرة

 الماؿ، رأس مقدار فييا يتحدد لاك معينة زمنية مدة ليا تتحدد لا التي ىي :المفتوحة الاستثمار صناديق -
 تظؿ ىكذاك .فييا الاشتراؾ بدء عند ليا المصدر الصندكؽ إدارة قبؿ مف صكككيا سعر تحديد يتـ إنماك

 ىذه شراء بإعادة الصندكؽ إدارة تتعيد كما جديدة صككؾ عمى لمحصكؿ مفتكحةك لمجميكر متاحة الفرصة
 .الإصدار نشرة تحددىا إجراءات كفؽ كميا أك جزئيا منيا التخمص في مالكييا أحد رغب ما إذا الصككؾ

 الاسلامية الاستثمار صناديق مزايا :الثالث المحور .3

 للاقتصاد بالنسبة أك الأفراد لممستثمريف بالنسبة سكاء فعالا دكرا الاسلامية الاستثمار صناديؽ تكتسي 
 لشركات المالية الأكراؽ في استثمارات في كتكظيفيا كالمؤسسات الافراد لأمكاؿ تمقييا خلاؿ مف كذلؾ ككؿ،
 .حقيقي كاستثمارىا مباح عمميا يككف
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د الأفرا لممستثمرين بالنسبة المزايا .1.3

 لتككيف الكافية المالية المكارد لدييـ تتكفر لا الذيف ىـ الاستثمار لصناديؽ تيدفيفالمس المستثمريف إف 
 ليس مف أك كالدراية، الخبرة تنقصيـ كلكف المالية المكارد ليـ تتكفر أك المالية، الأكراؽ مف خاصة محفظة
 :ىي أساسية رعناص ثلاث عمى تتكافر الاستثمار فصناديؽ .المحافظ تمؾ لإدارة الكافي الكقت لدييـ
مكانية الكفأة، الادارة امكانية التنكيع، تحقيؽ  الاستثمار فصناديؽ كعميو الصككؾ، أك الكثائؽ تسييؿ كا 
 :منيا مزايا عدة الأفراد لممستثمريف تحقؽ

 كميارة خبرة مف الاستثمار صناديؽ في أمكالو يستثمر الذم المدخر الفرد يستفيد :المتخصصة الادارة -
 مخاطر بتقميؿ يتعمؽ فيما خاصة كالاحتراؼ، كالخبرة الكفاءة ذكم مف عادة تككف التي الصندكؽ ادارة

 المستثمر يحققيا لا قد ميزة كىي منخفضة، ادارة كبتكاليؼ ممكف عائد أعمى عمى كالحصكؿ الاستثمار
 استثمارية راراتؽ اتخاذ يمكنيا لمصندكؽ المحترفة الادارة أف ذلؾ بنفسو، أمكالو يستثمر الذم العادم
 الاستثمار صناديؽ فإف كلذلؾ بيا، القياـ المستثمر يستطيع التي تمؾ مف كأفضؿ أكبر بفعالية مناسبة
 الكافي كالكقت الضركرية كالمعمكمات اللازمة الخبرة لدييـ تتكافر لا الذيف المستثمريف كتلائـ تناسب
 13للإدارة؛

 يتعرض التي المخاطر خفض في تسيـ الصندكؽ لتشكيمة الفعاؿ فالتنكيع :المخاطر كتخفيض التنكيع -
 نفس في جميعيا تتحرؾ المنتقاة التشكيمة أصكؿ تككف لا أف كينبغي الاستثمارية، الكحدات حممة ليا

 فئات مف أم مستكل في ىبكط أك انخفاض أم لتعكيض أكبر فرصة يتيح مما المعدلات، بنفس أك الاتجاه
الصندكؽ؛  في الأصكؿ

 لممستثمر تعطي التي المفتكحة، النياية ذات الاستثمار صناديؽ في كالمكاءمة المركنة مف دةالاستفا -
 الصناديؽ تمؾ استعادة إلى إضافة ضئيمة، رسكـ مقابؿ لآخر، صندكؽ مف باستثماراتو الانتقاؿ في الحؽ
 يبقي أف مرلممستث يمكف كما منيا، التخمص في المستثمر رغب ما إذا )صكككيا( كثائقيا كقت أم في
 كعميو أراد، إذا الدخؿ ذلؾ استثمار يعيد أف لو كما عنو، المتكلد الدخؿ فقط كيسحب المستثمر الماؿ رأس
 الاستثمارية أىدافيـ تتغير الذيف لممستثمريف متميزة خدمة المفتكحة النياية ذات الاستثمار صناديؽ تكفر
 14لآخر؛ كقت مف

المالية؛  الأكراؽ سكؽ في أمكاليـ استثمار مف ىـكتمكيف المدخريف لصغار الفرصة إتاحة -

 إلى إضافة الصندكؽ، في استثماراتو عمى العائد في يتمثؿ لممستثمر ربحا الاستثمار صناديؽ تحقؽ -
الإسمية؛  قيمتيا عف الصندكؽ لصككؾ السكقية القيمة ارتفاع عف ناتج رأسمالي ربح تحقيقو إمكانية

: منيا أخرى ميزات ذكر يمكن الميزات ىذه إلى بالإضافة
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 دكريا الكثائؽ تقييـ يتـ حيث أرائيا، عف كالإفصاح عالية، بشفافية الصناديؽ استثمار كثائؽ تتميز -
 يتيح ما كىذا الصندكؽ، أصكؿ لصافي التقييـ خلاؿ مف الكثيقة سعر عف كالإعلاف ...(يكميا أسبكعيا،(

 الاستثمار زيادة أك التسييؿ أك الاستثمار قرار كاتخاذ رهاستثما عائد عمى كالمستمر الدائـ التعرؼ لممستثمر
الصندكؽ؛ )صككؾ(كحدات في

 تحدث أخطاء أم لتصكيب المالية الأكراؽ سكؽ ىيئة طرؼ مف مستمرة لرقابة الصناديؽ ىذه خضكع -
 .لممستثمريف حماية ذلؾ فيك ممكف، كقت أسرع في الصناديؽ قبؿ مف

 :الوطني وللاقتصاد المالية اقالأور لسوق بالنسبة المزايا .2.3

 إذ المالية، الأكراؽ في للاستثمار المدخريف لصغار بجذبيا كذلؾ :المالية الأكراؽ سكؽ كتدكيؿ تنشيط -
 كالمتزف الآمف العائد محققة عممي بأسمكب كاستثمارىا المدخرات باستقباؿ الاستثمار صناديؽ قياـ أف

 إذ المالية، الأكراؽ سكؽ في مدخراتيـ ضخ عمى تشجيعيـ إلى حتما يؤدم المدخريف، لصغار كالمستقر
 مف يزيد مما لمشركات، اللازـ التمكيؿ بتكفيرىا المالية الأكراؽ سكؽ في شرائية قكة الصناديؽ ىذه تمثؿ
 الأكراؽ سكؽ في المالية أكراقيا طرح طريؽ عف أنشطتيا لتمكيؿ المالية الأكراؽ لسكؽ الشركات ىذه اتجاه
؛ السكؽ تمؾ كاتساع تقكية تنشيط، عمى يساعد مما المصرفي، الجياز مف الاقتراض مف لابد المالية

 الاقتصاد لصالح البيع شركط تحسف في الفعالة المساىمة كبالتالي :المالية للأكراؽ السميـ التقييـ دعـ -
الكطني؛ 

 المدخرات مايةح ذلؾ عف فينتج التضخـ، معدلات خفض كبالتالي :المجتمع مف السيكلة امتصاص -
 الأنشطة مختمؼ عف الناتجة الأرباح تعظيـ الى بالإضافة الشرائية، قكتيا كانخفاض التآكؿ مف الكطنية

الصناديؽ؛  ليذه المتنكعة الاستثمارية

 بالنسبة خاصة الممكية قاعدة كتكسيع الخكصصة عممية لتدعيـ فعالة كسيمة الاستثمار صناديؽ -
 مشاريع في المساىمة أك المالية، الأكراؽ شراء في لأمكاليا استثمارىا خلاؿ مف كذلؾ العملاقة لممشركعات

 حقيقية؛

 الأنشطة في كمركنة سيكلة مف تكفره ما خلاؿ مف كذلؾ :الأفراد لدل الاستثمارم الكعي تنمية -
 طريؽ عف استثماره المستثمريف لصغار يمكف الذم الأدنى احرد تخفيض خلاؿ مف كأيضا الاستثمارية،

 مف الاقتصادية التنمية في بدكرىا القياـ عف كتعطيميا الأمكاؿ اكتناز مف تحد بذلؾ فيي ، الصناديؽ ىذه
دارتيا المدخرات استقطاب خلاؿ  صناديؽ تؤديو الذم كالياـ الميـ الدكر ذلؾ إلى ضاؼ كتنميتيا، كا 

المتنكعة؛  استثماراتيا خلاؿ مف الاقتصاد عجمة دفع في الاستثمار

 حيث الأجنبية، الأمكاؿ رؤكس جمب عف فضلا ، الخارج إلى التسرب مف الكطنية المدخرات حماية -
. البنكؾ في الإيداع يناسبيـ لا الذيف المدخريف لأكلئؾ جيدا بديلا الصناديؽ ىذه في الاستثمار يعتبر
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 15خاصة الإسلامية الاستثمار صناديق مزايا .3.3 

 حالة في) جديد قانكف سف إلى يحتاج اليكـ عالـ في سلاميإ مصرؼ إنشاء كاف إذا :إنشائيا سيكلة -
 القكانيف ظؿ في ممكف أمر استثمارم صندكؽ إنشاء فإف خاص، قانكف إصدار أك (القانكف كجكد عدـ

 ىذه مف الأساسي الغرض أف الاعتبار بعيف أخذت القكانيف تمؾ لأف بمد، أم في الصناديؽ ليذه المنظمة
 الاستثمار؛ كشركات التجارية البنكؾ في ضالتيـ يجدكف لا الذيف المستثمريف رغبات تمبية ىك الصناديؽ

 بيا تمر التي التطكر مرحمة في أىمية ذا أمرا الاسلامية الاستثمارية الصناديؽ تعد :الربا بمكل رفع -
 مي،الإسلا المصرفي لمعمؿ تذكؽ أكؿ الربكم لمبنؾ تمثؿ لأنيا كبيرة أىمية ليا أف كأكيد مجتمعاتنا،

 الحلاؿ يفضمكف دائما بأنيـ المسمميف ادعاء حقيقة مف ليتأكد استثمار صندكؽ إنشاء خلالو مف يستطيع
 يدفعو قد ما كىذا الإسلامية، الشريعة بأحكاـ المنضبطة المعاملات طبيعة عمى بذلؾ كيتعرؼ الحراـ، عف
- الإسلامي؛ المصرفي العمؿ نحك الاتجاه إلى

 النظاـ في الاستثمار صناديؽ يميز مما :بينيا الخمط كعدـ الصندكؽ كاؿأـ عف البنؾ أمكاؿ فصؿ -
 تمنع كالقكانيف البنؾ، عف كمية مستقمة كحسابات ميزانية ليا الصناديؽ ىذه أف ىك الإسلامي الاقتصادم

 حدكد كلا البنؾ عف تختمؼ تكاد لا مالية شركة أنو مف بالرغـ الصندكؽ كأمكاؿ البنؾ أمكاؿ بيف الخمط
كحجميا؛  نمكىاؿ

 دكؿ إلى الفائض دكؿ مف المدخرات نقؿ بتسييؿ كذلؾ :المسمميف بيف الاقتصادم التكافؿ لتحقيؽ أداة -
 أم في اللاربكم المصرفي العمؿ دعائـ لتكطيد برنامج مف كجزءا البنكؾ، لأسممة تكطئة تككف كأف العجز،

 .المسمميف بمداف مف بمد

 2017-2015 خلال العالم في الإسلامية الاستثمار قصنادي اداء تقييم :الرابع المحور

: يمي كما نقاط عدة خلاؿ مف العالـ في الاسلامية الاستثمار لصناديؽ النسبي الكزف دراسة سيتـ

 2017-2015 خلال الاسلامية الاستثمار صناديق وعدد الادارة تحت الأصول في النمو .1.4

 تحت الأصكؿ مف دكلار مميار 66.7 حكالي تممؾ ندكقاص 1161 بمغت فقد الإسلامية صناعة ناحية مف 
 مميار 56.1 قيمة بمغت بأصكؿ ،2016 عاـ في اسلاميا صندكقا 1167 مقابؿ 2017 عاـ نياية الادارة
 كما اليكـ غاية الى 2014 سنة بدأ اذ %18.8 بنسبة كاف كالذم الطفيؼ انخفاضيا عند سيما لا دكلار
 .01 رقـ الشكؿ يبينو

 

 

 
 



تطور العمل بصناديق الاستثمار الاسلامية مع اشارة خاصة لمسوق المالي السعودي 
 أحمد جميل&  كيينة رشام _________________________________________________________________

 جامعة الأغواط_ 2019 جوان _ 02: العدد_  10: المجمد _ (ISSN: 2676-2013)_ العدد الاقتصادي _  جمة دراساتم
 

225 

 2017-2015 خلال الإسلامية الاستثمار صناديق وعدد الإدارة تحت الأصول في النمو (:01) رقم شكل

 
Source: Islamic Financial Service Board.(2018). Islamic Financial Service Industry, stability report2017, p33 

 ب قدرت أصكلا يدير كنشيط، نياـ صندكقا 821 يقارب ما صنؼ الاسلامية الصناديؽ عدد احصاء كبعد
 يبيف كىذا دكلار، مميار 51.2 بمغت بأصكؿ 2016 في نشيطا صندكقا 826 بػ مقارب دكلار، مميار 61.6
 دكلار مميكف 79.8 بػػػػ قدر بمجمكع تزايد حجميا أف إلا ،2017 سنة الصناديؽ عدد انخفاض رغـ بأنو
 صناديؽ اقامة ضركرة شجع ايجابي تطكر كىك ،2016 سنة دكلار مميكف 64.9 مقابؿ 2017 نياية

 .لمقطاع ايجابي تحدم كىك كمكثؼ شامؿ اقتصاد لتحقيؽ اسلامية

 أصكؿ بمجمكع صندكقا 340 أم %29 نسبة سجمت فقد النشطة غير الاستثمار لصناديؽ بالنسبة أما 
 الاسلامية صناديؽاؿ حتى أنو يكحي مما صندكؽ، لكؿ مميكف 15 أم دكلار، مميار %5.1 بػػػػػػػػ قدر

. مختمفة تحديات تكاجو الصغيرة

 :2017 الى 2015 من البمدان حسب الاسلامية الاستثمار صناديق أصول نمو .2.4

 متسقا يزاؿ كلا 2017 عاـ في بمداف خمسة شمؿ قد الدكؿ حسب الاسلامية الاستثمار صناديؽ تكزيع إف 
 مع مقارنة ،2017 عاـ خلاؿ الاسلامية لمصناديؽ الكمي المجمكع مف %88 شكمت حيث 2016 مع
 المتبقية النسبة أما (.03و 02 رقم الشكل يوضحو كما) 2015 عاـ في %87ك 2016 عاـ في 85%

 8.2 مقابؿ ،2017 عاـ في امريكي دكلار مميار 8.4 بقيمة دكلة 29 عمى قسمت فقد ،%12 تمثؿ كالتي
 .2016 عاـ في دكلة 32 عبر امريكي دكلار مميار
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 الإسلامية الاستثمار صناديق أصول نمو (:3) رقم الشكل الاستثمار صناديق أصول نمو (:2) رقم كلش
 2017 عام فيو 2016 في البمدان حسب

  
 Source : : Islamic Financial Service Source : : Islamic Financial Service Board.(2018). Islamic Financial Service 

Board.(2017). Islamic Financial Industry, stability report,2018, p33. Industry, stability report,2017, p25 

 2017 سنة دكلة 34 الى الاسلامية الاستثمار صناديؽ الييا تنتمي التي الدكؿ عدد انخفضت كقد ىذا 
 كما دكلار مميار 66.7 بمغت أصكليا حجـ في اجمالية زيادة مع لكف ،2016 سنة دكلة 37 مع مقارنة
. اليو الاشارة سبؽ

 حكالي مجتمعة تمثؿ التي الإسلامية الاستثمار صناديؽ تكاجد مناطؽ أىـ مف كماليزيا السعكدية تعتبر 
 ثلاث خلاؿ حصصيا تدىكر مف برغـ منيا %37.1 السعكدية تحتؿ أيف الصناديؽ، مجمكع مف 69%

 المرتبة ماليزيا تحتؿ بينما (2015 سنة %40ك 2016 في %38 حصتيا كانت حيث) الأخيرة سنكات
 كما 2015 سنة %28ك 2016 سنة %29 مقابؿ 2017 سنة العائدات مجمكع مف %31.7 بنسبة الثانية
  .03ك 02 الشكؿ في مكضح ىك

 بنسبة ماليزيا في ارتكزت اذ كالمجالات، القطاعات حسب اختمؼ فقد المالية الحصص عمى التركيز اما 
 الحصص أما .12%بػػػػػػ الثابت فالدخؿ %24ػ بػػػػػ الماؿ سكؽ بقطاع متبكع ىـ،الأس مجاؿ في 59%

 متبكعة اليدم المحيط آسيا، مناطؽ عمى ترتكز الماليزية الصناديؽ فأغمب . %5 بنسبة فكانت المختمفة
. شامؿ تركيز ذات بصناديؽ

 بنسبة الاسيـ عمى السعكدية ةالعربي المممكة في الاسلامية الصناديؽ مجالات أك مياديف كتنحصر ىذا 
 الدخؿ عمى المركزة الصناديؽ مف محدكد كعدد ،%16 الماؿ كسكؽ ،%19 بالخدمات متبكعة ،46%

 أف كما ،%3 فبػػػػػ الثابتة الممكيات أك كالعقارات ،%7 بػػػػػػ فكانت المختمطة الحصص أما ،%9 بػػػػ الثابت
 الأكسط، كالشرؽ العربي كالمغرب المتكسط البحر كدكؿ ؿكؾ الخميج مف اقميمية صناديؽ مع تبادلات ليا

. اليادم كالمحيط آسيا قارة كمناطؽ الأمريكية المتحدة الكلايات أكركبا،
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 2017و 2016 خلال الجغرافي التركيز حسب الاسلامية الاستثمار صناديق أصول .3.4

 يمثؿ ما أم 2017 سنة الاسلامية ارالاستثـ صناديؽ في تستثمر التي الأساسية الثلاثة الفئات تتغير لـ 
 مميار 18.9 بقيمة 2016 سنة %34 مقابؿ دكلار مميار 23.2 يعادؿ ما أم الشاممة، لمعائدات 35%

 كفؽ مجالاتيا تنكع ككذا تكسعاتيا أكبر لتحقؽ كتكسعيا الاسلامية الصناديؽ تمركز يظير إذ دكلار،
 .04 رقـ الشكؿ في كضحـ ىك كـالاخيرة كالجيكسياسية الاقتصادية الشركط

 2017 لعام الجغرافي التركيز حسب الإسلامية الاستثمار صناديق أصول(:4) رقم شكل

 
Source : Islamic Financial Service Board.(2018). Islamic Financial Service Industry, stability report2018, p34 

 يمثؿ ما أم الشاممة العائدات مف 2017 سنة %26 بزيادة فئة أكبر ثاني الماليزية الصناديؽ كتعتبر 
 احتمت فيما .2016 سنة دكلار مميار 14.2 يعادؿ ما العائدات مف %25 مع بالمقارنة دكلار مميار 17.4
 2016 سنة %21 مقابؿ العائدات لمجمكع %19 بنسبة نطاؽ اكسع ثالث السعكدية العربية المممكة

 .2015 سنة %31ك

 2017-2016 خلال الأصول فئة حسب الاسلامية لاستثمارا صناديق أصول .4.4

 كالخدمات الماؿ سكؽ الأسيـ، ذلؾ في بما الاسلامية الاستثمار لصناديؽ الأصكؿ كضعية تحميؿ عند 
 سنة %42 الى كصمت الاسيـ فحصص كماليزيا، السعكدية في تكاجدىا بسبب ،2017 سنة طاغية فيي

 الشكؿ أنظر) دكلار مميار 24 بمبمغ 2016 سنة %43 مقابؿ ،دكلار مميار 27.8 فاقت بزيادة 2017
. (06ك05
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 الاستثمار صناديق أصول(:6) رقم الشكل الاستثمار صناديق أصول(:05) رقم شكل
 2017 لعام الأصول فئة حسب 2016 لعام الأصول فئة حسب الإسلامية

 
 
 
Source : Islamic Financial Service Source : : Islamic Financial Service Board.(2018). Islamic Financial Service 

Board.(2017). Islamic Financial Industry, stability report,2018, p34. Industry, stability report,2017, p26. 

 دكلار مميار 17.3 يعادؿ ما أم 26 % نسبة فاؽ الذم النقدم السكؽ الى المستندة الأصكؿ حاؿ نفس
 أم الكمي المجمكع مف %14 بػػػ زيادة حقؽ فقد الخدمات قطاع أما .دكلار مميار 13.9 بقيمة %25 ابؿمؽ

 الأخرل الأصكؿ فئة ضمف الأقؿ النسب تندرج فيما دكلار مميار 6.8 بقيمة %10 مقابؿ دكلار، مميار 9.5
  .كالمختمطة الثابت كالدخؿ

 2019 خلال السعودية بالسوق العاممة ةالإسلامي الاستثمار لصناديق النسبي الوزن .5.5

(. 01) رقـ الجدكؿ في مكضحة كىي

 2019 خلال السعودية بالسوق العاممة الإسلامية الاستثمار لصناديق النسبي الوزن (:01) رقم جدولال

 السوق من% الفئة من% الإسلامية الصناديق الصناديق إجمالي الفئة

 28.28 73.95 71 96 المحمية الأسيم

 5.17 81.25 13 16 دولية عامية سيمالأ

 0.39 33.33 01 03 الأمريكية الأسيم

 0.39 33.33 01 03 الأوروبية الأسيم

 0.39 20 01 05 الأسيوية الأسيم

 40 90.90 10 11 العربية الأسيم

 0.79 100 02 02 محمية دين أدوات

 3.58 90 09 10 دولية دين أدوات

 0.79 50 02 04 الدولية النقد أسواق
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 2.78 77.77 07 09 المحمية النقد أسواق

 3.18 100 08 08 أجنبية بعملات مرابحة

 8.36 100 21 21 السعودي بالريال مرابحة

 6.37 88.88 16 18 خميجية أسيم

 1.99 83.33 05 06 قابضة

 - - - 02 دولية متوازن

 0.39 100 01 01 محمية متوازن

 3.58 100 09 09 عقارية

 6.77 77.27 17 22 الأصول دةمتعد

 0.39 100 01 01 أخرى

 77 77 195 251 إجمالي

 :المكقع عمى ،23/04/2019 احصائيات الاستثمار، صناديق ،السنكم التقرير :المصدر
http://www.tadawul.com.sa/Resources/Reports/MutualFunds_ar.html 

 24/04/2019 اطلاع بتاريخ

 السعكدية العربية بالمممكة العاممة الاستثمارية الصناديؽ مجمؿ كمف أنّو أعلاه، الجدكؿ خلاؿ مف يتّضح
 01 رقـ الجدكؿ في مكضح ىك ككما 2019 افريؿ احصائيات حسب يكجد صندكؽ، 251 عددىا كالبالغ
 الصناديؽ مجمكع مف %77 نحك تمثّؿ الشرعية، الضكابط مع متكافقان  استثماريان  صندكقان  195 حكالي

 أىـ كمف الاقتصادية القطاعات مختمؼ في الصناديؽ ىذه كتستثمر المممكة، في المسجّمة الاستثمارية
 .كالدكلية كالعربية المحمية أنكاعيا بمختمؼ الأسيـ أسكاؽ الصناديؽ ىذه فييا تستثمر التي القطاعات

 كالمتزايد الكبير الإقباؿ يعكس السعكدية، المالية السكؽ في الإسلامية الاستثمار صناديؽ كتعدّد تنكّع إفّ 
 بالإضافة الشرعية بالأحكاـ المنضبط الاستثمار يفضّمكف الذيف المستثمريف طرؼ مف الأكعية ىذه عمى
. الإسلامية ثماريةالاست الصناديؽ صناعة في المممكة تشيده الذم الكبير التكسّع إلى

 :الخاتمة

 في خاصة الإسلامية الاستثمار لصناديؽ مضى كقت أم مف أكثر اليكـ ممحة أصبحت الحاجة أف يبدك 
 أىـ تعد إذ ، لممسمميف ميمة الحاضر الكقت في الصناديؽ ىذه أصبحت فقد ،كالإسلامية النامية الدكؿ
 مؤسسييا عمى تقتصر لا التي المزايا مف العديد تحقؽ حيث الدكؿ، تمؾ في المدخرات تعبئة صيغ

 .ككؿ الكطني كالاقتصاد المالي السكؽ ليشمؿ نفعيا يمتد بؿ فحسب، كمستثمرييا

 

 
 

http://www.tadawul.com.sa/Resources/Reports/MutualFunds_ar.html
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 :الفرضيات اختبار نتائج

 لتخفيض شرعا المباح الاستثمار في المجتمع أفراد عامة الإسلامية الاستثمار صناديؽ تستيدؼ -
 اللاأخلاقية المعاملات عف يبتعد الاسلامية الشريعة أحكاـ مع افؽالمتك الاستثمار لككف كذلؾ المخاطر،

الخ ... كالاحتكار كالربا كالغرر الاسكاؽ في

 عمى اعتمدنا فقط حاؿ في كذلؾ العالـ، في الاسلامية الاستثمار صناديؽ عدد أكبر عمى ماليزيا تستأثر -
 اخرل معايير عمى اعتمدنا اذا اما في،الجغرا التركيز حسب الاسلامية الاستثمار صناديؽ أصكؿ تحميؿ
 الاستثمار مف النكع ليذا السباقة ىي السعكدية العربية المممكة اف فنجد

 2016 عاـ مع مقارنة 2017 عاـ في الاسلامية الاستثمار صناديؽ في الاستثمار في تراجع ىناؾ كاف -
. الاصكؿ كليس فقط العدد حيث مف

 :يمي فيما نعرضيا النتائج من مجموعة إلى خمصنا الدراسة ليذه إتمامنا وبعد

 ىذه السمع، صناديؽ إجارة، صناديؽ الأسيـ، صناديؽ بف الإسلامية الاستثمار صناديؽ كتتنكع تتعدد -
؛ استصناع صناديؽ سمـ، صناديؽ مرابحة، صناديؽ إلى تنقسـ بدكرىا الأخيرة

 ذلؾ عف ينتج كما كمباشرة، حقيقية ستثماراتبا القياـ في ميما دكرا الإسلامية الاستثمار صناديؽ تؤدم -
 مختمؼ كفي الماؿ أسكاؽ في المدخرات كتكظيؼ جية، مف الإنتاجية الأصكؿ في صافية زيادة مف

؛ ثانية جية مف المشاريع

 تكسيع في فعاؿ كبشكؿ مساىمتيا ىك مزايا، مف الإسلامية الاستثمار صناديؽ تحققو ما بيف مف -
 تمؾ في المتداكلة الأمكاؿ رؤكس كزيادة جدد، مستثمريف كجذب تحفيز طريؽ عف الماؿ، سكؽ كتنشيط
 التنمية كأىداؼ مصمحة في يصب ذلؾ ككؿ الكطني، الاقتصادم النشاط دكرة خار تسربيا كمنع السكؽ

؛ الاقتصادية

 لكف ،2016 عاـ مع مقارنة 2017 عاـ في الاسلامية الاستثمار صناديؽ عدد في تراجع ىناؾ كاف -
 تحت الأصكؿ مف دكلار مميار 66.7 حكالي بمغ اذ 2017 عاـ في اصكليا حجـ في معتبر تطكر ؿسج

الاستثمار؛  مف النكع ىذا عمى الأفراد لمختمؼ المتزايد الاقباؿ عمى يدؿ ما كذا الادارة،

 أم 1161 مجمكع مف صندكقا 821 كاف فقد النشطة الاسلامية الاستثمار صناديؽ لعدد بالنسبة بالمثؿ -
دكلار؛  مميار 51.2 بمغت بأصكؿ %70.71 نسبة مثؿ

 نس ككانت %88 بنسبة 2017 عاـ في بمداف خمسة شمؿ قد الاسلامية الاستثمار صناديؽ تكزيع إف -
 حكالي مجتمعة تمثؿ التي الإسلامية الاستثمار صناديؽ تكاجد مناطؽ أىـ مف كماليزيا السعكدية تعتبر

 بنسبة الثانية المرتبة ماليزيا تحتؿ بينما %37.1 السعكدية حتؿت أيف الصناديؽ، مجمكع مف 69%
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 النصؼ تفكؽ بنسبة تركز الذم الصناديؽ مف النكع ليذا الجغرافي الانتشار محدكدية يبيف كىذا ،31.7%
الاستثمار؛  ىذا عمى الكبير الاقباؿ رغـ فقط، بمديف في

 الاسيـ عمى ترتكز فيي الاسلامية تثمارالاس صناديؽ محفظة في الاستثمار حصص لتكزيع بالنسبة -
 حيث الاخرل، كالاصكؿ بالقطاعات مقارنة الأصكؿ مف النكع ليذا المستثمريف لتفضيؿ كذلؾ كبيرة، بدرجة
 2016 سنة %43 مقابؿ دكلار، مميار 27.8 فاقت بزيادة 2017 سنة %42 الى الاسيـ حصص كصمت
كماليزيا؛  السعكدية العربية المممكة مف كؿ في تكاجدىا بسبب دكلار، مميار 24 بمبمغ

 حسب السعكدم المالي السكؽ في المتكاجدة الاسلامية الاستثمار صناديؽ عمؿ مجالات تتنكع -
 الصناديؽ اجمالي مف %77 نسبة يمثؿ اذ النكع، ليذا المستثمريف تفضيؿ يبيف مما ،2019 احصائيات
. الأسيـ في اكثر كمتنكعا منصبا يبقى ركيزالت أف الا الفئة حسب كالمصنفة السكؽ في المكجكدة

: التوصيات من جممة نقدم الييا التوصل النتائج ضوء عمى

دارتيا تكظيفيا عمى قادريف غير مالية فكائض لدييـ تتكفر الذيف الافراد تكعية ضركرة -  يترككىا لا أف كا 
 إسلامية استثمار صناديؽ لإؿ بيا يعيدكا أف نفعيا، مف غيرىـ كيحرمكا ربحيا مف ىـ فيحرمكا عاطمة
 كتنميتيا؛ المدخرات تمؾ استثمار عممية تتكلى الإسلامية الشريعة بأحكاـ ممتزمة

 حتى الإسلامية الاستثمار صناديؽ أعماؿ عمى تشرؼ شرعية رقابة كىيئات آليات إيجاد بضركرة -
 ؛الإسلامية الشريعة بأحكاـ الصناديؽ ىذه كالتزاـ سلامة تضمف

 الاستثمار صناديؽ ادارة عمى القائميف قبؿ مف أصكليا في الاستثمار الممكنة الأخرل مجالاتب الاىتماـ -
 ما لما الثابت، كالدخؿ العقارات كقطاع الاقتصاد، في كمنتجة حقيقية قطاعات تمثؿ كالتي الاسلامية،

الصناديؽ؛  ليذه اضافة مف تكفره اف يمكف

 لا التي البمداف في الاسلامية الاستثمار صناديؽ في لاستثمارا كمزايا بأىمية المستثمريف تكعية ضركرة -
. تنشيطو قصد الاستثمار ىذا عمى كبير اقباؿ فييا يكجد
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