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 هداءالإ

إلى هن هما هثلي الاعلى ًقذًتي في الحياة 

 الٌالذين الكزيمين حفظيوا الو

ن الله ًرعاىن ًجعلين إلى اخٌتي ًاخٌاتي... حفظي

  فخزا ًهثلا

ًإلى كل الاساتذة الكــــــــــــــزام..... الذين قذهٌا لنا 

 المساعذة هن اجل إنجاس ىذا البحث

 ًالأحبت...إلى كل الاىل ًالاصذقاء 

إلى هن ساعذني في إنجاس البحث هن أًلو إلى 

 آخزه...... إلى دفعت هاستر " هعاهلاث هاليت هعاصزة"

 .8102دفعت  



 شكر وعرفان

عهى ينو ًكسيو عهً بأٌ سيم  ,بداٌت أشكس الله عص ًجم جصٌم انشكس ًعظٍى انعسفاٌ

 فهو الحًد ًانشكس. ,لي إتماو ىرا انعًم

ًأتقدو ًأشكس ًاندي ًًاندتً عهى دعًيى ًتشجٍعيى لي ًًقفتيى يعً طٌال 

 يشٌازي اندزاسً.

ًيشسفي  ,ًأستاذي بعهًوًأتقدو إلى الأستاذ المشسف انري كاٌ سندي بجيده 

 الأستاذ "محًد شًازي فسحاث" جصاه الله خيرا. ,بحكًتو

 كًا أتقدو بانشكس إلى انسادة أعضاء انهجنت عهى قبٌلهى يناقشت ىره المركسة.

أتٌجو بجصٌم انشكس ًالايتناٌ إلى كم يٍ ساىى في إنجاش ىرا انعًم المتٌاضع يٍ 

 قسٌب أً بعٍد بجيده ًًقتو ًدعائو.
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 الدراسة ملخص
 

  :الملخص بالعربية
ف م      لمأ   ا ض      ا ر   نا   ا        ذ دراس   ذ     ضا امن    نل ة   و  ح       ذ      ور     ن  ت وانطلق   

, به    ل ا ل     ل ضكأ      ل   ت م   ا دتث ارس   لأم ر الح كم   ذ  د   ا دتث ارس   لأم ر دا    ا ا س   نا  ام      ذ
, راس ذ ة و   م  ةق ة ذ و م  ذ ة     , وتمت ة  لج ذ   ضا ا  قذ  مله  في سن  ارورا  ام   ذوط ت
و  ة        ذ م  ا دتث ارس  لأم ر ,        ا و ا    في ام ل    ا ح   ن  ة  و  ملى     ا اا   ت   امن   نلض

ضة   ام ل   ار  ط  ط  ا   ف    ,ورا  ام    ذ ني  ل ت     آ ي      و   ك ا س ن  ا واحلما ام ل  ا أ  
 .ورا  ام  ضسنا  ضدا ا  و نا طه  ارسلأم ر ا ا ل  ف ا فقهي  دا دتث 

ا      ت نل    ت  تمأل   ت في نمله           آ ويك     امفه   ن  م    ا دتث  و ق      نم   لت     ضا ا  راس   ذ  
, ويك   ا ل   ف ا فقه ي لى  , وم نر  ط  قه   في      س نا  ام    ذ ا  س ط   دا  ا ا ارسلأم ر وس
  .ا  قند ام  م ت

 ورا  ام   ذ, ارسلأم ر.ما دتث ارسلأم ر, سن  ا  : الكلمات المفتاحية

 
summary:  

 

The study started from an issue involving what are the most 

important legtimate regulations governing investment funds within the 

stock market, in the aim of learning more about investment funds and 

ways to manage them in the stock marke This study has reached to 

several conclusions, it mostly included statement and mentioning of 

the concept of investment funds and the way it is propulsed into the 

stock market. 

 We also mentioned the juris prudential adjustment and the way it 

is applied in some contemporary contracts. 

Key words: investment funds, Stock market, investment. 
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إن الحمددد نح دمدددس عينددونستغ عينددوعوذسب عينددشر رددننح مدد  مددذعئ تيونددتنب عمدد   ددس ن  ت من تددنب 
مدد  دهدددس انح ضددل م ددن  ددغب عمدد  دلهددن ضددل نددنإل  ددغب عتمددهد تن ك إ ددغ إك انح ع دددس ك مددذد   ددغب 

 عتمهد تن محمدا  بدس عئ ش غ.

ۀ  ہ  چ [ 102]آل  مذان:  چٿ  ٿ  ٹ  ٹ  ٹ  ٹ  ڤ  ڤ  ڤ  ڤ  ڦ   ڦ  چ 

ڭ  ۇ  ۇ  ۆ   ۆ    ڭہ  ہ  ہ  ھ  ھ  ھ  ھ  ے   ے  ۓ  ۓ  ڭ    ڭ

 [71-70]الأ زاب: چۈ   ۈ  ۇٴ  

 رند: تمن

في الأعئاق المن سدة عتقدشف ضتذتدغ  هدي  مسد    دوممنئدق اك دوممنئ تإا  من سدة مهمدة  إتنوبر صتنإ
الأمدددشال مددد  المدددداذد  ا بدددعنئ عا تبدددنئ مددد  ادددلل صدددتش  تع عادددنهق اك دددوممنئ عددددو  ا دددوممنئ نددد س 

عإإائتهدن  د  يذددق مدذمن  مو ببدة في ددنل إإائ   ااوسنئندنالأمشال في محولة م  الأعئاق المن سة ددو  
ا تددنقس  ددشج د دد    اك ددوممنئب ضشقددشإ صددتنإدق بر  نهددد محددنضا الأعئاق المن سددة مدد  تقددن  قسددق تمدد

نمدددن في رشئصدددة الأعئاق المدددداذد  انصدددة صدددعنئ المدددداذد  ا ددد د  ك لجهتدددشن الدددبر  عك ا دددذت   هدددي ا ون
اك دددوممنئ في داذد  إلى اك دددوممنئ ا وذصدددة تمدددنف صدددعنئ المدددددددنإ  تدددداعانب ممدددن تودددسس صدددتنإدق ز المن سدددة ع 

ا   دد  يذدددق اددبراا ا بددتنإدقب لددن دتددشن  ددغ الأاددذ ا شا ددس في تت ددس  ا نددشق ت ددشاق المددنل عإإائ  تمددشا
اقددة المددداذد  مدد  اددلل إإائ   مهسددة  نمهسنتهددن  بتتندد اك ددوممنئبجدد ب منددوممذد  قدددإب ضبددتنإدق 

هددن المن سددةب ممددن تيددن تومسددز  دد    ا شا ددنة في متشيددن  محولون  ا وتشدددمدد  إمتنيسدد اك ددوونإ مدد  اددلل 
تإعا   شق الأعئاق المن سة روقهسن الم نيذ م  الل ا وتشد  ع هش ة تندسسن يسمدة ا بدتش  نن م  ي غ

  تد الحنقة.

 أهمية الموضوع:

 تتم  الأهمسة م  إئا ة ن ا المش شع ضسمن دهي:

 .نشق الأعئاق المن سةصبحت ني ا ذاضد الحددث  تن صتنإدق اك وممنئ ت-1
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 ا شيني عرن تنبة  همنوممذ.  ليوبنإصتنإدق اك وممنئ رن تنبة  هنبغا دعئ المه  ا  ل ت-2

 عالمنل ا  ل نش  بب الحسن . اكيوبنإمشن ن ا المش شع يخص -3

4-. 

 الإشكالية:

عمن سدددة  ايوبدددنإدةتددد إل عفنهوهدددن  ننعامدددوهنئ إن ا بدددتنإدق اك دددوممنئدة ا سدددشف مددد  تنددددإ تيشا هدددن 
لن  بق لجت  صسنغة الإمتن سة ا ذهسنسة ا س ا دئا دة في ا وندن ل  عايطلينمهمة  لأضذاإ عالمجومنن ب 

 ا ذهسني الآتي:

 ؟ المالية ة لصناديق الاستثمار داخل سوق الأوراقأين تتمثل أهم الضوابط الشرعية الحاكم -

 عدتدئج  ت ن ا ا ن ال الأ  هة ا وذ سة ا ون سة:

 ؟صتنإدق اك وممنئ عمن ني تيشا هن من موهشف -1

 ؟من ني متشين  عابنهص  شق الأعئاق المن سة-2

 من ني  شار  صتنإدق اك وممنئ؟ عمن تتسسوهن ا وقهي؟-3

 الموضوع: اختيارأسباب 

المش دددشعب متهدددن مدددن ندددش راتي مدددن ندددش مش دددش ي  ااوسدددنئنتدددن   هدددة مددد  الأ دددبنب ا ددد  تإ  إلى 
 يه بهن ضسمن دهي:

 الأ بنب ا  اتسة: توممن ضسمن دهي:

 المش شع م  يبسنة ا و بص.تمنمي -1

 ا ذغبة ا   بسة في إئا ة المش شع.-2

 ضوس دنك   دئا ة تاذى في ن ا المش شع.-3
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 الأ بنب المش ش سة:

 محنع ة إفهنئ تهمسة صتنإدق اك وممنئ-1

 المش شع م  المشا س  ا ذاهد  عالحددمة.-2

 يقص ا دئا ن  ا   تتنع ت ن ا المش شع-3

 الأهداف:

ا دئا دددة مددد  ادددلل الإقنردددة  هدددي الإمدددتن سة المطذع دددةب ع وهددد  ا وندددن ك   تندددوهدج نددد س
 ا نن وة ا  مذب إلى  قسق  هة م  الأنداج تهمهن من دهي:

 عا ونذج تممذ  هي تيشا هن الم وهوة. رسنن المقبشإ ربتنإدق اك وممنئ-

 رسنن متشين  عابنهص  شق الأعئاق المن سة.-

 اك وممنئ عتتسسوهن ا وقهي.إرذاز  شار  صتنإدق -

 منهج البحث:

 : هي الاة متننج ن  ا ومدين

 : عر   م  الل    المنهشمن   هي المش شع.اك وقذاهيالمتهج 

 المتهج ا شصوي: عر   في عص  صتنإدق اك وممنئ ع شق الأعئاق المن سة ع ذض تن   شارطهن.

 .نإدق اك وممنئ ا ننشإدةالمتهج ا وحهسهي: عر   ر مذ نمشرج  هم نئرة في صت

 الدراسات السابقة:

 عم  ا بحشث عا دئا ن  را  ا بهة رنلمش شع تهمهن:
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: صدددلل ا ددددد  مدددذد  رنتدددشان: إعئ صدددتنإدق اك دددوممنئ في  دددشق الأعئاق المن سدددة تيذع دددة إمودددشئاس-1
 م  إمتنيسة تطبسقهن  هي ا زاهذ.-إئا ة  ذرة  هشئدة مبذ ا نذرسة 

عتنددوهدج ندد س ا دئا ددة ا بحددث  دد  ا دددعئ ا دد ل لجتدد  تن تقددشف رددغ صددتنإدق اك ددوممنئ  ددد   
اكيوبنإ ا شيني    يذدق اك وممنئ في الأعئاق المن سة م  الل مداذا  ععإاه  الأضذاإ عالم  ندن  

نلي الموشاقدددد  عردددنلأاص في ا بتدددش  ا و نئددددة عمددد    تقسدددس  صدددتنإدق اك دددوممنئ عإعئندددن في ا ندددشق المددد
عإ دددقنيهن  هدددي ا و ذردددة ا بدددذدة عمحنع دددة ا وندددذج  هدددي موطهبدددن  إينمدددة صدددتنإدق اك دددوممنئ في ا زاهدددذ 
تمنمدددددسن مددددد   سن دددددن  الإصدددددلل اكيوبدددددنإل عا نسن دددددي عالإإائل  سدددددث تشصدددددهت إلى تن صدددددتنإدق 

 ندشق اك وممنئ الإ لمسة منن ان إعئ ئهسندي في تت دس  ئتا المدنل عضدوس يتدشا  ا دوممنئ مبدي رد  ا
 ا تقدل ع شق ئتا المنل ا  ل قنن ا بشئصة المبذدة تشامب تطشئ ت شاق المنل ا ننلمسة.

: دش دد   بددد انح ا  ددبسهي رنتددشان: الدددمن  اك ددوممنئدة في المبددنئج عت تنمهددن تيذع ددة إموددشئاس-2
 في ا وقغ الإ لمي.

 ضسهن إلى  س  ت ن سب  عا   ئمز ضسهن  هي ا بتنإدق عا شإاه  اك وممنئدة ر تن  نف عتطذق 

 اك وممنئ في المبنئج عا  ذمن  اك وممنئدة م  ا وتسس  ا وقهي  تن ت هشب.

:  بدددد ا ذ دددنن رددد   بدددد ا نزددددز ا توسندددة رنتدددشان: صدددتنإدق اك دددوممنئ ا  دددشار  تيذع دددة منقندددوي-3
لإيوبدددنإدة عيدددد ئمدددز ا بن دددث  هدددي ا شفدددنه  ا -إئا دددة تطبسقسدددة مقنئيدددة–ا  دددذ سة عالأ تدددنف ا تلنمسدددة 

المن سة  بتنإدق اك وممنئدة رننمة عصتنإدق اك وممنئ في الأ ده  انصدة ممدن تطدذق إلى ا  دشار  ا د  
تنومددد  هسهددن ا بددتنإدق اك ددوممنئدة في الأ دده  انصددة عا شيددشج  هددي آ سددن  ا وطهددي المنمددشل  ددن في 

 ا بتنإدق عا  ل تتص  هسغ ا  شار  ا  ذ سة عنش ئم  ت ن ي ضسهن.

ك ددوممنئ رن بددتنإدق اقددب رنتددشان: ت ددن سب دمش :  بددد انح ردد   ددند ردد  محمددد ا تيذع ددة منقنددوي-4
 اك وممنئدة في المبنئج الإ لمسة.

عيدددد ئمدددز ضسدددغ ا بن دددث  هدددي ت دددن سب اك دددوممنئ الإ دددلمسة رن بدددتنإدق مددد   سدددث تيشا هدددن عتتسسوهدددن 
 ا وقهي.
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رنتدشان: صدتنإدق اك دوممنئ إئا دة ع هسدن مد  ت د ر   ن  رد  ت دد الحندنيب  :تيذع ة إموشئاس-5
 متلشئ اكيوبنإ الإ لمي.

عيد تطذق ا بن ث إلى ا ونذد  ربتنإدق اك وممنئ ضق  عا وتسس  ا وقهي  هبتنإدق الإ لمسةب عيد 
هب  سدددث مدددنن ا بحدددث في مذ هدددة مبتدددذ  مددد   مدددن ا بدددتنإدق 1405تم تقددددذ نددد ا ا بحدددث في  دددنف 

تتددد  ا بدددتنإدق اك دددوممنئدة م دددوهذ  آيددد ا ب ع ددد    مدددنن نددد ا   ا نذرسدددةب ضهددد  دددوممنئدة في الممهتدددةاك
 ا بحث بممنرة ا ونذد  ربتنإدق اك وممنئدةب عا وتسس  ا وقهي ان.

ضقدددد ت دددنرغ مددد  ا دئا دددن  ا ندددنرقة في ا ونذدددد  ربدددتنإدق اك دددوممنئ الإ دددلمسة  إئا دددوتن مدددنت-
 :ت م  ا دئا ن  ا ننرقة فيوااوهعا وقهسددة  ت  

 الإصدائ عا وداعل إاان صتنإدق اك وممنئ عاك ترإاإ  بتنإدق اك وممنئ-

 إئا ة تطبسق الم نئرة م  الل صتنإدق اك وممنئ ا ننشإدة )مذمة ا وشضسق نمشرقن(.-

 منهجية البحث:

 رن تنبة  طذدقة ا بحث اتبنت المته سة ا ون سة:

 تقنس  ا دئا ة إلى مبن ث ثم مطن ب-

  طذدقة ا وشاسق  زع  الآدن  إلى  شئننب عيمت روشاسقهن في المتنتمن رن تنبة -

 تمن النتمة رمذ  ضسهن تن  ا تونهج عا وشصسن  ا   تتنع ت في ن ا المش شع.-

تخدددذدج الأ نإددددث ا تبشددددة مددد  ملنيدددنب عتشاسقهدددن في اادددنمم عا ددد  ئمدددز  ادددن رنلأئيدددنفب عيوددد  الأمدددذ -
 رن تنبة  همذاق .

ب  المندنق  عا قدشامس إلى دمش دن  ب ) قندسمهنب يمت روالمصادر والمراجعهمة تمن رن تنبة  قن
 ...إلخ(ب عرندنن ئتبت من دمش ة تذتسبن تبجددن المجنك  عالمهوقسن بقنمنسة ئ نهن موب ب
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ا ددد  تم إتبن هدددن في نددد ا ا بحدددث ضسمدددن دهدددي: ج: ا دددزاب  :  للرمووووا والإشووواراتتمدددن رن تندددبة 
ك..ن: ك ينمددذب ك.ف: ك متددننب إ. :  قسددق ب :تستددشفيب ف: مددسلإلبا بددوحةب ه: ن ددذلب  : 

 .ردعن رمذ تنئدخب ك.ط: ك يبنة

 منهجية البحث:

 رن تنبة  طذدقة ا بحث اتبنت المته سة ا ون سة:

 خطة البحث:

 : ه شض في ن س ا دئا ة يمت روقنسمهن إلى مقدمة عالاة مبن ث عانتمة

 سث تتنع ت في المقدمة تن  ا تقنط المته سدة ا د   دب إتبن هدن  هشصدشل إلى ا طذددق ا ندهس  في 
ا بحثب ثم تطذيت في المبحدث الأعل رنتدشان: مننسدة صدتنإدق اك دوممنئب ا ودشى  هدي تئرندة مطن دبب 

المطهدددب المطهددب الأعل تنذدددد  اك ددوممنئب عالمطهدددب ا مدددني: تنذددد  صدددتنإدق اك دددوممنئ عي دد تهنب تمدددن 
ا من ددث: تيددشاع صددتنإدق اك ددوممنئب تمددن المبحددث ا ذاردد  الأهمسددة اكيوبددنإدة  بددتنإدق اك ددوممنئب لأيوقددن 

ة مطن دب عقدنا في نرندنن إلى المبحث ا مني: رنتشان موهشف  شق الأعئاق المن سة ا وشى تد ن  هي تئر
ب ا مددني متشيددن  عابددنهص  ددشق المطهددب الأعل: ا ونذددد  رنددشق الأعئاق المن سددة عي دد تهنب تمددن المطهدد

الأعئاق المن سةب عتمن المطهب ا من ث: الإصددائ عا ودداعل إاادن صدتنإدق اك دوممنئب تمدن المطهدب ا ذارد : 
اك دددددترإاإ  بدددددتنإدق اك دددددوممنئب  وتوهدددددي إلى المبحدددددث ا من دددددث ع تشايدددددغ ا وتسسددددد  ا وقهدددددي  بدددددتنإدق 

ل:  قددد الم ددنئرةب عالمطهددب ا مددني مددذمة  تددننب اك ددوممنئ ع ددشارطهن عضسددغ تئرنددة مطن ددبب المطهددب الأع 
 عالمطهب ا من ث:  قد عمن ة تقذب تمن المطهب ا ذار   شار  صتنإدق اك وممنئ.

 لأاو  مش ش ي انتمة ا ونذض ضسهن تن  ا تونهج الموشصن إ سهن م  الل ن ا ا بحث.

 مصادر ومراجع البحث:

 في بحمتن من دهي:م  تن  المبنإئ عالمذاق  ا   ا ومدين  هسهن 

 ار  متلشئب  ننن ا نذب يبنة قددد  عمحققةب إائ المننئج ا قننذ .-1



 مقدمة

 

 ز‌
 

 ف(2009-ه1430؛ مبذ  إائ ا نلفب 1تمذج محمد إعادةب اك وممنئ في الإ لف )ط:-2

 محمد ر  إسمن سن صلل ر  محمد الحننيب  بن ا نلفب )ك.ط: ك.ف؛ إائ الحددثب إ. (-3

؛ الممهتدة 1ردئ ر   هي ر   بد انح ا زامنب الحننرن  اك وممنئدة  دى مبدنئج الإ دلمسة )ط:-4
 ه(.1431ا ننشإدةب إائ ار  ا شزلب 

؛ الإ دددتتدئدةب إائ 1ط: )ب يزددددغ مدددبرع ب صدددتنإدق اك دددوممنئ رددد  اكيوبدددنإ الإ دددلمي عا ش دددني-5
 ف(.2007ا وتذ ا نمنيب 

 (.1405ريع ب إائ ا وتذب  ؛1ار  يدامةب المعنيب )ط:-6



 

 

 المبحث الأول

 ماهية صناديق الاستثمار 

 
 المطلب الأول: تعريف الاستثمار.

 .نشأتهاصناديق الاستثمار و  تعريف المطلب الثاني:

 المطلب الثالث: أنواع صناديق الاستثمار.

 الاقتصادية لصناديق الاستثمار.المطلب الرابع: الأهمية 
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الاستثمار أحػد أظممػا الاسػتثمار اظػر  لػيت ظمػ  تفػمد ظلذػياد اظػوي  يتمتعػ ف  قتعد صنادي
بػػالخ ة اظمة ػػا ظمسػػتثمارك كلػػوظلا اظػػوي  لا  امػػ ف الدػػاؿ اظمػػاس ظاارػػاـ بدمػػيكع اسػػتثمار أ ػػ الذ   ػػ  
أ  اؿ اظغيرك ك   خمؿ هوا الدبحث سػ ؼ ظاػ ـ س الدباػلأ ا كؿ بػاظتعييط بد ػباد الاسػتثمار كس 

لدبالأ اظثاني سػنتبيؽ إ  كلػي ظمػصة صػناديق الاسػتثمار اظتاارديػا كا سػم را كتعيي لمػا كس الدباػلأ ا
اظثاظػػث تبيانػػا إ  أظػػ اع صػػناديق الاسػػتثمار اظتاارديػػا كا سػػم راك أ ػػا الدباػػلأ اظيابػػ  ذ   ػػنا  ظبرػػاف 

 ا همرا الاات اديا ظ ناديق الاستثمار.

 المطلب الأول: تعريف الاستثمار
تنػػػػػػاكؿ برػػػػػػاف   لػػػػػػ ـ الاسػػػػػػتثمار س اظاغػػػػػػا كس الاصػػػػػػبمح الاات ػػػػػػادم   تعيي ػػػػػػ  س اظ مػػػػػػي ي

 الاات ادم ا سم  

 : التعريف اللغوي للاستثمار: الفرع الأول 

الاستثمار ه  طالأ الح  ؿ عاى اظثمار كبشار اظم ء  ا ظتج كت ظد عن  كيباػق كظػلا عاػى  عػاف  
 :1ه 

 بش ران  لي بشي ك كظضج كلمل. بضلُ اظمجية: ك ن  بشي اظمجي-1
 الداؿ بمتى أظ اع : ذاظثمي الداؿ الدثمّي.-2
 اظ ظد: ذاظ ظد بشي اظاالأ.-3
: بشي الله  اظلا  تثميران أم لثػي ك كأبشػي اظي:ػل:  2اظنماء كاظمثية كاظزيادة: ك ن  بشي  اظ  أم نماّ ك يااؿ-4

 لثي . لثي  اظ ك كبشي  اظ :
 

                                                           

لزمد ب   ميـ ب   نم ر ا ذييا  الد يم بصاؿ اظدي  أب  ذضػلك ظفػاف اظعػيبك بػاب اظتػاءك   ػادة بشػي  ك تػد: عبػد الله عاػ  - 1
 .503-504  صد.ت؛ اظااهية: دار الدعارؼك 1اظمبيرك لزمد أبضد حفلأ اللهك هاش  اظماكليك  ط: 

 .100صك  2004ك  متبا اظميكؽ اظدكظرا: لا.ـ؛ 2:  طك   ادة بشي ك باب اظتاءك الدعج  اظ سرطك لرم  اظاغا اظعيبرا 2
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 :ستثمار في الاصطلاح الاقتصادي الاتعريف  :الفرع الثاني 

ه  اظتضحرا بدن عا حاظرا  م  برارالػا  ػ  إشػباع اسػتلمؾ حػاليك ككظػلا با ػد الح ػ ؿ عاػى  
 .1 ن عا  فتابارا أل   م  برارالا    إشباع استلمؾ  فتابا 

 :الاستثمار في الاصطلاح الفكر الاقتصادي الإسلامي تعريف :الفرع الثالث 

الاات ػػاد ا سػػم   هػػ : تمػػغرل ا  ػػ اؿ وػػدؼ برارػػق ع اجػػد اات ػػاديا كا:تماعرػػا س الاسػػتثمار س 
 .2ض ء ظم  ك عايير الاستثمار اظر حددها ا سمـ

 :في الاصطلاح القانوني  ستثمارالفرع الرابع : تعريف الا

 :3لاظتاليظاد عيؼ الدميع الجزاجيم   باد الاستثمار   

اسػػتحداث ظمػػاطات :ديػػدةك أك ت سػػر  اػػدرات ا ظتػػاجك أك إعػػادة ااتنػػاع أصػػ ؿ تنػػدرج س إطػػار  -1
 اظتصهرلك أك إعادة الذرماا.

 الدفاهما س رأس  اؿ  ؤسفا س شمل  فاهمات ظاديا أك عرنرا. -2
 استعادة اظنماطات س إطار خ ص ا :زجرا أك لارا. -3

 

 

 

                                                           

 ك 2009؛ عمػػػاف:  ؤسفػػػا اظػػػ راؽ ظانمػػػي كاظت ةيػػػ ك 2لزمػػػ د لزمػػػد بضػػػ دةك الاسػػػتثمار كالدعػػػا مت الداظرػػػا س ا سػػػمـك  ط:  1
 .34ص

ا  اظػا اظعا ػا : اظم يت؛ 1:  طك الد ارد اظ ا را ميكع ااظ ف اظ اط اظم ير س إطار استثمار كتنمرا ك إاباؿ عبد اظعزيز الدب ع 2
 .379صك ـ 2001-ق1421ك ظلكااؼ

 .5صك 2001-08-22اظ ادر بتاريخك 47اظعددك اظيسمرا ظاجمل ريا الجزاجييا: الجييدة 3
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 :تعريف مجمل للاستثمار من إعداد الطالبة 
كاظاػػػاظ ني بػػػصف هنػػػاؾ تػػػداخم كاظ مػػػي الاات ػػػادم ا سػػػم   بعػػػد برػػػاف اظتعييػػػط اظاغػػػ م كالاات ػػػادم 

 ׃كبسايزا س اظعديد    اظنااط كاد آثيت الجم  برنلما س هوا اظتعييط 

يقصد بالاستثمار هو عبارة عنن رأس منال المخنت دي فني إنتناف وتنوفير ال ندمات والخنلع 
 .باحفي أي نشاط بهدف تحقيق الأر 

 المطلب الثاني: تعريف صناديق الاستثمار ونشأتها
تعد صناديق الاستثمار    أه  صرغا تعبئا الدػداخيات عاػى اظفػاحا الاات ػاديا الدعاصػية ك ػا  

ظاػػػيأ  لػػػل يػػػ ـ عػػػ  إظتاػػػاؿ رؤكس ا  ػػػ اؿ اظضػػػ ما ظغػػػي، الاسػػػتثمار س أسػػػ اؽ اظعػػػا ك كعارػػػ  يػػػت  
 .اظتاارديا كا سم را كظمصتهمار صناديق الاستثما اظتعي، ظتعييط

 : تعريف صناديق الاستثمار التقليديةالفرع الأول

هػػػ  عبػػػارة عػػػ  شػػػيلات بذمػػػ  أ ػػػ الان  ػػػ  عػػػدد لبػػػير  ػػػ  الدفػػػتثميي  كتاػػػ ـ إدارة اظ ػػػندكؽ  
باستثمار هو  ا   اؿ س لستاػط أظػ اع ا كراؽ الداظرػا  اابػل كثػاجق ت ػدر ظامفػتثميي  بسثػل لػل كثراػا 

اظ ثػػاجق ح ػػا الدفػػتثمي باظتبعرػػا س لػػل ا كراؽ الداظرػػا اظػػر يفػػتثمي ذرلػػا اظ ػػندكؽك بدػػا  اػػق  ػػ  هػػو  
 .1اظتن ع س الاستثمارات كت ةي  الد اطي كتاارل حجملا كآثارها

 : تعريف صناديق الاستثمار الإسلاميةالفرع الثاني

تعتػػ  صػػناديق الاسػػتثمار ا سػػم را سأحػػد الدؤسفػػات الداظرػػا ا سػػم را اظػػر تتػػ   بذمرػػ  أ ػػ اؿ  
الدفػػػػػػتثميي  س صػػػػػػ رة كحػػػػػػدات أك صػػػػػػم ؾ اسػػػػػػتثمارياك كبعػػػػػػد ب دارتهػػػػػػا إ  :لػػػػػػا  ػػػػػػ  أهػػػػػػل الخػػػػػػ ة 
ا كالاخت اص ظت  رط كذق ظ رغ الاستثمار ا سػم را الدناسػباك عاػى أف يػت  ت ةيػ  صػاس اظعاجػد ذرمػ

                                                           

دار : اظاػاهية؛ 1:  طك أسػ اؽ رأس الدػاؿ-صػناديق الاسػتثمار: لرط تتعا  استثمار ا   اؿ س اظب رصػاك  أشيؼ   ب ى ت ذرق 1
 .161صك  2008ك إيتراؾ
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برنل  حفػلأ الات ػاؽك ك مػ  لاذػا  عا متهػا أحمػاـ ك بػادئ اظمػييعا ا سػم را كاظاػ اظت كاظاػيارات 
 .1كاظتعارمات الحم  را كاظا اجد كاظنم  اظداخارا

 في الاقتصاد التقليدي : نشأة صناديق الاستثمار الفرع الثالث

رػد س أكربػا ك نلػا اظتااػت ات ق أغاػلأ اظبػاحثت عاػى أف صػناديق الاسػتثمار بػدأت  نػو علػد بع
...كاػػد ظمػػصت س ه ظنػػدا  باػػ  اظاػػيف اظتاسػػ  عمػػي كلػػاف الداػػلا   إ  أ ييمػػا   إ  بارػػا دكؿ اظعػػا ك

ـ ك ك نلػػػا اظتااػػػت إ  1822كظػػػر   اػػػلا ه ظنػػػدا هػػػ  أكؿ  ػػػ  ظفػػػبت إظرػػػ  ذمػػػية صػػػناديق الاسػػػتثمار
ى اظتااؿ اظ مػية إظرلػا كبػدايتلا ذرلػا ـك   ساعدت الذجية إ  أ ييما اظمماظرا عا1870بييباظرا عاـ 

ـ حرػػث إ إظمػػػاء أكؿ صػػندكؽ اسػػػتثمارم س 1924 ػػػارس  21بعػػد يايػػا الحػػػيب اظعالدرػػا ا ك  س 
ب سػب ك كإ تنمػػر  اظتعا ػل س كحػػدات هػو  اظ ػػناديق عػ  طييػػق سػ ؽ ا كراؽ الداظرػػاك كلػاف الذػػدؼ 

ع  ا كضاع الداظرا كاظفراسات الاستثماريا لذػو      هوا اظتنمر  كه   دّ الدفتثميي  ببراظات ت  رارا
 .2ـ1950ـك   س ألداظرا عاـ 1945اظ ناديقك   س ذيظفا عاـ 

 في الفكر الاقتصادي الإسلامي نشأة صناديق الاستثمار :عالفرع الراب

يي:ػػ  اظ ضػػل ظابنػػػ ؾ كالدؤسفػػات الداظرػػػا ا سػػم را س  لػػ ر صػػػناديق الاسػػتثمار ا سػػػم را؛  
ذااػػػد لػػػػاف اظنجػػػاح اظػػػػوم حااتػػػ  اظبنػػػػ ؾ ا سػػػػم را س :ػػػوب ا  ػػػػ اؿ كاسػػػتثمارها كذاػػػػان ظلسػػػػاظرلأ 

 . 3اظميعرا داذعا إ  اظبحث ع  أكعرا :ديدة لجوب كاستثمار  زيد    ا   اؿ

                                                           

حػػ ؿ الاسػػتثمار كاظتم يػػل س ذافػػبت آذػػاؽ ك بحػػث  اػػدـ إ  الدػػؤبسي اظعامػػ  ا كؿك صػػناديق الاسػػتثمار ا سػػم راك همػػاـ :ػػ  1
 . 19صك 2005 اي   9-8س اظ ترة غزة ذافبت الدنعاد بمارا اظتجارة  س الجا عا ا سم را ك اظتنمرا كاظتحديات الدعاصية

؛ 1:  طك  اارظػػا كا حمػاـ اظنما رػا دراسػا تببرارػاصػناديق الاسػػتثمار اظضػ ابط اظمػيعرا ك عبػد اظيبضػاف بػ  عبػد اظعزيػز اظن رفػا 2
 .77صك ـ 2010-ق1430ك دار اظن اجس: ا ردف

-ق1427ك دار اظفػػمـ: اظاػػاهية؛ 2:  طك صػػناديق الاسػتثمار س اظبنػػ ؾ ا سػػم را بػت اظنمييػػا كاظتببرػقك بػاأشػيؼ لزمػػد دكا 3
 .54صك ـ 2006
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ـ 1981عاى أسس شيعرا لشا حدا بالحم  ا ا ردظرػا إ  اسػت داـ سػندات الداارضػا اظمػيعرا 
اا تلػػا لرم عػػا اظ لػػا بدمػػارلا اظعديػػد  ػػ  اظ الػػاء كالاات ػػاديت ك نلػػا: اظنػػدكة   تبػػ  كظػػلا ظػػدكات أ

كاظر كضعت ا سػس ظتصسرفػلا  1984ق ظ ذم  1405اظتصسرفرا اظر اظعادت س ت ظس س ص ي 
ـك كبعد كظلا تػ ا  تباعػا إظمػاء 1987شيلر اظت ذرق ظ ناديق الاستثمار كا  ت ظلكراؽ الداظرا عاـ 

 ػػ  اظ ػػناديق الاسػػتثماريا ا سػػم را س اظعديػػد  ػػ  دكؿ اظعػػا ك حػػتى كصػػل حجػػ  تعا متهػػا اظعديػػد 
 .1 ار ف دكلار 1.5إ  نح   1996يايا عاـ 

 المطلب الثالث: أنواع الصناديق الاستثمارية
تتعػػػػػدد كتتنػػػػػ ع أشػػػػػماؿ صػػػػػناديق الاسػػػػػتثمار كبزتاػػػػػط طباػػػػػا لحا:ػػػػػات كأهػػػػػداؼ الدفػػػػػتثميي   

سرت  س هوا الدبالأ اظتبيؽ  ظ اع صناديق الاستثمار اظتاارديػا كصػناديق الاسػتثمار كرغباته ك كعار  
 ا سم را ككظلا س ذيعت:

 الفرع الأول: أنواع الصناديق الاستثمارية التقليدية

 تتعدد الداايرس اظر  م  ع  طييالا برديد أظ اع صناديق الاستثمار عاى اظنح  اظتالي: 

 من حيث الهدف: :أولا

 صناديق الاستثمار ذات العائد الدوري: -1

ت ةيػػ  عاجػػد دكرم ربػػ  سػػن م أك ظ ػػط سػػن م عاػػى الدفػػتثميي  ككظػػلا  ػػ  صػػاس كتفػػتلدؼ 
ا ربػػػاح اةااػػػا  ػػػ  اظ ػػػترة كتمػػػمل لز مػػػا ا كراؽ الداظرػػػا س  ثػػػل هػػػو  اظ ػػػناديق عػػػادة عاػػػى أسػػػل  

                                                           

 .54صك  ي:  سابقك صناديق الاستثمار س اظبن ؾ ا سم را بت اظنمييا كاظتببرقك أشيؼ لزمد دكابا 1
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اةااػػػػا وػػػػا كتناسػػػػلأ هػػػػو   كسػػػػندات س  نمػػػػوت لبػػػػيرة ك فػػػػتاية تػػػػ ةع الجاظػػػػلأ ا لػػػػ   ػػػػ  ا ربػػػػاح
 .1اظ ناديق الدفتثميي  اظوي  يعتمدكف عاى عاجد استثماراته  ظتغبرا ظ اات  عرمتل 

 صناديق الاستثمار ذات العائد التراكمي أو النمو الرأسمالي: -2

كذرلا يت  إعادة استثمار اظع اجػد اةااػا س لاذػا أظػ اع ا كراؽ الداظرػا الدتاحػا كعنػد اسػترداد ارمػا 
ظ ثراا يت  سداد ا صل كاظيبد  عان كبداتضى كظلا تفتلدؼ تاػلا اظ ػناديق برارػق نمػ  ط يػل ا :ػل ا

كعاجػػد  فػػتابا  لبػػير بػػدلان  ػػ  اظعاجػػد الجػػارم ككظػػلا  ػػ  خػػمؿ اظعمػػل عاػػى برارػػق برفػػ  س اظارمػػا 
تالا آذااان اظف ارا ة ما الاستثمارات الداظرا كه  ظوظلا تفتثمي أ  الذ  س أسل  عاديا س  نموت بس

أعاػػػى ظانمػػػ  كهػػػ  تناسػػػلأ الدفػػػتثميي  اظػػػوي  لا يتعمػػػدكف عاػػػى عاجػػػد اسػػػتثماراته  س تغبرػػػا ظ اػػػات 
 .2 عرمتل 

 صناديق الاستثمارات ذات العائد الدوري التراكمي: -3

كهػ  ظػ ع لسػتاط بػت اظنػػ عت الدتاػد ت حرػث يصخػو ببيياػا اظت ةيػػ  اظػدكرم لجػزء  ػ  اظعاجػدك عاػػى أف 
باا     اظعاجد عاى أصل اظ ثراا كتتم ف لز ما ا كراؽ الداظرا وا    أسل  عاديػا كأكراؽ يت  تعارا اظ

 .3 اظرا أخيل كات عاجد ثابت تتن ع  ا بت شيلات  يبحا كأخيل ل ل راجدة

 أنواع صناديق الاستثمار وفقا لهيكل رأس المال::ثانيا

 اؿ إ  ظ عت هما:تناف  صناديق الاستثمار اظتاارديا كذاا لذرمل رأس الد 

 

 
                                                           

-2003ك  اظػػػدار الجا عرػػػا: الاسػػػمندريا ؛   لا.طك ر ق الاسػػػتثما مػػػالل اةاسػػػبا كا ذ ػػػاح س صػػػناديك أبضػػػد صػػػمح عبرػػػا 1
 . 24   ص2002

 .24أبضد صمح  مالل اةاسبا كا ذ اح س صناديق الاستثمار  ي:  سابق ص  2
 .25صك الدي:  ظ ف  3
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 صناديق الاستثمار المفتوحة: -1

كهػػ  صػػناديق تتمرػػز بصيػػا ت ػػتد المػػاؿ أ ػػاـ الدفػػتثميي  ظاػػدخ ؿ كالخػػيكج  نلػػا دكف ارػػ د تػػوليك 
كأيػػػػا تاػػػػدـ عيكضػػػػا  فػػػػتثمية بػػػػم اظابػػػػاع ظػػػػلكراؽ الداظرػػػػا الجديػػػػدة ظابرػػػػ  لجمل رهػػػػا كتتمرػػػػز صػػػػناديق 

سػل  اظػر برت يلػا لز مػا اظ ػندكؽ غػير ثابػت كغػير لزػددك كإنمػا الاستثمار الد ت حا أيضا بػصف عػدد ا 
يتااػلأ ظترجػػا عمارػػات اظبرػ  كاظمػػياء كالاسػػتيرادك كيباػى اظ ػػندكؽ   ت حػػا ظاػدخ ؿ كالخػػيكج  نػػ  طالدػػا 
أف ظمػػػاط اظ ػػػندكؽ  ػػػل ااجمػػػاك كب  مػػػاف الدفػػػتثمي شػػػياء كثػػػاجق  ػػػ  هػػػوا اظ ػػػندكؽ عنػػػد ا يمػػػاءك 

جق عند ا يماء ككظلا بعد إخبار ا ير الددل اػد لا يتجػاكة ا سػب عك كب  ماظ  لوظلا بر  هو  اظ ثا
كس هو  الحاظا يا ـ اظ ندكؽ ب صدار كثاجق :ديدة ظفد اظ ػياغ اظػوم تيلػ  أم  فػتثمي يبرػ  كثاجاػ ك 
كتتمرز صناديق الاستثمار الد ت حا لوظلا أيا تم ف :اهزة ك فتعدة داجما ظيد ارما كثػاجق الاسػتثمار 

 .1عند اظبالأ

 صناديق الاستثمار المغلقة: -2

كهػػ  اظػػر تات ػػي عاػػى ذئػػا لزػػددة أك لستػػارة  ػػ  الدفػػتثميي ك كعػػادة  ػػا يمػػ ف لذػػا هػػدؼ لزػػدد 
كعمي لزدد ي  ى بعد  اظ ندكؽ كت ةع ع اجػد  عاػى الدفػتثميي ك كتتػاح هػو  اظ ػناديق ب ػ رة دكريػا 

صػػا طربػػا  تاحػػا ظمسػػتثمار س لرػػاؿ بػػت الحػػت كا خػػيك ككظػػلا إكا تبػػت لخػػ اء الاسػػتثمار أف هنػػاؾ ذي 
 عتك كهو  اظ ناديق تبر  ا سػل  أك اظ ثػاجق اظػر ت ػدرها كظمنلػا لا تاتػزـ ب عػادة شػياءها إكا رغػلأ 
حا الػػػا س اظػػػت ا،  نلػػػاك أم أف هػػػو  اظ ػػػناديق لا تاتػػػزـ باسػػػترداد اظ ثػػػاجق اظػػػر ت ػػػدرها كإنمػػػا يػػػت  

 .2أسل  أم شيلا  فاهما أخيل عاى أساس أسعار اظف ؽتداكلذا س س ؽ ا كراؽ الداظرا  ثالا  ثل 

 أنواع صناديق الاستثمار وفقا لأهدافها::ثالثا

 تناف  صناديق الاستثمار اظتاارديا كذاا  هداذلا إ  ا ظ اع اظتاظرا:
                                                           

ا سمندريا. دار اظ مي ؛ 1: صناديق الاستثمار بت الاات اد ا سم   كالاات اد اظ ضع . طك ظزي  عبد الدا  د لزمد   كؾ 1
 .97صك  2007ك الجا ع 

 .98صك الدي:  ظ ف  2
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 صناديق النمو: -1

يلدؼ اظااجم ف عاى إدارة صناديق اظنم  إ  برارق برف  اظارما اظف ارا ظاتممراا اظر يتم ف 
 نلا اظ ندكؽك ظوا عادة  ا تممل عاى أسل  عاديا ظامنموت اظتابعا ظ ناعات تتفػ  بدر:ػا عاظرػا 

رعػػاتك  ػػ  اظنمػػ ك بػػل لدنمػػوت  عرنػػا. س داخػػل تاػػلا اظ ػػناعات تملػػي سػػجمتها نمػػ ان  ضػػبيدان س الدب
كس ا ربػػاح اةتجػػزة اظػػر تػػنعمس آثارهػػا عاػػى اظارمػػا اظفػػ ارا ظافػػل ك أم عاػػى نمػػ  ا  ػػ اؿ الدفػػتثمية 
كب عادة استثمار ا رباح اةتجزة بت ظد الدزيد    ا رباح اظر يعاد استثمارها  ية أخيلك ظتنعمس عاى 

فػػتثميي  اظػػوي  ييغبػػ ف س برارػػق اظارمػػا اظفػػ ارا ظافػػل  كهمػػوا كعػػادة  ػػا تناسػػلأ تاػػلا اظ ػػناديق الد
عاجد  يت  ك س اظ ات اظوم يخضع ف ذر  ظمي ا ضييبرا عاظراك خاصا س  ل ظماـ يم ف ذرػ   عػدؿ 
اظضػػييبا عاػػى اظػػيبد اظيأسمػػالي  اظػػيبد ا يػػيادم   يت ػػ  عػػ   عػػدؿ اظضػػييبا عاػػى اظػػيبد اظيأسمػػالي لمػػا اػػد 

يعتمػػػدكف عاػػػى عاجػػػد اسػػػتثماراته  ذرلػػػا ظتغبرػػػا تناسػػػلأ تاػػػلا اظ ػػػناديق لػػػوظلا الدفػػػتثميي  اظػػػوي  لا 
 .1ظ اات  عرمتل 

 صناديق الدخل: -2

تتناسػػلأ صػػناديق اظػػدخل أكظئػػلا الدفػػتثميي  اظػػوي  يعتمػػدكف عاػػى عاجػػد اسػػتثماراته  س تغبرػػا 
أعباء  عرمتل . ظوا عادة  ا تمتمل اظتممراا عاى سندات كعاى أسل   نموت لبيرة ك فتاية ت ةع 

ا رباح الدت ظدةك  ثل هؤلاء الدفتثميي  عادة  ا يخضع ف ظمي ا ضػييبرا صػغيرةك أك الجاظلأ ا ل     
ربدا لا يخضع ف ظاضييبا عاى ا طػمؽك كهػ   ػا يعػم عػدـ اهتمػا ل  بػاظ يؽ بػت  عػدؿ اظضػييبا عاػى 

 .2اظت ةيعات كاظ  اجد ك عدؿ اظضييبا عاى ا رباح اظيأسماظرا

 

 
                                                           

ك ت ةيػػػ   نمػػػصة الدعػػػارؼ:  ا سػػػمندريا؛   لا.طك  صػػػناديق الاسػػػتثمار س خد ػػػا صػػػغار كلبػػػار الدػػػدخيي ك إبػػػياهر  هنػػػدم نػػػير  1
 .38صك  1999

 . 38-39صك الدي:  ظ ف   2
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 صناديق الدخل والنمو: -3

تهػدؼ صػػناديق اظػدخل كاظنمػػ  أكظئػلا الدفػػتثميي  اظػوي  يعتمػػدكف :زجرػا عاػػى عاجػد اسػػتثماراته  
ظتغبرا أعباء الدعرماك كييغب ف س ظ س اظ اػت س برارػق اػدر  ػ  اظنمػ  الدضػبيب لاسػتثماراته ك  ثػل 

اظثابػػت هػػو  اظ ػػناديق عػػادة  ػػا تتمػػ ف س تمػػمراا  ػػ  ا سػػل  اظعاديػػا كا كراؽ الداظرػػا كات اظػػدخل 
 اظ ناديق الدت اةظا  كعادة  ا بسثل ا سل  اظعاديا بتمػمراا كاسػعا اػد تتضػم  أسػل   نمػوت الخد ػا 
اظعا ا   را ك لليباءك تار  ف...  س  ناطق تتف  بدعدؿ  يت ػ  ظانمػ  اظفػماني ك مػ  اظتمررػز س هػوا 

ك كصػناديق اظنمػػ  كاظػػدخل اظ ػدد بػػت صػناديق اظػػدخل كاظنمػ  اظػػر تعبػػى ذرلػا ا كظ يػػا لذػدؼ اظػػدخل
 .1اظر تعبى ذرلا ا كظ يا لذدؼ اظنم 

 صناديق إدارة الضريبة: -4
يا د ب ناديق إدارة اظضييبا تالا اظ ناديق اظر لا بذػيم ت ةيعػات عاػى الدفػتثميي ك بػل تاػ ـ ب عػادة 

كبػاظبب  استثمار  ا يت ظد    أرباحك س  اابػل ح ػ ؿ الدفػتثمي عاػى أسػل  إضػاذرا بدػا يعػدؿ ارمتلػا 
ظػػرس هنػػاؾ لزػػل ظػػدذ  اظضػػييبا طالدػػا لا   ػػل الدفػػتثمي عاػػى اظت ةيعػػات ظاػػداك ذاظضػػييبا تفػػتحق ذاػػط 
عنػػد برػػ  ا سػػل ك أ ػػا كعاجلػػا ذلػػ  اظ ػػيؽ بػػت ح ػػراا اظبرػػ  كالدباػػغ ا صػػا  الدفػػتثمي هػػوا اظنػػ ع  ػػ  

لاحاػاك لمػا اػد يػمءـ اظ ناديق ربدا يػمءـ الدفػتثمي اظػوم ييغػلأ س تص:رػل دذػ  اظضػييبا إ  سػن ات 
الدفػػػتثمي اظػػػوم يخضػػػ  ظمػػػي ا ضػػػييبرا عاظرػػػاك س  ػػػل ضػػػييع يمػػػ ف ذرػػػ   عػػػدؿ اظضػػػييبا عاػػػى اظػػػيبد 

 .2ا ييادم أل      ثرا  عاى اظيبد اظيأسمالي
 صناديق ذات الأهداف المزدوجة:  -5

احترا:ػات  هو  اظ ناديق بسثل ظ ع خاص  ػ  اظ ػناديق كات اظنلايػا الدغااػا كاظػر  منلػا تابرػا
ذئتػػت لستا تػػت  ػػ  الدفػػتثميي  همػػا: الدفػػتثميكف اظػػوي  ييغبػػ ف س الح ػػ ؿ عاػػى دخػػل  ػػ  اسػػتثماراته  

                                                           

 .39ك ص اظفابقالدي:  ك إبياهر  هندم نير  1
 39ص ك ظطالدي:   2



ماهية صناديق الاستثمار                                                 ول المبحث الأ  
 

18 
 

ربدا لاعتماده  عاى كظلا اظدخل س تغبرا أعباء  عرمتل ك كالدفتثميكف اظوي  يلدذ ف إ  برارق نم  
 .1 ضبيد لاستثماراته ك كي در لذ  صم ؾ نم  ت ظد لذ  أرباحا رأسماظرا

 أنواع الصناديق الاستثمارية وفقا لمكونات محفظة الأوراق المالية التي تقتنيها::رابعا

 صناديق الأسهم العادية: -1

 ػػػػ  أسػػػػل  عاديػػػػا ذاػػػػطك كبػػػػاظيغ   ػػػػ  كظػػػػلا ذ يػػػػا بزتاػػػػط بػػػػاختمؼ  تتمػػػػ ف هػػػػو  اظ ػػػػناديق
 خ اج، كسمات تالا ا سل ك ظوا  م  تافر  هو  اظ ناديق بدكرها إ :

 صناديق أسهم محلية: -أ(

كيػػػت   ػػػ  خملذػػػا برارػػػق  زايػػػا ضػػػييبرا ظامفػػػتثميي ؛ ككظػػػلا لػػػ  تمػػػجعل  اظدكظػػػا عاػػػى حراةتهػػػا 
 ظتم يل اظميلات اظا  را دكف ا :نبرا.

 صناديق أسهم منوعة دولياً: -ب(

كتتم ف    خاػرط  ػ  ا سػل  اةارػا كاظدكظرػا؛ ككظػلا ظتحارػق ألػ  عاجػد لشمػ  عاػى أسػاس  
 اجد كالخبي.عا ا  اظع

 صناديق أسهم مقخمة جغرافيا:-(

كه  تفتثمي س س ؽ دكظا  عرناك كباظتالي تتحمل ظ عت    الد اطي هما: لساطي هػو  اظدكظػا  
 كلساطي اظ يؼ.

 

 

 
                                                           

 .101صك  ي:  سابقك صناديق الاستثمار بت الاات اد ا سم   كالاات اد اظ ضع ك الدا  د لزمد   كؾظزي  عبد  1



ماهية صناديق الاستثمار                                                 ول المبحث الأ  
 

19 
 

 صناديق أسهم مقخمة قطاعيا:-د(

كيباػػق عارلػػا الدت   ػػا حرػػث تفػػتثمي أ ػػ الذ  س اباعػػات  عرنػػاك ذلنػػاؾ صػػناديق تفػػتثمي  
س اظعااراتك كصناديق تفتثمي أ  الذ  س اظوهلأك كصناديق س اظار  اظتمن ظ :را كس اظ حا أ  الذ  

 .1كأخيل س اظبااا

 صناديق الخندات: -2

يا د وو  اظ ناديق تالا اظر تتم ف    سندات ذاطك حرث تتم ف لز ما ا كراؽ الداظرا س 
الد تا ػػػا كبعػػػد اظفػػػندات اظػػػر هػػػو  اظ ػػػناديق  ػػػ  تمػػػمراا  ػػػ  اظفػػػندات اظػػػر ت ػػػدرها الدنمػػػوت 
 ت درها الحم  ا ك م  تافر  صناديق اظفندات إ  أربعا أظ اع ه :

 صناديق سندات محلية:-أ

كه  صناديق تتم ف    ظفػبا لبػيرة  ػ  اظفػندات اةارػا أم اظػر ت ػدرها الحم  ػات اةارػاك  
 كظفبا ضئراا    اظفندات ا :نبرا.

 صناديق سندات دولية:-ب

اديق تمػتمل عاػى ظػ عت  ػ  اةػاذوك ا كؿ: لزػاذو  م ظػا  ػ  سػندات دكظرػا ذاػطك ه  صن 
 .2كاظثاني: لزاذو  ن عا بت سندات دكظرا كلزارا

 صناديق سندات عوائد دورية:-ف

  ه  صناديق بسم  الدفتثميي     الح  ؿ عاى ع اجد دكريا ب  ا  نتمما. 

 

                                                           

 .25-24اظنمييا كاظتببرقك  ي:  سابقك صصناديق الاستثمار س اظبن ؾ ا سم را بت ك أشيؼ لزمد دكابا 1
 .103-102ك  ي:  سابقك صا سم   كالاات اد اظ ضع صناديق الاستثمار بت الاات اد ك ظزي  عبد الدا  د لزمد   كؾ 2
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 صناديق سندات خاصة:-د

  ظ عت    لزاذو ا كراؽ الداظراك ا كؿ: صػناديق سػندات در:ػا أك ك كهو  اظ ناديق تتم ف   
 كه  تتم ف    سندات حم  را  ضم ظا    الحم  ا كعادة  ا يم ف دخل هو  اظ ناديق

 ع ػػػى  ػػػػ  اظضػػػػياجلأ. كاظثػػػاني: صػػػػناديق سػػػػندات ااباػػػػا ظاتح يػػػل إ  أسػػػػل ك كهػػػػ  تهػػػػدؼ إ  
ت اظااباػا ظاتح يػل إ  أسػل ك حرػث تيت ػ  هػو  اظفػندات الاست ادة    الدمرزات اظر براالػا اظفػندا

 .1   ارت اع ارما ا سل 

 صناديق متوازية: -3

كيا ػػػد وػػػا اظ ػػػناديق اظػػػر تتمػػػ ف لز مػػػا ا كراؽ الداظرػػػا وػػػا  ػػػ   ػػػزيج  ػػػ  ا سػػػل  اظعاديػػػاك 
 رػػػاك كا كراؽ الداظرػػػا ا خػػػيل كات اظػػػدخل اةػػػدد اظثابػػػت  ثػػػل اظفػػػندات الحم  رػػػا كاظفػػػندات الحم  

كاظفػػػندات اظػػػر ت ػػػدرها  نمػػػوت ا عمػػػاؿك كاظفػػػندات اظااباػػػا ظاتح يػػػل إ  أسػػػل  عاديػػػا كا سػػػل  
 الدمتاةةك كظوظلا يباق عاى هو  اظ ناديق أيضا اظ ناديق الدن عا.

يا د وو  اظ ناديق تالا اظر تتم ف    تممراا    ا كراؽ الداظرا ا ػيرة :صناديق سوق النقد-4
تتػػػداكؿ س سػػػ ؽ اظناػػػد أم خػػػمؿ  ؤسفػػػات  اظرػػػا لػػػاظبن ؾ اظتجاريػػػاك كبرػػػ ت  ا :ػػػل اظػػػر عا ػػػا  ػػػا

اظفمفػػػػية الدت   ػػػػا س اظتعا ػػػػل س تاػػػػلا ا كراؽك ك ػػػػ  ا  ثاػػػػا عاػػػػى ا كراؽ الداظرػػػػا ا ػػػػيرة ا :ػػػػل 
 .2أككظات الخزاظاك كشلادات ا بداع  الاستثمار ك كاظممبرالات الد يذرا

 لأساليب إدارة محافظيها: أنواع صناديق الاستثمار وفقا :خامخا

تناف  صناديق الاستثمار اظتاارديا كذاا  ساظرلأ ا دارة الدفت د ا س إدارة لزاذمتلا إ  ظ عت  
 هما:

                                                           

 .104-103صك  ي:  سابقك ا سم   كالاات اد اظ ضع صناديق الاستثمار بت الاات اد ك ظزي  عبد الدا  د لزمد   كؾ 1
 .103-102صك ظ ف الدي:   2
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 تقليدية:صناديق الاستثمار ال -1

كهػػ  اظ ػػناديق اظػػر تاػػ ـ ذرلػػا  ػػديي الاسػػتثمار بػػ دارة لز مػػا ا كراؽ الداظرػػا بصسػػا ب تاارػػدمك 
حرػػث يات ػػي دكر  عاػػى اخترػػار ا كراؽ الداظرػػا اظػػر يياهػػا ألثػػي تبػػابق  ػػ  أهػػداؼ الاسػػتثمار باظتػػالي 

ا كأسػعار اظ اجػدة يا ـ بتعديل أكةاف اظ ئات الد تا ا س اة ما كذاػا ظت اعاتػ  ظمػل  ػ  ابذاهػات ب رصػ
 .1كأسعار اظ يؼك كتناف  هو  اظ ناديق إ  صناديق أسل  كصناديق سندات

 صناديق الاستثمار الكمية: -2

كه  اظ ناديق اظر يا ـ ذرلا  ديي الاستثمار ب دارة لز ما ا كراؽ الداظرا بصساظرلأ لمرػا تعتمػد 
 .2عاى است داـ اظنماكج اظيياضرا

 ثمار وفقا لتحمل العميل لتكلفة البيع:أنواع صناديق الاست :سادسا

 :3تناف  صناديق الاستثمار اظتاارديا بحفلأ برمرل اظعمرل ظتما ا اظبر  إ  ظ عت هما 

 صناديق استثمار محملة: -1

كهػ  صػناديق تاػ ـ بتفػػ يق إصػداراتها  ػ  اظ ثػػاجق  ػ  خػمؿ  ناذػو ت ةيػػ   ر:ػاؿ برػ  أك ر:ػػاؿ 
 لدفتثمي اظوم يمترم اظ ثراا.سمفية  س  اابل رس ـ شياء يدذعلا ا

 صناديق استثمار غير محملة: -2

كهػػ  صػػناديق تاػػ ـ بتفػػ يق أسػػلملا  ػػ  خػػمؿ ا عػػمف عنلػػا كاظدعايػػا كاظػػتركيج لذػػا س كسػػاجل 
ا عمف الد تا ػاك ك ػ    لا يتحمػل الدفػتثمي رسػ  ا ظامػياءك غػير أيػا س اظ اػت الحاضػي  ػ  الدممػ  

 اجلا.أف بر ل عاى أتعاب ظتغبرا أعب

                                                           

 .105ك ص ي:  سابقك الاستثمار بت الاات اد ا سم   كالاات اد اظ ضع صناديق ك ظزي  عبد الدا  د لزمد   كؾ 1
 .105صك ظ ف الدي:   2
 .106ك صظ ف الدي:   3



ماهية صناديق الاستثمار                                                 ول المبحث الأ  
 

22 
 

 الفرع الثاني: أنواع صناديق الاستثمار الإسلامية

تناف  صناديق الاستثمار ا سم را إ  عدة أظ اع شصيا س كظلا شصف اظ ناديق اظر تنمػئلا  
الدؤسفات الداظرا اظتااردياك ذرحفلأ ظ ع اظنماط اظػوم تفػتثمي ذرػ  هنػاؾ صػناديق ا سػل  كصػناديق 

ناع كالدضاربا كبحفلأ طػيؽ تػداكلذا كثاجالػا هنػاؾ اظ ػناديق الد ت حػا ا :ارة كصناديق اظفا  كالاست 
 كالدغااا.

 أولا: تقخيم صناديق الاستثمار الإسلامية بحخب نوع النشاط الاستثماري:

 صناديق الأسهم: -1

صػػناديق ا سػػل  هػػ  اظػػر تاػػ ـ باسػػتثمار ا  ػػ اؿ س شػػمل شػػيلا  فػػاهما  مػػترلاك حرػػث يػػت  
 ػػ  برػػ  كشػػياء ا سػػل  عنػػد ةيػػادة أسػػعارهاك لمػػا بر ػػل عاػػى اظػػيبد أيضػػا  ػػ  بر ػػرل ا ربػػاح اةااػػا 

ع اجد ا سل  الدفتثمي ذرلا. ك   الدفا  ب  أظ  إكا لػاف لرػاؿ عمػل اظمػيلا غػير :ػاجز شػيعا ذلػ  غػير 
:ػػاجز أيضػػا س الدعػػا مت اظ ػػناديق ا سػػم را  ف كظػػلا يعػػم إدخػػاؿ صػػاحلأ اظفػػل   س عمػػل غػػير 

 ػق  عمػ  عامػاء اظمػييعا الدعاصػيي  عاػى أظػ  إكا لاظػت لػل  عػا مت اظمػيلا تت اذػق  ميكع شيعا كيت
 ػػ  أحمػػػاـ اظمػػػييعا كلاظػػػت اظمػػػيلا لا تاػػػتر، أ ػػػ الا ب اجػػػدة أك تضػػػ  أ  الذػػػا س حفػػػاب  ػػػم ذ اجػػػد 

 .1رب ياك ذ ظ  لابصس    شياء أسلملا كالاحت اظ وا دكف أم  فاس كإخمؿ باظمييعا

 صناديق الخلع: -2
كتاػػ ـ بمػػياء اظفػػا  الدباحػػا   برعلػػا بص:ػػل عاػػى أف يمػػ ف لذػػو  اظفػػا  ب رصػػا  نممػػا  ثػػل اظنحػػاس 
كا لدنرػػ ـ كاظبػػتركؿ  مػػ  أف تعمػػل هػػو  اظ ػػناديق ب ػػرغ اظبرػػ  ظل:ػػل أك الديابحػػا أك اظفػػا  كظ ػػناديق 

 :اظفا  ظ عاف
 

                                                           

ص  ت عبد اظفمـ ع ، اللهك صناديق الاستثمار دراسا كبرارل     نم ر الاات اد ا سػم  ك  لا.ط: اظاػاهية: دار اظنلضػا  1
 .817ـ ك ص2005-ق1426اظعيبراك 
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 أ/ صناديق الخلم:

م ك ك مػ  ت ظرػد اظػيبد  ػ  برػ ع اظفػا  اظفا  بر  يؤ:ل ذر  ابد اظبرػ  كيعجػل ذرػ  اػبد اظػث 
س اظ ػناديق الاسػتثماريا عػػ  طييػق اظػدخ ؿ س عاػػد سػا  لزاػ  بضػػاعا   صػ ذا س اظو ػا لػػاظامد أك 

 .1اظمعير أك اظزي ت...كإلخ

 ب/ صناديق المرابحة:

 ذراػ ـ .اظدكظرػا اظفػا  أسػ اؽ س كبخاصػا الديابحػا ببييػق با :ػل اظتم يػل عاػى الديابحػا صػناديق تاػ ـ  
 كيم ف :ل.با  ثثاظ طيؼ إ  برعلا   باظنادك ثم  الحديد ساعا    لمرا بمياء اظ ندكؽ

 اظمػيلات اظتم يػل عمارات    كيفت رد .أشلي كستا شلي بت يتراكح اظغاظلأ س ا يرنا ا :ل
 الدػ اد كشيلات الخاـ عاى ح  لذا ظتم يل اظبتركؿ ك  اس الد زكفك ظتم يل اظفا  أس اؽ س الدتعا اا
 .2كنح   لاظفمي ا كظرا
 صناديق التأجير: -3

ظعمػػل اظبنػػ ؾ ا سػػم را ظا ماظرػػات اظػػر تاػػد لا اظعاػػد  يعػػد عاػػد ا :ػػارة  ػػ  اظعاػػ د الدمجمػػا
الدػػول ر س اظتم يػػل إك  مػػ  ظام ػػارؼ شػػياء ا  ػػ اؿ الد ظػػدة كتص:يرهػػا لدػػدة ط ياػػا إ  اظعمػػمء ككم 
الدػػػػمءة بحرػػػػث ت ظػػػػد  فػػػػتايان عاػػػػى الاسػػػػتثمار كتعػػػػد صػػػػرغا ا  ػػػػار الدنتلرػػػػا باظتمارػػػػلا إحػػػػدل اظ ػػػػرغ 

 .3سم راا ساسرا س عمل اظبن ؾ ا 
 
 

                                                           

فك اظايم لزمد عا ك إدارة الد اطي س صناديق الاستثمار ا سم راك بحث  ادـ ظاندكة اظفادسا عميك ظدظا اظ لاك بيركت ظبنا 1
 .3قك ص1420

ةهية  يحباكم ك ذتحرا حم راك دكر صناديق الاستثمار ا سم را س ت عرل أداء اظبن ؾ ا سم را دراسا حاظػا شػيلا اظيا:حػ   2
 .14ك ص2016-2015الداظرا. رساظا  استرك لارا اظعا ـ الاات اديا كاظعا ـ اظتجاريا كاظتفريرك :ا عا اظعيبي اظتبف  تبفا 

اظايم لزمد عا ك إدارة الد اطي س صناديق الاستثمار ا سم راك بحث  ادـ ظاندكة اظفادسا عميك ظدظا اظ لاك  ي:  سػابقك  3
 .3ص
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 صناديق الاستصناع: -4
عاد الاست ناع ه  كظلا الات اؽ اظوم يتعلد بد :ب  أحػد ا طػياؼ بضػاعا عػت غػير   :ػ دة 
أصػػم كذاػػان ظام اصػػ ات اظػػر يػػت  برديػػدها بد :ػػلأ  اابػػل دذػػ   باػػغ  عاػػ ـ بشنػػا ظاعػػت الد ػػن عاك كيػػت  

الدفاهما س حل  مػممت المتمػ  ك ػا اظتعا ل ووا ا سا ب عاى ظباؽ كاس  لدا ظ     دكر لبير س 
 .1يتمرز ب     خ اج، عدة غير  ت ذية س غير  ظوظلا تتعا ل ب  صناديق الاست ناع وو  اظ رغا

 صناديق المضاربة: -5
يا د بعاد الدضاربا كظلا الات اؽ اظوم بد :ب  اشتراؾ اظبيذت بفل  أحػدهما بالدػاؿ كا خػي باظعمػلك 

ظماط الدضػاربا برنلمػا حفػلأ ات االمػا ك نػ  صػناديق الدضػاربا هػ  اظػر كتم ف أرباح لشارسا عمل أك 
تاػػػ ـ بتنمػػػر  اة مػػػا الاسػػػتثماريا ظت ػػػ  باحترا:ػػػات عممجلػػػا اظػػػوي  ييغبػػػ ف س اسػػػتثمار أ ػػػ الذ  عػػػ  
طييق عاد الدضارباك ظوظلا ذ ف ا ساس اظميع  اظتعاادم هنا  م  س تالا الات اارا اظر يم ف ذرلا 

هػػػ  رب الدػػػاؿ كإدارة الخػػػد ات ا سػػػم را هػػػ  الدضػػػارب  ػػػ  إ ماظرػػػا أف ياػػػدـ الدفػػػتثمي الدفػػػتثميكف 
 .2رؤكس أ  اؿ  تعددة تفت دـ س  ضاربات  فتااا

 ثانيا: تنقخم صناديق الاستثمار الإسلامية بحخب طرق تداولها وثائقها:
 صناديق الاستثمار المغلقة: -1

كغيضلا كحج  رأس  الذا بحرث يباى ثابتػا بػدكف ةيػادة أك ه  اظر يتحدد ذرلا عند تصسرفلا:  دتها 
ظا ػػػػافك كيافػػػػ  إ  صػػػػم ؾ  ضػػػػاربا أك اػػػػيا،  كحػػػػدات   تفػػػػاكيا كتبػػػػيح ظاجملػػػػ ر الدفػػػػتثميي  
ظمشتراؾ ذر  كيا ل الاشػتراؾ بن ػاد هػو  اظ ػم ؾ. كلا تتعلػد إدارة هػو  اظ ػناديق س اظغاظػلأ ب عػادة 

ا بالاظفػحاب  ػ  الدمػارلاك كإنمػا تاػ ـ عػادة بتمػ ي  سػ ؽ شياء هو  اظ م ؾ إكا رغلأ أحد  اظمرلػ
ثػػاظ م ظتػػػداكؿ هػػػو  اظ ػػػم ؾ بػػػت اظعمػػػمءك كباظتػػػالي تتحاػػػق ظاممػػػارلت ذػػػيص اظػػػدخ ؿ كالخػػػيكج  ػػػ  
اظ ػػندكؽ كباظاػػدر اظػػوم برممػػ   ػػيكؼ اظعػػي، كاظباػػلأ عاػػى هػػو  اظ ػػم ؾ كاػػد يت  ػػ، ظمػػاط 

دكظػػػا  عرنػػػاك أك  نباػػػا أك إااػػػر  لزػػػدد بحفػػػلأ  هػػػو  اظ ػػػناديق س الاسػػػتثمار س ابػػػاع  عػػػتك أك س
                                                           

 .15ةهية  يحباكم ك ذتحرا حم راك دكر صناديق الاستثمار ا سم را س ت عرل أداء اظبن ؾ ا سم را ك  ي:  سابقك ص 1
 .15ص ظ ف كالدي:   2
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اظغي، اظوم تصسس    أ:ا  كبوظلا  ذ ف اظعمي اظز م لذو  اظ ناديق يختاط باختمؼ برارق هدذػ  
 الاستثمارم ذم  هو  اظ ناديق  ا يم ف ا ير ا :ل ك نلا  ا يم ف

الدن ػػػ ص   ت سػػػط ا :ػػػل كط يػػػل ا :ػػػل كيػػػت  ذرلػػػا اظت ػػػ را كت ةيػػػ  ا ربػػػاح حفػػػلأ اظمػػػيكط
 .1عارلا س ظمية ا صدار

 صناديق الاستثمار المفتوحة: -2
هػػػ  اظػػػر لا تتحػػػدد لذػػػا  ػػػدة ة نرػػػا  عرنػػػا كلا يتحػػػدد ذرلػػػا  اػػػدار رأس الدػػػاؿك كإنمػػػا يػػػت  برديػػػد سػػػعي 
صػم للا  ػػ  ابػػل إدارة اظ ػندكؽ الد ػػدرة لذػػا عنػػد بػدء الاشػػتراؾ ذرلػػا كتمػل اظ يصػػا  لرػػصة ظاجملػػ ر 

صػػم ؾ :ديػػدة لمػػا تتعلػػد إدارة اظ ػػندكؽ ب عػػادة شػػياء هػػو  اظ ػػم ؾ إكا ك  ت حػػا ظاح ػػ ؿ عاػػى 
رغػػلأ أحػػد  اظمرلػػا س اظػػت ا،  نلػػا :زجرػػان أك لارػػان كذػػق إ:ػػياءات برػػددها ظمػػية ا صػػدارك كتتحػػدد 
ارما اظ م ؾ حرنئو بافػما إبصػالي   :ػ دات اظ ػندكؽ ارمػا هػو  اظ ػم ؾ اظػر إ إصػدارهاك كيػت  

 تعاق خملذا إدارة اظ ندكؽ ارما هو  اظ م ؾ اظر تعمس حج  ا رباح كظلا    خمؿ ذترة ة نرا
اظػر  االػػا اظ ػػندكؽك حرػػث تضػػاؼ ا ربػػاح اةااػػا إ  ارمػػا اظ ػػم ؾ ظرعػػاد اسػػتثمارها  ػػ  :ديػػدك 

 .2إ  أف يت  ت  رتلاك كت ةع أرباحلا حفلأ اظميكط الدن  ص عارلا س ظمية ا صدار

 الاقتصادية لصناديق الاستثمارالمطلب الرابع: الأهمية 
الاسػػػػتثمار س صػػػػناديق الاسػػػػتثمار يتمرػػػػز بصظػػػػ  يػػػػ ذي ظامفػػػػتثميي  تن عػػػػا س أسػػػػاظرلأ كأدكات  

الاستثمارك با ضاذا إ  ا دارة اظر بستالا خ ة لاذرا س الاستثمارك كس هوا الدبالأ سنتبيؽ  همرػا 
 ثميي  كعاى الاات اد اظ طم    :لا أخيل.اظ ناديق الاستثماريا كآثارها الاات اديا عاى الدفت

 الفرع الأول: الأهمية الاقتصادية بالنخبة للمختثمر
تمتفػػػلأ صػػػناديق الاسػػػتثمار أهمرػػػا باظغػػػا ظامفػػػتثمي إك يفػػػت رد الدػػػدخل اظػػػوم يفػػػتثمي أ  اظػػػ  س  

ى عاجػػد صػناديق الاسػػتثمار  ػػ  خػػ ات  ا دارة اةترذػا س تػػدني لسػػاطي الاسػػتثمار كالح ػ ؿ عاػػى أا ػػ
                                                           

أبضد حف  أبضد الحفمك صناديق الاستثمار دراسا كبرارل     نم ر الاات اد ا سم  ك  لا.ط؛ إسمندرياك  ؤسفا شباب  1
 .6ـ ك ص1999الجا عاك 

 . 26-25ص ك ظ ف الدي:   2



ماهية صناديق الاستثمار                                                 ول المبحث الأ  
 

26 
 

لشمػػػ ك اػػػد لا يفػػػتبر  أف  ااػػػ  الدفػػػتثمي اظعػػػادم اظػػػوم يفػػػتثمي أ  اظػػػ  بن فػػػ ك  ف إدارة صػػػناديق 
الاسػتثمار عػادة  ػػا تفػت رد بخػػ ات  فتمػاري  لزترذػػتك كبػاحثت  تمرػزي ك لشػػا  اػق لذػػا  فػت ل عػػاؿ  

 أم تعمر  ارمتلا    اظم اءة كالح  ؿ عاى ا هداؼ اظر تفعى لذا كالدتمثاا س تنمرا اة ما

اظيأسماظرا إ  أا ػى حػد لشمػ ك كبرارػق دخػل دكرمك كتػدني لسػاطي الاسػتثمارك كبرارػق  فػت ل 
 .1 عت    اظفر ظا

كا ف تتػػػػػ ذي ا  ماظرػػػػػات الداظرػػػػػا اظمبػػػػػيرة كالخػػػػػ ة ظػػػػػدل  ػػػػػديي صػػػػػندكؽ الاسػػػػػتثمار  مػػػػػ  إدارة 
كهوا  ا اد لا يتػ ذي ظ ػغار الدفػتثميي   اظ ندكؽ    اظاراـ باظتن ي  اظوم ياال    لساطي الاستثمارك

 .2لشا  عل ت :ر  ا   اؿ ظمستثمار س صندكؽ الاستثمار ألثي ضماظا ظ غار الدفتثميي 
 الفرع الثاني: الأهمية الاقتصادية بالنخبة للاقتصاد الوطني

 ػػػا  أ ػػػا باظنفػػػبا ظلهمرػػػا الاات ػػػاديا ظ ػػػناديق الاسػػػتثمار عاػػػى الدفػػػت ل اظػػػ طم ذػػػ ف  ػػػ  أهػػػ  
 :3تاد   صناديق الاستثمار ظمات اد اظ طم  ا يا 

 حماية المدخرات الوطنية ومنع تخربها للاستثمار في ال ارف: -1
حرػػث أف صػػػناديق الاسػػتثمار تتػػػرد ذيصػػان اسػػػتثماريا لزارػػػا برمػػ  هػػػو  الدػػدخيات  ػػػ  خيك:لػػػا 

 كبحثلا ع  تالا اظ يص خارج اظبمد.
 الاستثمار كأدوات مالية معاصرة:تزايد الدور المحتمل لصناديق  -2

كهوا  ا  دث باظ عل حرث تزايدت هو  اظ ناديق بممل  اح ظ عاى الدفت ل اظعػالد   يػا 
 ت ذي سر ظا كذيصان لا  م  أف تت ذي عاى الدفت يات اظم  را.

 ذتد لرالات  اظرا :ديدة أ اـ الددخيي  لاستثمار أ  الذ . -3
ا كراؽ الداظرػػا بفػػ ؽ ا كراؽ الداظرػػا اظثػػاظ م لشػػا يفػػاه  س تنمػػرط تتعا ػػل صػػناديق الاسػػتثمار س  -4

 كل اءة هو  اظف ؽك لما أف حيلا اظبر  كاظمياء س حد كاتها تفاه  س تنمربلا.

                                                           

 .8-7صك الدي:  اظفابق أبضد حف  أبضد الحفمك صناديق الاستثمار دراسا كبرارل     نم ر الاات اد ا سم  ك 1
 .109صك  ي:  سابقك صناديق الاستثمارك ظزي  عبد الدا  د 2

 .111 ص ك صناديق الاستثمارك  ي:  سابقكعبد اظيبضاف ب  عبد اظعزيز اظن رفا  3
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إف صػػػناديق الاسػػػتثمار اػػػد أك:ػػػدت لرػػػالا لبػػػيرا ظ ػػػغار الدفػػػتثميي ك كالدػػػدخيي   ػػػ  اظػػػدخ ؿ س -5
 اى لبار الدفتثميي ك كهوا يفاه  س تنمرط الحيلا الاات اديا.أس اؽ الداظرا بعد أف لاظت  ات ية ع

تعد صناديق الاستثمار   در      ادر اظتم يل الدلما س س ؽ ا كراؽ الداظراك حرث إف بساػلا -6
صػػندكؽ الاسػػتثمار س شػػيلا  ػػا هػػػ  بدثابػػا بس يالػػا ظت سػػر  ظمػػاطلاك كهػػػوا  ػػا يػػدذ  اظمػػيلات ظاارػػػاـ 

 اناع إدارات اظ ناديق بالاستثمار ذرلا.بحممت تف يارا  :ل إ
برييػػلا ا  ػػ اؿ الجا ػػػدة: حرػػث أف بعػػد أصػػػحاب ا  ػػ اؿ اػػد  جمػػػ ف عػػ  اسػػتثمارها بفػػػبلأ -7

خػػ ذل  كعػػدـ ثاػػتل  كظاػػ، خػػ ته ك كهػػو  اظ ػػناديق اظػػر يػػدييها الد ػػارؼ تعبػػرل  اظثاػػا ذرلػػا كس 
 لجا دة.خ اتها كإداراتهاك كبوظلا يتمجع ف عاى استثمار أ  الذ  ا

تن ي  الاستثمارات: ذلو  اظ ناديق تفاعد اظاباع الخاص عاى تن ي  الاستثمارات س ا س اؽ الداظرػا 
 .1بمتى أظ اعلا كحتى خارج ا س اؽ الداظرا

                                                           

1
 .112ص ك صناديق الاستثمارك  ي:  سابقكعبد اظيبضاف ب  عبد اظعزيز اظن رفا  
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الماليددددة اأدددددي أ دددد  تليددددا  رميددددي ورتوويدددد  المددددوااد الماليددددة ورتو ي  ددددا    ورااقالأ تعددددد سياسددددا 
 المشرورعا  الاستثمااية.

 المالية ورنشأتها: ورااقالمطلب الأورل: تعريف سوق الأ
ورالمدال  ورلأودل كلدم  مدن  ورااقالسوق المالية عبااة عن مصدلح  مربدم مدن ة ةدة أودااسو السدوق ورالأ 

 المالية ورلم عحى النحو التاليو ورااقالأ ضل التعريف بهما أورلا قبل التعريف بسوق الأ
 : تعريف السوق لغة وراصطلاحا:الفرع الأورل

 يستدعي تحديد م  وم السوق تعري     الحغة  ورمن ثم   الاصل ح الاقتصادي  بما يحيو
 .1ورالأشياس السوق   لغة العرب يض  السين مأخوكة من بحمة ساق  التعريف اللغوي للسوق: -1

. ورالسُّدوق بمدا 2التسوقو الموضي الذي يجحم إلي  المتدا  ورالسدحي ورالابتيدا  :ورجاء في المعجم الوسيط
سُدددوي ة   وددداس   لسددداب العدددربو موضدددي البياعدددا   تدددذبور ورتوتددد   وراقمدددي أسدددواق  ورتصدددغ  السدددوقو

 .3ة رحم إلي ا  ورتساق المبيعا  نحو اا التجا سميت السُوق بذلم لأبو 

 حددددددود  تبددددا   يدددد  السددددحي ورعحيدددد     حمددددة لسددددوق   الحغددددة تلحددددق عحددددى م دددداب ورموضددددي وغددددرا 
 .4بما تعرض  ي  الأعمال ورالبضائي ٫ورتشتري

 تعريف السوق في الاصطلاح الاقتصادي: -2

ورالاودراسا  الدتج رمدي بدين بدائعي ورمشدتري  أما الم  دوم الاقتصدادي لحسدوق  يعد  بد  الموسسدا 
داخددل السددوق لمدد  المنومددة  خدداا  أور  سددواس كلددم داخددل السددوق المنومددة  البواصددة   الماليددة  ورااقالأ

   من سماسرة ورورب س.البوسلةالسوق  عن طريق 

 
                                                           

 .117  صو 3   و م1979  ب ور   داا ال  ر  لا.ط  معج  م اييس الحغة أحمد بن  ااس بن زبريا أبو الحسن  - 1
 .466م  صو 2004.ط  مصر  م تبة الشرورق الدورلية  لامجمي الحغة العربية  المعج  الوسيط    -2
 .167-168  صو10 د    و 1414  ب ور   داا صادا  3طوبن عحي  ابن منووا لساب العرب   حدمد بن م رم  - 3
شددددا ية بتددددالأ  دورا الأدورا  الماليددددة الاسدددد مية   تنشدددديط ورتلددددوير السددددوق الماليددددة الاسدددد مية   اسددددالة دبتددددواا ل حيددددة العحددددوم  - 4

 .17م  صو 2014 –م 2013 وامعة سليف  اقاائر  الاقتصادية ورالتجااية ورعحوم التسي  
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 :لغة وراصطلاحاتعريف الأورااق : الفرع الثاني
   الحغة أورلا  ورمن ثم   الاصل ح الاقتصادي بما يحيو ورااقيتلحم تحديد م  وم  الأ

 :ورااقالتعريف اللغوي الأ-1
الددواق   الحغددة ب تحتددين  المددال مددن إبددل ورداا دد  ورلم  ددا  ورالددو ااقو ال ضددة مضددروربة باتددت أم لمدد  

مضروربة بداا    وراول وراواقو بث  الداا  
1. 

 في الاصطلاح الاقتصادي: ورااقتعريف الأ-2
لحددق بالمح يددة أ ددن أب ي ددوب حدددل أور    سدد نجة أورو بددل سددند بشدد ل  ابيدداة لدددين بمبيالتيدد تعد    -

 .2تداورل وراسي   أسواق اؤورس الأموال

 : تعريف المال لغة وراصطلاحًا:الفرع الثالث
المال   الحغة من مصدا  م و لْ و ما مح ت  من جميدي  الأشدياس  ورجمدي أمدوال

  ورالمدال   الأصدل 3
لذ م ورال ضة ثم اطُحق عحى بل ما يُ تنى ورأُحم من الأعياب  ورأ بْثد رُ مدا يلُحدق المدال عندد ما أحم من ا

ا باتت أبثر أمواله   .4العرب عحى الابل  لأنّو

 قتصادي:تعريف المال في اصطلاح الا-1
يلحق المال عند أ ل الاقتصاد عحى بل ما ين ي ب  عحى ورود  مدن ورودول الن دي  بمدا يعدد بدل مدا 

قيمتدد    ددل شدديس أ ددن أب يعددرض   السددوق ورت دددا لدد  قيمددة   ددو أور  بددثمن مددالا  أياددا بدداب توعدد ي ددوم 
 .5المال

                                                           
 .374 -375  صو 10ابن منووا  لساب العرب  مروي السابق   و  - 1
  دمشدقو داا ال  در  1دااسدة تححيحيدة ت ديدة   طو المالية من منووا الاسد ميو  ورااقشعباب حدمد اس م البرورااي  بواصة الأ -2

 .29  صو  م2008 د   1423
 .1059  صو  ؛ ب ور   موسسة الرسالة8مجد الدين حدمد بن يع وب ال  ورز أبادي  ال اموس المحيط   طو  - 3
 .4300روي السابق  صو  مالعرب   ابن منووا  لساب - 4
  الممح ددة العربيددة السددعودية  داا  1طو مبددااب بددن سددحيماب حدمددد تل سددحيماب  أأ ددام التعامددل   الأسددواق الماليددة المعاصددرة   - 5

 .32-33م  صو2005 - د 1426   بنوز  اشبيحيا
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 كامصطلاح مركب:  المالية ورااقتعريف سوق الأ:بعالفرع الرا
الماليددة باتودد  عبددااة عددن توددام يددت  ينووبددة اقمددي بددين البددائعين ورالمشددترين لنددو   ورااقتعددرلأ سددوق الأ

الأصددل مددالي معددين  أيدد  يددتم ن بددذلم المسددتثمرورب مددن بيددي ورشددراس عدددد مددن أور  ورااقمعددين مددن الأ
الشدربا  العامحددة    دذا ا دال  ورل ددن أور  الاسد   ورالسدندا  داخدل السددوق إمدا عدن طريددق السماسدرة

مدددي ادددو الشدددب ا  ورورسدددائل الاتصدددال    دددد أدي كلدددم إو الت حيدددل مدددن أ يدددة التواودددد   م دددر سدددوق 
  وربالتدددالي سمحدددت بالتعامدددل مدددن خددداا  السدددوق مدددن خددد ل شدددربا  السماسدددرة الماليدددة المربددداي ورااقالأ

 .1المنتشرة   مختحف الدورل

 من عدة عناصر أساسية  يو يتألفاق المالية ا ور سوق الأورمن خ ل  ذا التعريف نجد أبو 

 المالية وريلحق عحي  البواصة. ورااقم اب يت  التعامل  ي  عحى الأ -
 مالية متنوعة يتحدد سعر ا ور ق العرض وراللحم عحي ا. أورااقيت  التعامل  ي ا عن طريق  -
الماليدة وراأ دام عامدة لحموسسدا  ورالوسدلاس المداليين  ورااقتخضي ل اتوب ينو   ي  وريتدداورل  دذل الأ -

 المتعامحين  ي ا.
الماليدة يصدعم عحدى التعامدل  ورااقتعتبر ورسيحة سيولة ل ل من المدخر ورالمستثمرين  بددورب سدوق الأ -
 المالية بس ولة وريسر وربسعر مع ول. ورااقشراس الأأور  بيي
ينثابة قناة تمويحية تعمل عحى جمدي المددخرا  بدين ال لاعدا  المةتح دة   ا تمدي ثم ت دوم بتووي  دا  -

نحددددو مشددددرورعا  تاوحددددة وراسددددتثمااا  م يدددددة  ورمددددن ثم تنمددددو الثددددرورة ال حيددددة وراقائيددددة  تتح ددددق التنميددددة 
 .2الاقتصادية   الب د

 المالية ورااق: مراحل نشأة سوق الأامسالفرع الخ
ماب   ال رب الخامس قبل المي د  ثم مر  ينراأدل ور المالية  و الر  ورااقإب أورل من عرلأ سوق الأ
الماليددة   ال ددرب التاسددي عشددر    رتسددا ثم تددداوت  ددذل الاسددواق  ورااقأدد  وروددد مربددا بيددي ورشددراس الأ

                                                           
 .18-17  صو )م2008أسامة    الاادب  داا 1طو  (المالية  البواصة   ورااقعصام أسين  أسواق الأ - 1
تدددواين بومددددين  صدددناعة الهندسدددة الماليدددة ورأةر دددا   تلدددوير الأسدددواق الماليدددة العربيدددة  اسدددالة دبتدددواا    بحيدددة العحدددوم الاقتصدددادية  - 2

 .6م  صو 2014 -م2015اقاائر   وامعة أسيبة بن بوعحي  الشحف  ورالتجااية ورعحوم التسي  
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الآب  يعدود أصدل بحمدة بواصدة إو اسد  عائحدة    داب وراتسي تلاق ا أ  أصبحت بالصدواة الدتج عحي دا 
دي بواص  البحجي ية التج باتت تعمل   ا ال البن ي ورالتج باب  ندق ا يندينة بدرور  م داب الالت داس 
التجااي المححيين   ال رب الخامس عشر  أي  أصب  اماا لسوق اؤورس الأمدوال وربواصدة لحسدحي وربداب 

 .1م يندينة أت رز1592البواصة طيحة  ترة التداورل لأورل مرة عام يشب  قائمة بأسعاا  قد تشر ما
الصدد  ا   لإبددرامورأنى ل ددب بواصددة ليعددبر عددن الم دداب الددذي يجتمددي  يدد  التجدداا ورالمتعددامحين مع ددا 

بما باتت  ناب أمابن أخري يجتمي  ي ا التجاا قبل  دذا   ي ا الأول عحأور  ورالع ود ورالات اق الحاضر
التاايخ ورلم ت ن قد سميت بالبواصا  بعد   عحى سبيل المثال باب ال راعنة   مصدر يسدمحوب لحتجداا 
بعرض بضائع   ورالات اق عحي ا ورتحديد أسعاا ا لددي عايدا مصدر أيد  بداب يجتمدي بدل التجداا لديد  

التداور ورتمويح دا   دارب بواصا  السحي من خ ل الشيخ بنداا العورتت  الص  ا  أمام   بما عرلأ ر
 collegin بإتشاسورالات اق الآول عحي ا  بما أبو الرورماب باتوا أورل من عرلأ الاسواق المالية وركلم 

Marcaterum    2يناةلم أتشأ اليوتاب متجر الم ايضا    أذال رب الخامس قبل المي د  ورب . 

 ورااقمدا يعدرلأ ببواصدة الأأور  الماليدة ورااقا لتاايخ تشأة مدوب الأئنما ي أب من خ ل است را إبو 
ورإدااتها بما  دو مشدا دة اليدوم بصدواة  جائيدة  بدل  نداب مراأدل المالية أنّا لم تنشأ بهيابح ا ورتنويم ا 

 ل السوق أ ن ت سيم ا لأابعة مراألوذلنشوس  

 البضائع:ـــــــ مرحلة إنشاء بواصات 1
إبو تلددوا ورالاتت ددال مددن المرأحددة الاااعيددة إو المرأحددة الصددناعية ورمددا اا ددق كلددم مددن  جددرة الأيدددي 
العامحددددة إو المدددددب  أدي إو ازدأددددام السدددد اب  ي ددددا  وربددددذلم أصددددب  تمددددوين  ددددذل المدددددب تموينددددا منومددددا 

الحاصد   الاااعدي  بالألمذية ورالحبوب من المشابل العس ة   اقتضى  ذا وروود سوق عالمي الارداا ب
وراتشأ  ريق وديد من المتعامحين سمدو بالمضداابين  ليتحمحدوا خلدر ت حبدا  الاسدعاا  ورأتشدأ رداا اقمحدة 

                                                           
 م.2028\03\16لبواصة ور وائد ا لحشةص  موقي الاس م اورت ين  أسام الدين حدمد  ما ي ا - 1
 .8تواين بومدين  صناعة الهندسة المالية ورأةر ا   تلوير الأسواق المالية العربية  المروي السابق  صو  - 2
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المةازب لتحمل خلر التجداا  ورسدا ت البندوب ينسداعدة  دولاس التجداا   نشدأ  البواصدا    أمدابن 
 .1متعددة لإراا    ذل المحصولا  سميت بواصة البضائي

 التجااية: ورااقـــــــــ مرحلة تداورل الأ 2

 يحيم بدأ     رتسا   ال رب عشر تداورل ال مبي   ورالسحوبا  الإكتية أي  أورود المحم 
بددداب التعامدددل   سدددندا    امدددن اودددل تنودددي   دددذا التدددداورل  ور  إنجحيدددا  الأشددد ر م ندددة سماسدددرة الصدددرلأ

 .2م1599الشرقية التج تأسست عام م  وربذلم   أس   شربة الهند 1688الائتماب سنةو 

 المالية: ورااقـــــــ مرحلة التعامل غير المنظم بالأ 3

إبو الثددواة الصددناعية بدداب لهددا الاةددر الايجدداك   تلددوا ال  ددر الرأسمددالي  أيدد  صدداأم اسددتةدام 
تج الآلة تغد  ودو ري    أسداليم الاتتدا   و در  الحاودة إو تمويدل المشدرورعا  الصدناعية الضدةمة الد

ت ددوق قددداة ال ددرد المسددتثمر   و ددر  الحاوددة إو إتشدداس تددو  مددن الشددربا  اقماعيددة لتمويددل المشدداايي 
 .3الاقتصادية من خ ل مسا ة عدد بب  من المسا ين   مح ية موسسة وراأدة

 المالية بمبادئها ورأنظمتها: ورااقـــــ مرحلة استقلال بواصات الأ 4

مشداايي لم يسددتلي المسددتثمر ال ددرد ورأددل ال يددام بالأعبدداس الماليددة  أم مرأحددة تلددوا الصددناعي صدا
الماليددة مددن تاأيددة  ورااق ينمددو الاقتصدداد ور تلددوا الصددناعة ورزيددادة الدددخول مددن تاأيددة وراورا  التعامددل الأ

الماليددة المسددت حة  ورضددروراة تلددوا اتومت ددا وراسدداليم التعامددل   ورااقاخددري  أمحددى الضددروراة قيددام السددوق الأ
ا  المش واة   العالم ورالتج است حت ينباتي ا ورتوم ا   ورقت مب ر بواصة لنددب ورتيويدواب ورمن البواص
 .4ورطوبيو

                                                           
 .32المالية  المروي السابق  صو  ورااقس م البرورااي  بواصة الأإشعباب حدمد  - 1
 .26تواين بومدين  صناعة الهندسة المالية ورأةر ا   تلوير الأسواق المالية العربية  مروي سابق  صو  - 2
 .79المالية  مروي السابق  صو  ورااقص ح الدين شريط  دورا صناديق الاستثماا   سوق الأ - 3
 .35-34السابق  صو  المالية من منووا اس مي  مروي ورااقشعباب حدمد اس م البرورااي  بواصة الأ - 4
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مددل العوامددل الددتج أد  الماليددة أ ددن اب نج ورااقبعددد  ددذا السددرد التدداا ي المحةددص لنشددأة سددوق الأ
 :1إو تشأتها

الاتتدددا  الصددغ    دددر  الحاودددة دددددد أددددورلا ات دد ب الصدددناعي   أورابددداب ورأحددول الاتتدددا  ال بدد  بددددا 1
 الماسة إو بميا  الضةمة من المواد الخام التج تحتا  إلي ا الصناعا .

ا ا ائن  2 أ ن اب تبا  دددددددد قوس الشربا  إو اقتراض ورت ديم المستندا  لهولاس الدائنين عحى أساس أنّو
   أي ورقت المبة من  ذل الشربا    الايادة اأسمالها.

صددداأم الت ددددم الصدددناعي بدددبر أجددد  المشدددرورعا  ورضدددةامة اأسمالهدددا   دددا ادي إو الحاودددة إو ددددددددد  3
ا إو اسددد   لمدددن يريدددد ا أتشدددأ  الشدددربا  المسدددا ة  وررددداأ اأسمالهدددتوسددديي قاعدددة المسدددا ين ورالممدددولين لهدددذ

 مشاابة دائمة  ورص وب تمويل لمن يريد مشاابة موقتة.

 لحصدددرلأ عحدددى الحدددرورب الدددتج أتشدددأتها التندددا س عحدددى الاسدددتعماا ددددددددد اقدددتراض الح ومدددا  مدددن المدددواطنين 4
لصدددرلأ منتجددداته     اتدددت الح ومدددا  ت ددددم  قة  ورالبحددد  عدددن أسدددوايورالحصدددول عحدددى المدددواد الصدددناع
 .2المستندا  لهولاس الم ترضين

 المالية: ورااقالمطلب الثاني: أقسام ورخصائص سوق الأ
 المالية وركلم    رعينو ورااقالأ سولأ تتلرق    ذا الملحم إو كبر أقسام ورخصائص

 المالية: ورااقورل: أقسام سوق الأالفرع الأ

 المالية إو عدوة أتوا  ور ق المعاي  التاليةو ورااقأ ن ت سي  سوق الأ

 الأورل: التقسيم على أساس التعامل:

 ية إو قسمين  اوالمال ورااقا المعياا تن س  سوق الأور  ا لهذ

                                                           
 .35  34  صو ة من منووا اس مي  مروي السابقشعباب حدمد اس م البرورااي  بواصة الأورااق المالي - 1
 .35صو   المروي ت س د  2
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 الاصداا"سوق السوق الأورلي "ـــ 1

س   ورالسندا   ل بتتداب  ي دا مدن الأ المالية  ورااقصداا ورطرح الأإور ي السوق التج تختص ب
ائمدددة وركلدددم مدددن خددد ل زيدددادة لحتوسددديي   المشدددرورعا  قأور  قبدددل اقم دددوا لتمويدددل مشدددرورعا  وديددددة

الماليدة  ورطرأ دا  ورااق  ور ذا يع  أبو المنشآ  التج تحتا  إو أموال أ ن ا اصداا عدد من الأ1ااأسماله
خدداص  ور ددذا يعلددي  رصددة قميددي الا ددراد ورالهي ددا  المةتح ددة أور  عددام بال بتتدداب سددواس أبدداب   ابتتدد

 ددو إلاو أداة لتجميددي المدددخرا   المشدداابة عددن طريددق مدددخراته    تددو   الأمددوال  إكب  ددذل السددوق مددا
ورقددد يددت  اصددداا الأمددوال لمالم تتبددينلم  ميورتنشددأ تتيجددة لددذلم ع قددة بددين م ددد   ورت دددأ ا لحمشددرورعا 
وم  ددذل اق ددة المصددداة بالاتصددال بعدددد مددن ببدداا إمددا بلريددق مباشددر أيدد  ت دد ورااقورتصددريف  ددذل الأ

الموسسا  المالية ل ي تبيي لها الأس   ورالسندا  الدتج أصدداتها إمدا أب يدت  أور   رادسواس الأالمستثمرين 
  ورااقبإعددادة موسسددة ماليددة بإصددداا ا  ددذل الأ كلددم بلريددق لمدد  مباشددر ور ددو قيددام موسسددة متةصددص

 .2بثر شيوعاور و الأسحوب الأ

 السوق الثانوي )سوق التداورل(: -2
لمددد  السماسدددرة ورالوسدددلاس وركلدددم  الماليدددة  ي دددا شدددراس وربيعدددا ورااق دددي السدددوق الدددتج يدددت  التدددداورل الأ

ورالسددندا  الددتج سددبق اصددة   وريددت  التعامددل    ددذل السددوق بالأسدد   يلحددق عحي ددا سددوق التددداورل  البو 
مددن  100   مددث  إكا المددم المسددتثمر الحصددول عحددى 3اصددداا ا ورالددتج يددت  التددداورل بهددا بددين المسددتثمرين

بة ر     يمدة  دذل الأسد   لا تدذ م إو الشدNYSE  مدن بواصدة تيويدواب L.B.Mالأسد   الشدربةو
ا إو بائي الأس   دخدل لحشدربة   عمحيدة التدداورل   ور ذا يع  أبو التعامل يت  بدين المسدتثمرين ورلا 4ورإاو

   بمددا أبو  ندداب ااتباطددا سدد  ددو التغدد    حمحددة الأ L.B.Mورالتغيدد  الددذي طددرأ عحددى إصددداا الشددربة 
ر السدوق الأورلي مدن خد ل ورلي   حدولا السدوق الثداتوي لتدأةالسوق الثاتوي ورالسوق الأ بين بل منورةي ا 

                                                           
الن دائس    داا 1طو(المالية من منووا الاقتصداد الاسد مي   ورااقسواق الأدددد زبريا س مة عيسى شنلاورك  الآةاا الاقتصادية لأ 1

 .19  صو)م2009 - د 1429
المدالي  شدربا  التدامين  شدربا   ورااقأسدواق الأ -بندوب راايدة –دد عبد ال  اا الحن ي  اسمية  رياقص  أسدواق المدال و بندوب ماليدة 2

 .27  صو )م2000د.ط  الاس نداية  الداا اقامعية  (استثماا  
 .21عصام أسين  أسواق الأورااق المالية  البواصة   مروي السابق  صو  - 3
 .1صو )م  2001لا ط  الاس نداية  داا اقامعة  (عبد الغ اا أن ي  أساسيا  الاستثماا   بواصة الأورااق المالية   - 4
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المصددداة أددديثا  ور  الم ابددل لا أ ددن أب ي ددوب  ندداب اليددة الم إأجددام الأ ددراد عددن الابتتدداب   الأورااق
 ورااقسددوق ةدداتوي مددالم ي ددن  ندداب سددوق أورلي  لأتودد  المددواد الاساسددي لدد  الاصدددااا  اقديدددة مددن الأ

 .1المالية

 ثانيا: التقييم على أساس التنظيم

 المالية إو قسمين  او ورااقور  ا لها المعياا تن س  سوق الأ

 الأسواق المنظمة: -1
 ورااقالماليددة  ور ددي تمثددلو الهي ددة الرسميددة الددتج تتددوو التعامددل بددالأ ورااقوريلحددق عحي ددا أيضددا بواصددة الأ

الأسددواق بواصددة لندددب     ورمددن أمثحددة  ددذلورااقالماليددة  وري ددوب لهددا م دداب حددددد يددت   يدد  تددداورل  ددذل الأ
الماليددة   العددالم   ورااقعبددبر بواصددة لددوربواصددة طوبيددو  وربواصددة تيويددواب لعسدد    ورتعددد  ددذل الأخدد ة أ

 .2 ذا بالإضا ة إو البواصا  المووودة   دورل الخحيج العرك ور  مصر ورالأادب
 الأسواق  الغير المنظمة:  -2

المدالي  ورل ن مدا تت دوب مدن عددد مدن  ورااقور ذل السوق ليس لهدا م داب معدين يدت   يد  تبدادل الأ
منتشدددرين   أمدددابن مت رقدددة   العدددالم ورتدددربل   شدددب ة اتصدددالا  قويدددة عدددن  ورااقالمتعدددامحين    دددذل الأ
 ئل الاتصددال السددريعة  ورالددتج تتددو رلم  ددا مددن ورسدداأور  أطددرالأ الحاسددم الآليأور  طريددق خلددوط الهدداتف

 لم.3لحوة بححوة أسعاا بل وراقة متعامل بها وريلحق عحى  ذل السوق أيضا لمسوق الموازية

 ورفقا لأطراف التعامل ثالثا: التقسيم
 المالية إو قسمين  او ورااقور  ا لهذا المعياا تن س  سوق الأ

                                                           
 .11تواين بومدين  صناعة الهندسة المالية  مروي السابق  صو  - 1
  صو  م2010 ددد  131  عمدداب  داا ال  ددر  1طو  بددد ال ددادا  الأسددواق الماليددة ورالن ديددة   عددالم متغدد   السدديد متددولي ع - 2

161. 
 .161  صو المروي ت س  - 3
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عضدداس  لمدد  المنومددة وريت ددوب مددن بيددو  السمسددرة مددن لمدد  أ ددي قلددا  مددن السددوق  الســوق الثالــث:
السمسدرة أور  المالية المسدجحة   تحدم البيدو  ورااقالأسواق المنومة ورإب باب له  الحق   التعامل   الأ

  أمددا جم ددوا العمدد س   1بددبر أور   بددأي بميددة صددغر  ورااق ددذل ت ددوب عحددى اسددتعداد لشددراس وربيددي الأ
 ددذا السدددوق   ددو الموسسدددا  الاسددتثمااية ال بددد ة مثدددل صددناديق المعاشدددا  ورأسددابا  الامدددوال المدددوتمن 

  السددوق  عحي ددا الددتج تدددبر ا البنددوب التجاايددة إضددا ة إو بيددوب السمسددرة الصددغ ة الددتج لدديس لهددا  ثحددين
 دو مدن خد ل التج يت  تداورلها تحم السدوق  ورااقالمنومة  ورمن ثم ي وب السبيل الوأيد لتعامح ا   الأ
 .2بيو  السمسرة ال ب ة التج تعمل   السوق الثال 

 السوق الرابع:
 ورااق  شدراس وربيدي الأالذين يتعامحوب مباشدرة  يمدا بيدن     صد بها الموسسا  ال بري ورالا رادوري

سددتراتيجية لححددد مددن العمددولا  الددتج يددد عونّا ة  ورالددتج ي ددوب الهددد من ددا وركلددم بإلماليددة   طحبددا  ببدد  ا
وريسدددداعد   كلددددم شددددب ة قويددددة مددددن  لحسماسددددرة وراسددددتبعاد   لتة دددديق ت  ددددا  الصدددد  ا  ال ددددبري 

ت ح دددة ببدددرام الصددد  ا  بسدددرعة ور ليدددة  لدددذلم   دددي  دددل السدددوق الرابعدددة يدددت  إحي وتدددا  ورالحاسدددبا  الآالت
 .3أقل

الماليددة  يددت  الابتتدداب عددن  ورااقبثدد ا مددا تحجددأ الموسسددا  إو بنددوب لتتددوو تيابددة عن ددا إصددداا الأ
 و4طريق البنم لصالح الموسسة  ور ناب ة ةة اتوا  من عرورض الابتتاب

عدددرض يحتددددام البنددددم لضددددماب تددددو   المبحددددا الملحدددوب   العمحيددددة بال امددددل ورم مددددا باتددددت اسددددتجابة  - أ
 السوق.

 
                                                           

 .21المالية  مروي سابق  صو  ورااقعصام أسين  أسواق الأ - 1
 .12تواين بومدين  الهندسة المالية  مروي سابق  صو  - 2
 .21ت س   صو مروي  عصام أسين  - 3
لا.ط  (دورا البندوب التجاايدة   اسدتثماا العمد س   أبدو ال تدوح النصدرسدعيد  :أتودر  28ين  مرودي السدابق  صو تواين بومدد - 4

 .288  صو )م2000الاس نداية  موسسة شباب اقامعة  
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 ذل أقصى و دوعرورض ب -ب

ورل ندد  لا ي دددم الن ايددة ور ي ددا يحتددام البنددم ببددل اقصددى و ددد لتح يددق الابتتدداب ال امددل لحعمحيددة  
 إو الموسسة إلا ما توصل إلي  الابتتابا   عحي  م ما باتت تسبت ا من إجمالي العمحية.

 العرورض المادوروةو –  

نّائيا بت ديم المبحا المعين  تسدبة معيندة  مدن إجمدالي قيمدة العمحيدة ورالبداقي  وريحتام  ي ا البنم إلتااما
دا لمد  دورايدة   دإكا المدم المسدتثمر الدذي ابتتدم   يبل  ي  اقصى و د ورتتصف عمحية الاصداا  د  بأنّو

البددائي لحسدد      ددذل الحالددة لمدد  الشددربة الددتج أصدددا    ددذا   أسدد   الشددربة ببيددي  ددذل الاسدد    ددإبو 
 لأورل مرة.الس   

 المالية  ورااقالفرع الثاني: خصائص سوق الأ
 1بر من اوا ا عن باقي الأسواق الاخري تذ المالية بعق الخصائص تمي ورااقلسوق الأ

ل دددوب  ليدددة الأخدددري  تودددراسدددواق الما  ب ونّدددا أبثدددر تنويمدددا عدددن بددداقي الأالماليدددة تتسددد ورااقدددددددددددد سدددوق الأ
الماليددددة    ددددذل  ورااقالمتعددددامحين  يدددد  مددددن الددددوب س المةتصددددين  ور ندددداب شددددرورط ورقيددددود قاتوتيددددة لتددددداورل الأ

 تددددير العمحيدددا    أسدددواق نددداب إدااا  مسدددت حة كا  صددد أيا  لم   معوددد  البحدددداب ذالسدددوق  لددد
 المالية ورتو ر لحمتعامحين المعحوما  الضروراية. ورااقالأ

دورا  التج تم إصداا ا من قبل ينا د سوق ةاتوية  يت   ي ا تداورل الأالمالية وروو  ورااقيتلحم سوق الأ-
 ي  ل تو   السيولة.

ا المنا سة التامة أد  يدت  تحديدد الأسدعاا العادلدة ذالمناخ الم ئ   ورب دددد التداورل    ذل السوق يت  تو  
 عحى أساس العرض وراللحم.

 المالية الثاتوية الخاصة يت  من خ ل ورسلاس كور الخبرة   الشوورب المالية ورااقددددد التداورل   سوق الأ
                                                           

الماليدددة العربيدددة ورسددديل ت عيح دددا  اسدددالة دبتدددواا   العحدددوم الاقتصدددادية  وامعدددة اقاائدددر   ورااقاشددديد  معوقدددا  أسدددواق الأ بوبسدددايددددد  1
 .35ددد لم34م  صو 2004م دددد 2005
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اسدت ادتها مدن ت نولوويدا الاتصدالا   دإبو كلدم يعلدي  وربإم اتيدةالمالية تتميا بالمرورتة   ورااقددددد سوق الأ
دددا أسدددواق وراسدددعة تدددت   ي  دددا خاصدددية لعسدددواق الماليدددة ب ونّدددا تتميدددا عدددن لم  دددا مدددن الاسدددواق السدددحي بأنّو

 الص  ا  ال ب ة ور تدة قد تتسي تلاق ا لتشتمل أوااس عدة   العالم   ت س الوقت.

المعحومدددا  السدددوقية  وراتخددداك ال دددرااا  الاسدددتثمااية  الماليدددة يتلحدددم تدددو ر ورااقدددددددد الاسدددتثماا   سدددوق الأ
 الرشيدة.

أ يدددددة خاصدددددة   تمويدددددل م الماليدددددة طويحدددددة الاودددددل  ورت تسددددد ورااقالماليدددددة تدددددرتبط بدددددالأ ورااقددددددددددد سدددددوق الأ
 تتاوية التج تحتا  إو أموال تسد عحى أمد طويل.المشرورعا  الإ

 المالية ي وب نحو الدخل أبثر من السيولة ورمخاطرة. ورااقددددد الاستثماا   سوق الأ

 داخل صناديق الاستثماا: المطلب الثالث: الإصداا ورالتداورل
ب ذمجموعددة مددن العمحيددا  ورالعناصددر المسددتةدمة   ودد تعتمددد صددناديق الاسددتثماا عحددى تلبيددق

سدددتثمااية ثم تدددذبر المسدددتثمرين لصدددناديق الاسدددتثماا  ورعحيددد  لمحدددة عامدددة عدددن التدددداورل داخدددل صدددناديق الا
 لحبا  للرح العام لحصناديق الاستثماا.المتأور  الاصداا

 ت الطرح العام لصناديق الاستثماا: متطلباالفرع الأورل
 عاما إلا بعد ت ديم المعحوما  الملحوبة. طرأالا يجوز طرح ورأدا    صندورق استثمااا   1
يجم اب ي وب م دم اللحم الذي يرلمم  دم الحصدول عدن الموا  دة الهي دة لم  ي دة السدوق الماليدةلم    2

عحددددى طددددرح ورأدددددا    صددددندورق الاسددددتثماا اقديددددد  أور الاسددددتمراا   طددددرح الوأدددددا    صددددندورق 
 شةصيا مرخصا ل  من الهي ة لممااسة أعمال الإدااة.استثماا أالي 

ورلت ديم طحم طرح ورأدا    الصندورق الاستثمااي وديد أور الاستمراا   طرح الوأدا    
 و1صندورق استثمااي أالي  إتو  يجم أب يتضمن المعحوما  التالية

 حية لاتخاك ال رااا  قراا ددف العمددددا   كلم ورصدددندورق ينددددير الصددددددددددنويمي لمدد ل التددددديل الهيدددددددد ت اص1
                                                           

 .114ددد 113دد عبد الرحماب بن العايا الن سية  صناديق الاستثماا  مروي سابق  صو 1
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الاسددتثماا مددن مددددير الصددندورق  أور أي مددددير صددندورق مددن البددداطن  وراسدد  ور ي دددة أي خددص مسدددجل 
مشددددترب   تحددددم ال ددددرااا  بمحححددددي الألاددددالا  مدددددير حد وددددة الاسددددتثماا  قنددددة الاسددددتثماا   مجددددال 

 وروود ا.

م أور الاسماس أعضاس قنة الاوراسا  ورقواعد السحوب التج يلب  ا مددير ددددد اس  الحجنة الملاب ة ورالالتاا 2
 .1الصندورق

وربعدددد ت دددديم اللحدددم او  ي دددة السدددوق الماليدددة  دددإبو الهي دددة يجدددوز لهدددا عندددد دااسدددة أي طحدددم للدددرح 
 ورأدا  الصندورق استثماا اتخاك أي من التاليو

أاةحد  أمدام الهي دة لإوابدة عحدى أسد حة ددددد إوراسا  أي است صاس  أور طحم أضوا م دم اللحم أور ما 1
 أور شرح مسألة.

 .ددددد التأبيد من صحة أي معحوما  ي دم ا م دم اللحم 2

ددددددد ورلح ي ددة أسددعاا م دددم بإوراساتهددا المتةددذة أيددال طحبدد  إلا بالموا  ددة عحددى اللحددم بحيددا أور وائيددا أور  3
ا ق اللحم مي بياب الأسباب وركلدم مدن  الموا  ة عحى اللحم بالشرورط  ورال يود التج ترا ا مناسبة أور

 خ ل مدة لا تتجاورز ة ةين يوما يشترط أب يستح  قراا الهي ة.

دددددد يجم عحى م دم اللحم عدم إوراس اي تعديل أور تغي  ودو ري   شدرورط وراأ دام الصدندورق أور  4
 .2الهي ة   المستندا  الم دمة لتأييد طحم طرح ورأدا    صندورق استثماا إلاو بعد موا  ة

 التداورل داخل صناديق الاستثمااالفرع الثاني: 
يعتدددبر التدددداورل عنصدددر المسدددتةدم   ودددذب المسدددتثمرين لصدددناديق الاسدددتثماا أيددد  تعتمدددد عحيددد  
تودددام الصدددناديق المغح دددة  ددد  يسدددتليي الحصدددول عحدددى السددديولة ماليدددة إلاو مدددن خددد ل تدددداورل م وتاتهدددا   

من  ب دادير الاأت اظ الصناديق الاستثماا الم توأة عحى أرص الم  وري وم عمل 3السوق المالي المنو 
                                                           

 .114ددد 113صو دد عبد الرحماب بن العايا الن سية  صناديق الاستثماا  مروي سابق  1
 د 3/12/1427م  ورتاايخو 2006  219ددد  1  ينووم قراا اق و   السعوديةدد  ي ة السوق المالية  لائحة صناديق الاستثماا 2

 .9دد 17/  صو -24/12/200الموا ق 
 .19دد3ددد   MOWDOO.COM2018دد حدمد  يق  معحوما  عن عمحيا  صناديق الاستثماا   3
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أمددواله    يددوم التسددع    ددم المسددتثمرين الددذين يرلمبددوب باسددترداد سدديولة أ ندد  مددن شددراس الوأدددا  أورلال
وريعتمددد أجدد   ددذل السدديولة عحددى خددبرة المدددير ورعحددى عمددر الصددندورق ورالوددرورلأ البي يددة الاقتصددادية الددتج 

دا عائدددد لحصددندورق لدددذلم  دددرص تددورق  ورمدددن اقحددي أبو  دددذل السدديولة المسدددتب اة لا يعمددل  ي دددا الصددند
المددير الاأت دداظ بالحددد الادنى من ددا  ور  بثدد  مددن الاأيداب  ددرص المدددير عحددى توزيددي  ددترا  الاسددتثماا 

و تعليدددل الامدددوال خددد ل مددددة إبلري دددة تتح دددق مع دددا قددددا مدددن السددديولة بدددل يدددوم تسدددع  دورب الحاودددة 
لدم  دإبو المددير يواود  اأياتدا أجمدا مدن كنحدول. ورمدي أور  المدة قص ة لأسبو  تلو بات  الصندورق أ

اد يايددد عددن السدديولة ورلددذلم تحددرص ال ثدد  مددن الصددناديق الاسددتثماا    ددذل الحالددة بددرد بامددل دالاسددتر 
 أأيددداب يت دددقتي ورلا تلحدددم مدددن الآخدددرين الاتتوددداا   أمبحدددا الاسدددتثماا بدددل وددداسلما منددد   حسدددم لمدددن يددد

الصددندورق مددي أأددد الموسسددا  ال بدد ة الددتج ت ددديم لدد  م ابددل اسددوم حدددددة التاامددا بتددو   السدديولة عنددد 
 . 1الحاوة إلي ا

 المطلب الرابع: الاسترداد لصناديق الاستثماا
صدددناديق الاسدددتثماا    دددد صدددممت لتدددو ر  ددد  عناصدددر اقدددذب لأعدددد لمدددا بددداب عنصدددر السددديولة ي

ى بالاسترداد  أي  أ ن لحمشداابين مذا الملحم عن طريق ما يسحمستثمرين طرائق  عالة لتح يق  ل
استرداد امدواله  بصد ة دورايدة  ورعحيد  سدن وم بتعريدف مصدلح  الاسدترداد أورلا ثم التلدرق لدذبر إودراسا  

 الاشتراب ورالاسترداد لصناديق الاستثماا.

 

 

 

 

 
                                                           

  ت دد  عددن و أسددعد ايدداض  ت ددوين 206دددد205الماليددة  صو  ورااقشددريط  دورا صددناديق الاسددتثماا   سددوق الأدددد صدد ح الدددين  1
 .166صو  )م2004وم ورالمصر ية  حلا ط  الأادب  الابادأية العربية لحع(ورإدااة حدا ب ورصناديق الاستثماا  
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 سترداد لغة وراصطلاحاالفرع الأورل: تعريف الإ

 للاسترداد: ــــــ التعريف اللغوي1

الاسددترداد   الحغددة مددن مصدددا اسددتردر  وراسْددتد ر در الشدديس ورااْت دددرو طحددم ا دولُ عحيدد 
  ودداس   معجدد  1

الوسيط الاسترداد  اسْتردْلُ و استروع  ور  ب الشيسو سأل  أب يردول عحي  وردعوي الاسترداد  ي دعوي 
 .2ي يم ا من تاُعت أيازت  طالبا ادو ا إلي 

 سترداد في الاصطلاح الاقتصاديالاتعريف  -2
جميددي الوةددائق الددتج تم أور  سددترداد  ددوو أصددول المسددتثمر عحددى قيمددة بعددقل الم  ددوم الاقتصددادي 

الموبددل عندد  بصددواة قاتوتيددة أب ي دددم طحددم اسددترداد أور  أيدد  يجددوز لصدداأم الوةي ددةأور  بتتدداب  ي دداالا 
لددي أي  در  مدن  درور  البندم مدرتين أسدبوعيا  المشدتراةأور  ئق الاستثماا الم تدم  ي داجميي ورةاأور  بعق

 يوم لعبد   نّاية يوم ت ديم طحم الاسترداد.

 سترداد:شتراك ورالا: اجراءات الاالفرع الثاني
 ددددد أيام التعامل التج سيت   ي ا بيي ورأدا  صندورق الاستثماا وراسترداد ا. 1

 وأدا  وراسترداد كلم   اي يوم تعامل.دددددد الموعد الن ائي لت ديم التعحيما  الخاصة بشراس ال2

 دددددد أقصى  ترة زمنية بين الاشتراب ورالاستثماا   الصندورق ورأي قيود قابحة لحتلبيق. 3

 استرداد ا.أور  دددددد إوراسا  ت ديم التعحيما  الخاصة بشراس الوأدا  4

 يسترد ا.أور  بيع اأور  قيمت ا يجم أب أتح  ا مالم الوأدا أور  دددددد أقل عدد لحوأدا  5

تأويل أي أور  الاستردادأور  ددددد أي ص أية لمدير الصندورق ورالورورلأ التج أ ن   ي ا تعحيق الاشتراب 7
 ا ض .أور  من كلم

                                                           
 .162د  ابن منووا   لساب العرب  مروي سابق  صو  1
 .338العربية  المعج  الوسيط  مروي سابق  صو د مجمي الحغة  2
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 :1: استرداد قيمة ورثائق الاستثمااالفرع الثالث

ق عحددى صددنادي السددعودية   مددن ال ئحددة التن يذيددة ل دداتوب اأس المددال102أوروددم المددادة  بينمددا  
الابتتدداب  ي ددا بيدداب مددا إكا بدداب يجددوز اسددترداد قيمددة  رةشددتاسددتثماا شددربا  المسددا ة ضددروراة تضددمين 

 ددا وركلددم مددي مراعدداة مددا ي ددرال مجحددس إدااة عالوةي ددة قبددل اتت دداس مدددتها ورأددالا  كلددم  وربي يددة إعددادة بي
قددد أوروبددت عحددى صددناديق  ةحددال ئ  مددن كا  177    172د اقدد   الشددأب نجددد أبو المددوا الهي ددة بهددذا

شددددربا  التددددأمين ضدددروراة تضددددمين طحددددم الترخدددديص تودددام اسددددترداد الوةددددائق ورإعددددادة أور  اسدددتثماا البنددددوب
ي ددددة ورشددددرورط ورأورضددددا  اد قيمددددة الوةدإصددددداا ا  وربددددذا تضددددمين الابتتدددداب   الوةددددائق بيدددداب بي يددددة اسددددتر 

ا   صددا  قيمددة تصدديب حددى أب تتةددذ قيمددة الوةي ددة الددتج يددت  اسددترداد ا عحددى أسدداس ورإوددراسا  كلددم ع
 .2ستردادللإأصول الصندورق   نّاية يوم العمل الأخ    الاسبو  السابق 

وائا   أالدة صدناديق اسدتثماا شدربا  المسدا ة   روريتض   ا سبق أبو استرداد قيمة الوةي ة أم
يق اسددتثماا البنددوب ورشددربا  التددأمين  ورمددن ثم   ددد أوروبددت دبينمددا  ددو أمددر  ددو وروددوك   أالددة صددنا

  ضدددروراة اأت ددداظ الصدددناديق 174    144ال ئحدددة التن يذيدددة ل ددداتوب سدددوق اأس المدددال   المدددادتين  
تم بنوعي دددا بالسددديولة ال ا يدددة لمواو دددة طحبدددا  الاسدددترداد  أمودددا عدددن إصدددداا الوةدددائق البديحدددة لتحدددم الدددتج 

داا ورةددائق لصددناديق الشددربا  المسددا ة باعتباا ددا صددناديق مغح ددة  بينمددا اسددترداد قيمت ددا  دد  يجددوز إصدد
يجوز كلم بالنسبة لصناديق البنوب ورشربا  التأمين  وركلم ور  ا لنوام بدل صدندورق  ور  أددورد الحدد 

 .3الاقصى المرخص ب 

ئحدة مدن  دذل ال  48إكا باب مدير الصندورق ينوي  رض اسوم اسدترداد مب در ينوودم المدادة -
 صدداح عددن يومددا مددن شددرائ ا  يجددم الإ 30خدد ل  ورأدددا  يلحددم اسددترداد الوأدددا أي مالددم عحددى 
 الآتيو

 دددددد أتو  سيت   رض  ذل الرسوم وركبر قيمت ا. 1

                                                           
 .121دد 120دد عبد الرحماب عبد العايا الن سية  صناديق الاستثماا  مروي سابق  صو 1
 .23دد أحمد ص ح علية  مشابل المحاسبة ورالا صاح   صناديق الاستثماا  مروي سابق  صو  2
 .24د 23  صو المروي ت س دد  3
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 ي  رورلأ أ ن  ي ا الاع اس عن ا.ددددددد  رورلأ  رض  ذل الرسوم ورأ 2

 . 1موضو  الاسترداد ددددددد أساس أساب قيمة  ذل الرسوم  ينا   كلم طري ة أصر الوأدا  3

 

 

                                                           
 .121صناديق الاستثماا  مروي السابق  صو دد عبد الرحماب   1
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, وملل  ل للفي  منلل  ملل  آريملل و ودلملل و, وآقللذ   ا     لل    لل   الاسللتار  التأمللفي ص اللق     
أتي ملل  العقللع   آقللذ م لل    , آقللذ    قنلل ,  ه للن إلحلل      نلل  الل   للالمع ميل  ا   ةلل  والق  للل  الل    لل  ن

وك للللل   للللأ ع, نللللعك  آقلللل الم, وملللل  طلللللت  لللل ا الم لللللي سللللع   ت للللع  التلحمملللل  ال قنلللل  ل للللق     
 .وضعا  ن  الاستار  

 المطلب الأول: عقد مضاربة.

, وص أحلح منل  و عاآلذ   مل   الأمعات  عمذا آ  الع  لاستار   الاستار  الم      آقذ م  آقع  
, وآيمن م  طلت   ا الم يل  الاستار  ص مق  ج  براا لتع وا  ين أ   ب الأمعات والخالق  التلح مفي و 

 الاسللللتار  تعللللعم لير لللل     ملللل  طلللللت م نعمنلللل  وم للللعوآمتن  واللللع    و لحمملللل  ال قنلللل  ل للللم   
 السعع ي ل عك  التع م  الاستار    ل ق     ص آقذ الم      ونمعذج لير      م  طلت اق     

 :واصطلاحا: تعريف العقد لغة الأولالفرع 

 التعريف اللغوي للعقد:-1

 1العقذ لغ   ع: الع ط وال ذ  ين أطعا  ال   .

 للعقد: الاصطلاحيالتعريف -2

, و للع ال للمغ  اللل   ع لل  اقبلل ب والق للعت, 2 للع   للط أ للتا  الت للع    قبلل ب والق للعت نللعآ 
 3سعا  ك ا ل  م  أم كت  م  ونحع .

 

                                                           
 للتوو:  ا  ال لحللع المع اللع,  1ط:  : محرللذ  ضللعاا الذا لل , لتع ملل  آيللم منرلل و التعلل    ,  لل محرللذ آ للذ الللعنو  المقلل وي, ا 1

 .520, صلمه1410
,  للتوو  ا  اللحتلل  العيرملل , 1: : جم آلل  ملل  العيرلل  ,  ط لل آيلل   لل  محرللذ  لل  آيلل  الللت   ال للع   ااع لل  , التعع  لل و,  2

 .153ملم, ص1983-ه 1403
؛ المريلح  السعع   ,  ا  ا   االع ي, 1ط: لذى الم     اقسلمم ,   الاست      و   ذ     آي     آ ذ الله التامفي, ا س  3

 .174هلم, ص1431
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 واصطلاحا: تعريف المضاربة لغة الثانيالفرع 

 التعريف اللغوي للمضاربة:-1

, وضللل   ن ص المللل ت مللل  الم للل     و للل  1 للل  الم  آيللل  مللل  ال لللعب ص الأ م, و لللع السلللت  منللل 
 .2القعام

 التعريف الفقهي للمضاربة:-2

  لم لل     و ا     قللر  عع  لل و ال قنلل    منلل   لا أا حقمقتنلل  أرلل : آقللذ  للين طللع ين  قللعم الأوت 
 .3الا       ت الم ت, والآطع    ت العرفي آيم أا  لحعا الع    مقنر  آيم حس  

 : مشروعية المضاربةالفرع الثالث

  ت آيم م عوآم  الم      اللحت ب والسق  واقجم ع والقم س.

چ  چ  عل  العيرل   آيلم أا م لعوآم  الم ل      قعللن  عل  :  اسلتذت:  لذ القران الكرري من  (أ

 [.20المتمفي ]  چ چ  چ  چ  ڇ  ڇ  ڇ  ڇ

و ن الذلال : ودطعوا   لع عا ص الأ م  سل  عوا  منل  ليتةل    و  تغلعا مل    لفي الله و لع اللع    لذ 
 .4مفي العيم ال  في لتل ا تغ  آرم 

 [.198]ال قع :   چ ڄ  ڃ   ڃ  ڃ  ڃ  چ  ڄ  ڄچ  علن  ع  :  -

  عني: أا «أا   تغعا   ل م    لحم», وااق ح,  ع ا عج و علن: «لمس آيملحم  ق ح»و ن الذلال : 

                                                           
 .218ااع   , التعع   و, مع ع س   , ص 1
؛  توو: 5ط: :  عس  ال مخ محرذ,  ل ل ح,   الق    ا ق   العا ي, مخت   ا    الذ   أ ع آ ذ الله محرذ    أبي  لحع آ ذ  2

 .483ملم, ص1999-ه 1420الملحت   الق ع  , 
 هلم1431 ٫م-؛لام-لا ط:-ص الم     وأحلح من  ص ال قن اقسلم   لا الاستار     عس     آ ذ الله ال  مي , الخذم و  3
لا.ط:  لتوو؛  ا   حمل   الل ال العلعبي,  محرذ    محرلذ العرل  ي أ لع السلعع , ق نل   العقلفي السليمم    متا ل  القلعدا اللحلع ,  4

 .53, ص9 .ولم, ج
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 .1 يترسعا   ل م  آقذ   لحم أي طي ك والترسك

   عب ص الأ م   تغ  م    في الله.الم       و ت   م      الآ  و: أا

طللعج ة  ملل     ال لل م ص دلل    لخذبلل  "كاللت أا القللى الليم الله آيمللن وسلليم:   ا لل أو    مررن الةررنة:(ب
 .2" قر طع يذ  ض  الله آقن  مع غلمن  ممسع  آيم س مفي القعام

 للل  ع  ذاو نلللع  ومللل ت,  سلللتأ ع الع للل ت ص م  للل   املللعأ طع يلللذ  ا قللل و لللن الذلالللل : ك  لللر طذبللل  
 عم  د  ا,  ير   يغن  آ   سعت الله ايم الله آيمن  شع ر  و     م           دعين  م مقن, وك  

و ع مللن يخللعج ص م  لل   لل  عا    ال لل م,  اللذ  حذ اللن وآمللم أم  تللن,  ععضللر أا وسلليم ملل   يغنلل  ملل 
 .3أ  في م  ك  ر  ع   غت  م  التة   مع غلم     ق ت لن ممسع 

 ,والمق  ضلل , ن  البراكلل : ال مللع    أ للفي للم ةلللل"ملل   وي آلل  القللى الليم الله آيمللن وسلليم أ للن  لل ت:  -
 .4"البرا   ل عت لي مر لا لي مع واطتلط

و ن الذلال : القعام  ع مع ميل  الع ملفي  ق لم  مل  اللع   و ل    سلرم  ص لغل  أ لفي ا ةل   و سلرم 
م      مأطعذ  م  ال عب ص الأ م لم  ك ا الع   ل في ص الغ ل    لس ع أو م  ال عب ص الم ت 

  لتأ مفي وص المق  ض  لم  ص ذلك   ع الت ع . ال مع    أ في م  المس مح  والمس  ي  واقآ    ليقعبو 
 .5الق س  ع نم   ع  وطيط البرا   ل عت  ع   لا لي مع لأ ن  ذ  لحعا  من غع  وغش ا ت  عم  

                                                           
: أحملذ محرلذ نل كع, مع ال مل ا ص  أو لفي القلعدا,  ل  لبراي,  ل محرذ     ع ع     ت لذ  ل  كالت  ل  غ لل  الآميل , أ لع  ع لع ال 1

 163ص, 4ملم ج2000-ه1420؛ لا.م, مؤسس  العس ل , 1 ط: 
: محرللذ العمللذ الخ للعاوي, محملل  الللذ   العسللعت الليم الله آيمللن وسلليم,  لل ا لل  أ أبي ال للذا   ل آمللفي  لل  كاللت, ال  للعت ص سللت   2

 .94لم, ص701-ه774القعدا, متعلي,  لا.ط؛  توو, مؤسس  آيعم 
؛  لللتوو  ا  اللحتللل  العيرمللل , 1: أحملللذ  ع لللذ المت لللذي,  ط: ى الملللذ , السلللت  الق ع للل ,  للل محرلللذ  للل   سلللل    للل   سللل   الم يللل 3

 .128, صلمم2004-ه1424
 حمل    م:  ا -لا لا.ط؛  2: محرلذ  لؤا  آ لذ ال ل   , جه. المتن,   273 ذ القتو ني و م  ن أ ع آ ذ الله     ت  ا  أطع ن:  4

 .768اللحت  العع م ,  .ولم كت ب التة  او,   ب ال عك  والم      ص
م؛  ا  -محرذ     ل آمفي    الح    محرذ ا سني, اللحلل  ثم ال قع  , أ ع   عا مم, آت الذ  , س في السلم,  لا.ط: لا 5

 .110, ص2,   ب القعام, جلمو-ا ذ ي,  
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 :من الإجماع-ج(

 .1اقجم ع و ذ حلح   غت واحذ م  أ في العيم

حللتم  حملن الله: "كللفي أ لعاب ال قللن للمس  منلل   ل ب  لا ولللن أالفي ص القللعدا والسلق   عيرللن والله  ا ل  ل ت 
ا رلذ ح نل  القلعام  رل  و لذ أاللل  منرل  ال تل , وللحقلن  جمل ع الللم  طلع , والل ي  ق لع آيملن أ للن  

 .2لعلا ذلك م     "قى ايم الله آيمن وسيم وآيرن  أ ن ك ا ص آ ع ال

 مرملل   حمللن الله: "ولقللذ كلل ا  ا لل آيللم المسلل   و والمتا آلل   لل ت  مقمسللن للها الم لل      مررن القيررا :-د(
الل  قل س آيملن, و ا أأحمذ  عى أا  قلمس الم ل     آيلم المسل   و والمتا آل , لا علل   ل لقل,  قةعلفي 

أحلذا ,   لعا ط ل   مقنر  م  ط ل , و مل س كلفي مقنرل  آيلم الآطلع اللم ,  لها مل  ة لر آقلذ  
 .3ا  ستعرفي  من حلحم الآطع لتس و نر "أملحقن أ

 : صور المضاربةالفرع الرابع

الم      ةلل اع  ذكع   ص المغني: "أا    ك  ذ  ا ال ت أحلذا , أو  لذا ومل ت, أو مل لاا 
 .4و ذا ا ح  أحذا "

 كر   قسم ال قن  , الم        لقس      ط ت الم          سرين:

ال   قمذ  تم ا أو ملح ا أو  عع م  التة    أو أ  س معمقين  تع مفي معنم : و   مضاربة مطلقة -1
 الم   ب, وإيك الم   ب اقد   ا   عا  الأاي  والأ  ع لير ت.

                                                           
عا مم    المق   القمس  ع ي, اقجم ع, وةل    عالن وآيل  آيملن وطلعج أح   الن أ لع آ لذ الأآيلم ط للذ أ مع: أبي  لحع محرذ       1

حلللتم, معا للل  اقجمللل ع, مع لللع  ا للل , 111-112ملم, ص2004-ه1425؛ م لللع:  ا  الآةللل  , 1 للل  محرلللذ  للل  آارللل ا,  ط:
 ̥.1360ص٫5ج,لم1405وو,  ا  ال لحع ,  ت 1, آ ذ الله    أحمذ     ذام  المقذس  أ ع محرذ, المغني,  ط:93س   , ص

, والاآتقل  اوأ ع محرذ آي     أحمذ  ل  سلعمذ  ل  حلتم الأ ذلسل  القلعطى المل  عي, معا ل  اقجمل ع ص الع ل  او والمعل ملو  2
 .91 لا.ط:  توو:  ا  اللحت  العيرم ,  .ولم, ص

؛ لا.م:  ا  3: أ لع  ال ل   آل مع االلتا ,  ط:ال تل وى,  ل مل  ا لعا , طرللعع  قل  اللذ   أ لع الع ل س أحملذ  لل  آ لذ ا يلمم  ل   مر 3
 .101, ص29ملم, ج2005ه/1426الع   , 

 .121, ص5    ذام , المغني, م ذ  س   , جا 4
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 .1و   ال   مذو  أحذ القمع  الس  ق  مضاربة مقيدة: -2

 بالصناديق في عقد المضاربة الاستثمار: التكييف الفقهي لصيغ الفرع الخامس

 ع كعر  م   الاستار       أغي  ال  حاين ص ال قن اقسلم     أا الغ ل  آيم اق     
تمافي كفي وحذ   استار    آ     آ  وحذاو  الاستار  ي  مفي الم      ص ال قن اقسلم ,   ل قذو  

  أرل  ح ل الاسلتار    , والتلحممل  ال لعآ  ليعحلذ  الاسلتار  يح   م  مع لع او ذللك ال لقذو  
نللل  ع  مللل  مع لللع او ال لللقذو  أ للل  كللل ا  لللعع  للل   المع لللع او, ثم  ا العل للل  التع  ذ للل  ص الللق     

اقسلللمم     رل  آيللم أسل س آقللذ الم لل     ال لعآم  و  لتلذ للذ الم ل     المقمللذ  لأا  لل    الاسلتار    
 ص   للل ع معلللين غسللل  الغلللعم الللل ي أ  للل ر مللل  أ يلللن الاسلللتار  يال لللق      ت  لللل   للل طن  

 للللعا ص  أس ملللل ت ال للللقذو  إايللللعا ص تتواانلللل  الم للللذ    لللل   ال للللق      قللللعم  للللذو  الم لللل  ب والملح
 .2طرعآ    ب الم تلم

ل  ع للنم أ كلل ا  لل  و لل لقمع    نللعوط, الم لل     ص ال للع ع  اقسلللمم  ص الملل ا   الأ  علل  ول
 :3نجذ أر  خمس  أ ك ا

 .الع  ذاا: وا  ا ح  الم ت أو وكمين والع مفي  من -1

 ال مغ : و   اقب ب والق عت م  المتع  ذ  .-2

  أس الم ت: و ع الم ت الخ ص, ولمس كفي م ت   ي  لير     .-3

 . ب  مت  ت  م  ع معيعم م  الع  العرفي:  ع م   قعم  ن الم  -4

   م  ع معيعم للحفي م  عت, و نم  المعا    عط  ت الع  : ولمس المعا   ع تحذ ذ الع    ن ا طن-5

                                                           
 .148ص الم     وأحلح من  ص ال قن اقسلم , مع ع س   , ص     الاستار عس     آ ذ الله ال  مي , الخذم و  1
-48اقسللم , مع لع سل   , ص الا ت ل    اسل  وتحيملفي مل  مقملع   الاسلتار  يأحمذ  ل  حسل   ل  أحملذ ا سلني, الق      2

49. 
 .201-137آ ذ الله    حمذ    آار ا الخع  ع, الم      ص ال ع ع  اقسلمم , مع ع س   , ص 3
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, و  لمق   لل   للين  لل   الأ كلل ا أو ال للعوط وأ كلل ا أو نللعوط    للل   1 والع مللفي ملل  الللع الل ح  الملل ت 
الع   مل  الع  التع  لذ   لم ل     أو القلعام,  الاسلتار   ت ل  لقل  أا الق      الاسلتار    ال ق     

أو الم ع لم تمافي  و   الم     لم حملي  تلع  أطل  المل ت  الاستار      ان  المق    لي قذو   ال عك  
مق  في  س   معمق  م  الع   والمسلتارعوا ص  ل   ال لق     سلعا  كل  عا    ستار  م  المستارع   لتقع  

إايلعا   ب المل تلم حملي  قعملعا  لذ ع أملعا م     ل   اانل  لتلذ ع    اآت ل   ينين أو مأن  ا  ط مع
 .2 عوط المت   آيمن  ص   ع  ال قذو و   ال

أرل  اللحعك  الاستار    ول لك  ها طرع ال قن اقسلم   عى أا التلحمم  المق س  لي ق     
لم    ذلللك  قللع م سللقذاو المق  ضلل   لل  30مق  ضلل  أي م لل    , حمللي أنلل   اارللع ص  للعا     للم  

الم ل    ,  هالذا  اللحعك ميلحمل   لعأس مل ت  قعم آيم أس س دت    أس مل ت القلعام   استار    أ ا  
إيلحللعا ح  لل     آت لل   مالم لل     آيللم أسلل س وحللذاو متسلل و   القمرلل  ومسللةي   أللل   أاللل    

نلل  ع  ص  أس مللل ت الم للل    , وملل   تللللعت  لملللن  قسلل   ميلحمللل  كلللفي مللتنم, و   لللفي  سلللرم   للل   الأ ا  
 ضل  آيلم أسل س أا نلعوط التع  لذ تحلذ    الحعك مق  ض , و قعم العقذ ص الحعك المق  الاستار    

ص  لل   ال لللحعك, وأا الق للعت  عللبرا آقللن معا قلل  اانلل   الاكتتلل ب عللبرا آقللن     للع  اقاللذا  وأا اقبلل 
مل   لمالم ذ   أو لا  ذ أا   ع  اقاذا  آيم جممع ال م   و الم يع ل  نلعآ  ص آقلذ القلعام  الم ل    

للع   ملع  مل ا ال لعوط الخ ال   ل لك اقالذا  آيلم أا  ت ل  حمي  مل ا معيعممل   أس المل ت, و ع  لع ا
 .3جممع ال عوط مع الأحلح م ال عآم 

 (نموذجاالةعودي )صناديق شركة التوفيق  الاستثمار: المضاربة في صناديق الفرع الةاد 

 عرلللفي ص السلللع  الم لمللل  السلللعع     الاسلللتار  و مرلل   يللل  سلللقتق وت نملللعذج لير للل     ص اللق     
 اقسلمم : الاستار  السع  الأكبرا م  حمي آذ  اق        آت     

                                                           
 .201ص:, اقسلمم , مع ع س   آ ذ الله    حمذ    آار ا الخع  ع, الم      ص ال ع ع   1
 .90ستار  , مع ع س   , صآ ذ العحم ا    آ ذ, اق     الا 2
م؛ -لا ط؛-تالللل  آلللل  مقمرلللل  المللللؤتمع اقسلللللم ,  لاق ,  للللعا او و عاللللم و طرللللع ال قللللن اقسلللللم  الللللذولي المالعم لللل آ للللذ ا لللل   3

 .60-59ملم, ص2009-ه1430
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 1:التعريف بصناديق شركة التوفيق-1

والل   الاسللتار    والأمللين لللقو ا  الم لملل  وال للق      الاسللتار     عتللبرا نللعكت  التع ملل  لي للق     
 اسللتار  , ملل  أولي ال للعك و المؤسسلل  ل للق       لل تأحللذ طرعآلل   للل  البراكلل  المريعكلل  لي للمخ الل   

ميمللعا  ولا  أمع لحلل  و للذ أ  للأو نللعك  التع ملل   2 للعأس ملل ت  1987 سلللمم   قللذ ش    لل ن   سللق  
 آذ  اق      سلمم   أتي آيم  أسن  اقذو  التع م  لقسنم اقسلمم  و م  تن ك لت لي:

 العع م . لل   لاوال قذو : اقذو  التع م   اسم 

 AATELFالم ت ع:  الاسم

 للذ  ال للقذو :  نللذ  ال للقذو     تحقملل  نمللع  أللل لي طع للفي الأ للفي مللع التقمللذ  أحلحلل م ال للع ع  
  لحفي  ع ت ص أسنم مذ    وغت مذ  ل  ص أسلعا  الأسلنم وأو ا   الاستار  اقسلمم  م  طلت 

ونلعك و ال قمل  الأس سلم  المؤسسل  والع ميل  ص ال لع  الأوسلط  الا  ل لاوم لم  ذاو آل     لعك و 
 وأ ع قم  و   التع من و ال عآم .

  عآن: اقذو  م تعح.

 المذ ع: التع م  الم لم .

 ال يذ: المريلح  العع م  السعع   .

 العري :  ولا  أمع لح .

 ميمعا  ولا .100 أس الم ت: 

 .أل   ولا  لي عك و 100  لق عا  وأل   ولا 10 ولا  لذ أ    100سعع العحذ : 

 

                                                           
الأمع لحملل  العع ملل   الأك  إملل  ك, ص   للع ع الأسللعا  الم لملل , أم  ا للاقسلللم   الاسللتار  رللذ ا سللمني آرلل  ,  و  اللق     مللم مح 1

 .105, ص2014, 13, العذ : والتلحقعلع م ليعيعم 
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 الةعودي )شركة التوفيق(: الاستثمارتطبيق المضاربة من خلال صناديق -2

اقسللم  آل   الا ت ل  م  ا   الم      ص تمع لفي  قرمل   الاست     الاستار  وإلح  ل ق     
 :1طع   أسيع ين ا 

أمعالللن وذلللك  اسللتار  الأمللعات ملل  كللفي  اغلل  ص    سللتق  ت الاسللتار  يأا  قللعم   ا   ال للقذو   -1
لي للقذو  ملل  طلللت أسللعا  الأو ا  الم لملل  ثم,  قللعم  عللذ ذلللك   ا    الاسللتار    ملل  طع لل  العحللذاو 

 لل   الأمللعات الم لل     ئللت  نلل  ع ملل  الللع   آيللم أا   للعم أ  لل ب الأمللعات   ا      سللتار  ال للقذو  
    الأمعات   ل ع  الم عوآ , و لحلعا آل ل  أ  ل ب  استار    ع    م يق  ص  الاستار  يال قذو  

الأملللعات  للله ا   ال لللقذو  كعل للل   ب المللل ت الم للل  ب ص الم للل     الخ اللل  المق لللع  , أي أا ال لللقذو  
حمللي  عتللبرا م لل      سللتغفي  لل   الأمللعات ااترعلل , و سللتارع    لل ل ع  الم للعوآ  ص سلل  ع  الاسللتار  

, وذللك ال  لذ لن مل  أ نلت  الاسلتار   اآل , أو غت ل  مل  و لع  اال لاو التة   ل , أو ال لق آم  أو الت 
أ  ل ب ح ل  نل  ع  مل  اللع  , وال ل     قسلم  لين  الاسلتار  ي  ا    و قم , آيم أا  لحعا لي قذو  

     نوس أمعا م ال  ن  كعا   لم.الأمعات  الملحتت ين  قس
أملللعات الملحتت لللين  ق سلللن   لللفي  عكلللفي المنرللل      الاسلللتار  ص  للل   ا  لللل  لا  قلللعم   ا   ال لللقذو   -2

 يللللك الأمللللعات و لللل  آقللللذ م لللل     دطللللع     ا   ال للللقذو   اسللللتار  م لللل  ب أو  للللين دطللللع    تعلللللعا 
و للذآعا أ للفي  الاسللتار    معمقلل  اللق آم  أو د   لل  أو   اآملل  أو غت لل , مللع  ملل ا  للذوا    الاسللتار    

, الاسللتار  يالخللبرا  ليقملل م  لل , آيللم أا إللذ م   لملل ت اللل ي لذ لل  ملل  الملحتت للين ص وحللذاو ال للقذو  
الأطللت  لل  آيللم أا  لحللعا  لل ا  الاسللتار  يمللع مت  علل  ال للقذو   واسللتغل  وآيللمنم وحللذ م   ا للل , 

اللل   لل م  الاسللتار  يح لل  نلل  ع  ص الللع  , وكلل لك ا لل ت   لقسلل   ليرلحتت للين ص وحللذاو ال للقذو  
  عحن   م وال  م  طل   تملح  م  درملع  نوس الأملعات الل مل  لترع لفي  ل   الم لعوآ و التقرع ل  

 منر  اغع أو كبرا حةرن .

 

 
                                                           

 .45مم محرذ ا سمني آر  ,  و  اق     الاستار   اقسلم  ص   ع ع الأسعا  الم لم , مع ع س   , ص 1
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 : شركة عنانالثانيالمطلب 

الم ت لللل  ص  آلللم الم لللل   ع ااذ لللذ  وطترللللع  الاسلللتار     عتلللبرا نلللعك  آقلللل ا  حلللذى ال للللعك و 
الا ترللل آ  العللل لم  مللل  طللللت  عت لللت  لللمم التعللل وا  الا ت للل  الأآرللل ت التة   للل  المتغيغيللل  والمع   للل  ص 

عمنللل  وم للللعوآمتن   سللللع   ت لللع  ل للللعك  آقللل ا مللل  طلللللت م , ومللل  طلللللت  للل ا الم يللل والا   للل  
 .نعك  آق اص   ل ق      الاستار    و لحمم  ال قن ل م  واع  

 :واصطلاحا: تعريف الشركة لغة الفرع الأول

 التعريف اللغوي للشركة:-1

 لي عك  ص اليغ  آذ  مع ا مقن :

 لأكاع لا  ق لع   لن أحلذا  و قل ت نل  كر  للا ص ال ل    ا أالعو  اةقلينأا  لحعا ال     ين  -1
 1نع لحن وأنعكر  ل    ذا  عيتن نع لح  لك

 2لقم ال ع    مستقمم ال ع  لم -2
 .3مخ ل   ال ع لحين -3
 [.40]  طع: چچ  چ  چ  چ  ڇ    چ : ع  , لقعلن  4ح   و  م  -4
ڤ  چ ال لعك:  ل ت  عل  :  والاسم, 5وأنعك   لله  عفي لن نع لح  ص ميلحن,  ع   الله آ  ذلك -5

 .[13]لقر ا: چڦ  ڄ    ڄ  ڄ    ڦڤ  ڦ  ڦ

 

                                                           
 .265, ص3أبي ا سين أحمذ       س     كع  , معةم مق  س اليغ , مع ع س   , ج 1
 .المع ع   سن 2
 .2248   مقمع , لس ا الععب, مع ع س   , صا 3
 .2249المع ع   سن, ص 4
-ه770أحمللللذ  لللل  محرللللذ  لللل  آيلللل  ال مللللعم  المقللللعي, الم لللل  ح المقللللت ص غع لللل  ال للللعح اللح للللت,  لا.ط؛ ل قلللل ا, ملحت لللل  ل قلللل ا,  5

 . 118ملم, ص1987
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 التعريف الفقهي للشركة:-2

 .ال عك  آقذ ال قن   آيم  عآين أملك وآقع 

 .1نعك  الأملك  عع  ن : ة عو ا   ن  ع  ص ن   واحذ
 .2ونعك  العقع   عع  ن : آقذ  ين المت   كين ص الأافي والع  

 شركة عنان:تعريف -3
أو أكالع آيلم أا   ل  ك كلفي مقنرل  غ ل  مل  المل ت   قضل       العرلفي  اةقلين لين  ا    و عني 

آيمن, أم  الخس     تلحعا  قسل   أس المل ت, ولا   ل ط ص  ا   آيم أا  قتسر  الع    مقنر  و ق  لم  
 .3    ال عك  التس وي  ين ال عك   ص الم ت, أو الت ع  أو الذ  , أو الع  

 : مشروعية شركة العنان:الفرع الثاني
 .نعك  العق ا    ت    للحت ب والسق  واقجم ع

 من القرآن الكري : ( أ
 [24 ]ص: چے  ۓ    ۓ  ڭ  ڭ     ڭ   ڭ  ۇ  ۇ  ۆ  ۆ  چ  علن  ع  :  -1

 سل   ذللك  ع لنم آيلم  واطيلعال عك   ال    طي عا أملعا م  «و ا كاتا م  الخي   » الذلال : و ن
أا أكاللع الخي لل   معسللعم   مالم نللو للذ  غيلل  الخي لل  ص  «لم غلل   ع للنم آيللم  علل »أحللعات اللل ع  

 .4 سر  الميم  لا المؤمقين

 

                                                           
نلن ب اللذ   العميل , ر  ل  ا تل ج    نلعح المقنل ج,  لا.ط؛  لتوو,  ا   ا ل شمس الذ   محرلذ  ل  أبي الع ل س أحملذ  ل  حملت   1

 3, ص5ملم, ج1984-ه1404ال لحع, 
 ال لحللع؛  للتوو,  ا  2الم تلل  ,  ط: الللذ  ا تلل   آيللم    آ  للذ  , محرللذ أمللين  لل  آرللع  لل  آ للذ العت للت آ  للذ   الذم للق , ا لل  2

 .299, ص2ملم ج1992ه 1412
 .174ملم, ص2009-ه1430؛ م ع: السلم, 1ص اقسلم,  ط: الاستار  أنع  محرذ  وا  ,  3
؛  ا  اللحتللل  العيرمللل , 1 مللل م اللللذ   ا سللل   للل  محرلللذ  للل  حسلللين القرللل  القمسللل  ع ي, غعا للل  القلللعدا و غ  للل  ال ع للل ا,  ط. 4

 .589, ص5هلم, ج1416



 التكييف الفقهي لصناديق الاستثمار وضوابطها           المبحث الثالث              
 

56 
 

 الةنة:من -ب(
و ل كعو , آ  الس     ض  الله آقن  ل ت: "أ ملر القلى اليم الله آيملن وسليم  ةعيلعا  اقلعا آيلم -1

 عللني  للن,  يللر: اللذ ر  للأبي أ للر وأملل : كقللر نللع لح   "أ لل  أآيرلحللم" : قلل ت  سللعت الله آيمللن وسلليم
 .1 قعم ال ع ك, كقر لا  ذا ي, ولا تم  يلم

 2ال عك  ك  ر ة  تن   في اقسلم ثم  ع    ال   ع آيم م  ك  رو ن الذلال : وا ذ ي  لمفي آيم أا 
 .3عني ولا تح و  لم ي  و علن:  لا  ذا ي ولا تم  يلم أي:  لا تم 

 من الإجماع:-ج(

 .4و ذ حلح   غت واحذ م  أ في العيم

 : أقةام شركةالفرع الثالث

 .والع  ذاا والمعقع  آيمنل عك  العق ا ةلة  أ ك ا, آيم و ن اقجم ت, و  : ال مغ  

 العك  الأوت: ال مغ .

 لحللفي ملل   للذت  ااعقللذقوالمللعا   لل  اقبلل ب والق للعت, و , 5المغ  العقللذ: و لل  كللفي ملل   للذت آيللم ال اضلل 
 .6آيمنر  ولع   لمعم

 

                                                           
: محرذ مح  الذ   آ ذ والأ  ي السةستم  , السق , تح     سل        ت    نذا     آرع  أ ع  او  سيمر ا    الأنعي 1

 .260 لا.ط؛  توو: الملحت   الع ع  ,  .ولمكت ب الأ ب,   ب ص كعا م  المعا , ص 4ا رمذ, ج
 .91, ص2مع ع س   , ج محرذ      ل آمفي    الح    محرذ ا سني, س في السلم, 2
, قلم الأط ل  ,  لا.ط؛ لا.م: ال   آل  المقت ل محرذ    آي     محرذ ال عك  ,  مفي الأوط   م  أح   ي سمذ الأط    نعح المقت 3

 .316, ص5, جلم .و
 .91, وا مع: ا   حتم, معا   اقجم ع, م ذ  س   , ص110ا   المق   اقجم ع, م ذ  س   , ص 4
 .75ص ,لم199؛ آر ا:  ا  ال    ع, 4آ ذ العت ت آتو الخم ط, ال عك و ص ال ع ع  اقسلمم  والق  عا العضع ,  ط: 5
 .104, مع ع س   , صالاستار     ذ     آي     آ ذ الله التامفي, ا س   و  6
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وما  لل  أا  قللعت أحللذا : نلل  كتك أو ط ل تللك أو نلل  كني, أو  لل ا الملل ت  مققلل  آيللم أا  تةللع  مللن أو 
 .1ونحع ذلك مم   ذت آيم المعم المعا   عرفي  من,

 .2الاآت     آيم  عا  ال عك        أا  لحعا م يق  ومقمذ , وذلك  ق  و    ص ال مغ  

 العك  الا  : الع  ذاا:

 اةقلللينواللل  ال لللع لح ا, وآلللبرا آقنرللل    لتاقمللل  لأا الغ لللل  ص ال لللعك و آللل  المتقلللذمين أرللل   لللين 
,  ع لل  آيللم أا الأاللفي ص العقللع  ا للفي,  يللم  ا للر أا ال للعك  لا يناةقللو  لل  ال للعك   للين أكاللع ملل  

ص  علللن  3ال للمغ  الللعا    ص القللعدا اللحللع  ص اللمغ  جمللع كرلل  أا قعقللذ  لا  للين طللع ين, و للذت للل لك 
 [.24 ]ص: چے  ۓ      ۓ  ڭ  ڭ     ڭ   ڭ  ۇ  ۇ  ۆ  ۆ  چ   ع  :

 .4وم        لتاقم   نم  طعج مخعج الغ ل 
 العك  الا لي: المعقع  آيمن:

 5 ن الم ت والعرفيالمعا  

 .6الم ت: و ع ا في الأاي  ص ال عك , وآيمن مذا  نعك و الأمعات, والعرفي  أتي  عذ     ع  لن 

 : التكييف الفقهي لصيغ الاستثمار بالصناديق في شركة عنان:الفرع الرابع

, ذللك أ لن ص 7ال قذو  آيم آقذ نلعك  آقل او ذ  لحم  العل    ين م للح  العحذاو ومذ ع 
 ع  ا  لاو  لحعا المذ ع  ال قكلم أ    مس ا    ع  الأمعات, و لحعا المستارعوا أ     لذ نل  كعا 

                                                           
 .13-14, ص6ا    ذام , المغني, م ذ  س   , ج 1
 .40-39, ص20ج ,هلم1427-1404؛ اللحع ر: ط ع الع ا   2نم  اللحع تم ,  ط:طرعع م  المؤل ين, المعسعآ  ال ق 2
 .108 ذ     آي     آ ذ الله التامفي, ا س   و الاستار    , مع ع س   ,  3
 المع ع   سن. 4
  ذ     آي     آ ذ الله التامفي, ا س   و الاستار    , مع ع س   , ص 5
 .75, مع ع س   , اقسلمم آ ذ العت ت آتو الخم ط, ال عك و  6
 .146اقسلم  والعضع , مع ع س   , ص الا ت   ت   مبراوك, اق     الاستار    ين ا مع:   7
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نلل ك كلالل    لملل ت والعرللفي, ا لل ع  الأآرلل ت ص اارعملل  العرعمملل  ونحع لل ,  عيمللن  لحللعا ال ع لل ا  للذ 
 .1ض  ط نعك  العق اعذ  , و  ا الا    والع    مقنر  حس  

 : عقد وكالة أجرالثالثالمطلب 
 عتللللبرا آقللللذ العك للللل  أ للللع ملللل  آقللللع  الت ع  لللل و اللللل   ت للللر    للللع   الغللللت و طللللل   للللذ  ص 
الت للع  لعرللفي كلل ا ممقعآلل  آيمللن ملل    للفي, وماللفي آقللذ العك للل : ال للل  واقذا لي للى   لتةلل   . ولا 

 حم  الله  ع     لع    أا أ    م  المع ملو آقذ  نك أا ال ع ع  اقسلمم  كين  آذت و حم , وم 
ت لع  لعقلذ وك لل   لأ ع مل   طلت   ا الم ي   العك ل  ال ي ك ا ا      اآم      عا  , وآيمن م 

طللللت م نعمللل  وم لللعوآمتن  وأ عاآنللل  و لحممللل  ال قنللل  ل لللم  الاسلللتار     ل لللق     ص آقلللذ وك لللل  
  أ ع.

 ة لغة واصطلاحا:: تعريف الوكالالفرع الأول

 التعريف اللغوي للوكالة: -1
ہ  ہ  چ العك للل  والعك للل    للت  الللعاو وكسللع  ,  لل  معلل ا كاللت  مقنلل  ا  للأ, ومقللن  علللن  علل  : 

ستل متن, ووكير الأملع  لملن:  ل لتلقم  ا, والت ع   وكير  لا  ذا [107]الأ ع م: چہ  ھ  
 .2 ذا  عضتن  لمن

 للوكالة: الاصطلاحيالتعريفي  -2

 آع ر العك ل   عذ   عع   و مقن :
 .3آقذ  تم  من الت ع   ن ل م لن  عين مم   ق في القم       غت  لم عين ص حم  ن

                                                           
, ا مللع: ال للعح 257, ص2لم, ج2008م:  ا   ةللع, -: آ للذ الله  لل  آ للذ ا سلل  ال كلل ,  لا.ط؛ لاا لل   ذاملل , اللحلل ص  لل  1

 .111, ص5اللح ت, ج
, أبي ا للين أحمللذ  لل   لل  س  لل   كع لل , مقلل  س 1054ا مللع: ملل    "وكللفي" ص كللفي ملل : طرللع اليغلل  العع ملل , المعةللم العسللمط, ص 2

 .257, القمعم , الم   ح المقت ص غع   ال عح اللح ت, ص136اليغ , ص
نعح المقن ج,  ط: الأطت ؛  توو:  ا   شمس الذ   محرذ    أبي الع  س أحمذ    حمت  نن ب الذ   العمي , القن    ا ت ج    3

 15, ص5ملم, ج1984-ه1404ال لحع, 
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 1   ت الت ع  ماين  مر   ذطين القم    م  حقع  الله  ع   وحقع  الآ ممين استق   و مفي  أر : 

 : مشروعية الوكالةالفرع الثاني

 م  اللحت ب والسق   العك ل     ت 

 من القرآن:-أ(

ۋ    ۋ  ۅ  ۅ  ۉ  ۉ  ې  ې  ې   ې  ى  چ  علن  عل  : -1

 [19]اللحن :  چى  ئا  ئا  ئە  ئە   ئو  ئو

م: أحلفي الل     , اعل « يمقملع أ نل  أ كلم طع مل » م, ليذ ا اسمو ع الع  :  « ع  لحم»و ن الذلال : 
 ع للذ لا يخللبراا  لحللم, ولا الحلل  لحم  «أحللذا ولا   للععا  لحللم» ع للذ ذلللك ص سلل  وكترلل ا,  «ولمتي لل »

 .2أحذا م  أ في المذ ق 

وص الآ   معم الت ع   الل ي  لذت آيلم معل   العك لل   لالل  اللحيرل و الل   ل  و ص أسليعب 
 الأمع.

 [.55] عس :  چچ     چ  چ    ڃڄ   ڄ  ڃ   ڃ  ڃچ  علن  ع  :  -2

 عيني والم  آيم طتا   العذت  مقنم,  ق ت ليريك: ا  قممو ن الذلال : وأ ا   عس  أا  ق ع الع   , و 
 ذت آيم مع   العك ل . معم ا  أ ال ي  الآ  م ع  ه  أمين, ذو آيم و  ت  ا  أ علا وص 

 

 
                                                           

م:  ا  -لا.ط؛ لا مق ع      ع س    اللح اللذ   ا ل  حسل   ل      لس ال نلعتي ا ق يل , ك ل   الققل ع آل  ملتن اق قل ع,  1
 461,ى ص3ولم, ج-اللحت  العيرم ,  

,  س ل   كتع ا  ئ مع  15: ص  الت ست العسمط    قمس  ع ي, ال   ع أ ع ا س  آي     أحمذ    محرذ    آي  العاحذي ال 2
, 9هلم, ج1430لا.م: آرل   ال للي العيرل ,  1اقم م محرذ    سعع , ثم   مر اق  آيرم  مل  اا معل   سل لحن و قسلمقن  ط:

 .568ص



 التكييف الفقهي لصناديق الاستثمار وضوابطها           المبحث الثالث              
 

60 
 

 من الةنة-ب(

آ   ل  ع  ل  آ لذ الله أ لن  ضل  الله آقلن للذل  ل ت: أ  و الخلعوج    ط لت  أ ملر  سلعت الله 
ذا د ملر وكميل , "ايم الله آيمن وسيم,  سيرر آيمن, و ير لن:    أ  و الخعوج    طملبرا,  قل ت: 

 .   ع ع مقك د  ,   ع  ذك آيم  ا تغم    مقن خمس  آ ع وسق ,  ها 

 .1ا ذ ي  لمفي آيم نعآم  العك ل  واقجم ع آيم ذلكو ن الذلال : وص 

المذ قل  و لع غلت م لعو ,   أ ملر القلى م   ع    ع ت: أ  و الخعوج    طمبرالم: معض وآ     ع  
ليلللع اع   سلليرر آيملللن و يلللرلم:    أ  و الخلللعوج     الاسلللت  ااالليم الله آيملللن وسللليملم: أي  ق للذ 

ك    لل  مقللن خمسلل  آ للع وسلل لم   للت  السلللحعا أي سللتعا طمللبرا,  قلل ت:  ا أ مللر وكميلل لم: أي:  قلل 
 لم: أي  لآلم  و لالل     لع  لذك آيلم  ع ع  لم أي:د نا آ  م  الترع   ها ا تغملم: أي طي   مقك 

 .2يقنح

 : أركان الوكالةالفرع الثالث

 أ ك ا العك ل  أ  ع : معكفي ووكمفي, وامغ , ومعكفي  من, و مر   ي   م ر :

 الموكل:-1

ا, مذن    من أ يم  العقع   أا  لحعا   لغ  ع م   ع ذ أا  قمم غت  مق م   سن, ونعطن أا  تع ع 
 لى أو السلل من, أو ااقلعا, أا  عكللفي غلت  لأا   للع  لت للع   مرل  وكللفي  لن,  للل   ل  ملل  ال لحل م ل

ڃ  چ  چ  ڃ  ڃ        چ  :,  لل ت  علل  3ال للى والسلل من  ع للع  آيللم  ذا ولمللن, وااقللعا   للع ن لغللع

 [282]ال قع :  چ چ  چ  ڇ  ڇ   ڇ    ڇ   ڍ  ڍ  ڌ  ڌ  ڎ  ڎ

 
                                                           

 .93, ص2محرذ     ل آمفي    الح    محرذ ا سني, س في السلم, م ذ  س   , ج 1
؛  لتوو:  ا  ال لحلع, 1ي     سي  ا محرلذ, أ لع ا سل   لع  اللذ   الملل ا لعوي, مع ل   الم ل  م  نلعح م للح   الم ل  م ,  ط:آ 2

 .2935, ص5ملم, ج2002-ه1422
 .124-123, 4ملم, ج2002-ه1423؛  توو: 1آ ذ العحم ا الغع   , مذو   ال قن الم للح  وأ لتن,  ط: 3
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 الوكيل:-2

 نلمذا, غلت ممقلعع مل  أ    أا  لحلعا ك ملفي الأ يمل ,   لغل   و ع أا  ق ن غت  آ    سن, ونعطن
الت للع   مرلل  وكللفي  للن,  للل   لل  وك للل  ال للى أو ااقللعا, لأ للن غللت ملحيلل , ولا السلل من, لأا   للع ن 

لتتلع   املعأ مع ع  آيم  ذا ولمن ولأ ن لس  الت ع  لق سلن,  لحمل   ت لع  آل  غلت , ولا  عكملفي 
 .آقذ  لح ح, لأر  ممقعآ  مقن

 الموكل فيه: -3

 تق و   العك ل  و   ط  من  م   ي :و   الأمع  ال   

 ع الأآرلللل ت لا  ق ينلللل , كلللل لمرين, واليعلللل ا, وسلللل أا  لحللللعا    يلللل  ليقم  لللل ,  للللل   لللل   مرلللل   -1
ال ذ مللل , ك لعضلللع  وال لللل , وكللل لك الع للل    والأآرللل ت ا لحعممللل , الللل  لا  سلللر  السلللي  و  منللل  
  لقم   ,  ل بع  ليرع   أا  قعب غلت  لمقلعم   لعرلفي  م  ل  آقلن,  ذا كل ا اانل  الل   عرلفي معنل  لا 

المع ل , وألا  لحلعا  لأمع آرلفي  وا  ذا أو آل    ه لن لا  سلتل   سر    لقم   , و ذا غ ب م  أسقذ 
 مللن مع للم , وأا  لحللعا ملل    للرين العك للل  معيعملل  ملل  حمللي ااريلل ,  ملل   ذطعلللن تحللر آرللعم الي للأ,  
كر  ص وك ل  الت ع   الع م, مافي أا  قلعت: أ لر وكميل  وك لل  آ مل  ص كلفي نل  , و مل    لت  لمل 

   العقل  ,  تلحلعا وك لل  ط ال , مق لع ع   ع  الأمع , كعكيتلن   ل ل   ال لل , كقل   اللذ  , أو  مل
 .1آيم م  ذكع  من

 الصيغة:-4

و ل  اقبل ب ملل  المعكلفي والق للعت مل  العكمللفي, واقبل ب معقلل  :   نل   ملل   لذت ملل  المعكلفي آيللم 
 غ تللن ص التعكمللفي, والق للعت معقلل  :  ضلل  العكمللفي   لتعكمللفي اللل ي أسللقذ  لمللن, والأاللفي  قللذم اقبلل ب آلل  

 .2 , للحق  ذلك لمس نعط ,  يع  قذم الق عت آ  اقب ب ا  العقذالق عت ص العقع  كين

 
                                                           

 .125, 5آ ذ العحم ا الغع   , مذو   ال قن الم للح  وأ لتن, ج 1
 .125‚المع ع   سن 2
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 : التكييف الفقهي لصيغ الاستثمار بالصناديق في عقد وكالة بأجر:الفرع الرابع

ذ ل   ع ل  دطلع مل  العيرل       لحممل  آقلذ الق     الاسلتار   آيلم أ لن آقلذ   لعك لل   لأ ع 
أو ط معم   المعكفيلم ال ي  ذ ع م لن  اآت     معيعم حمي إافي المستارع ص ال قذو  سعا  ك ا ن    

م لتللذ ع   لل   اانلل  مق  للفي أ للع معيللعم, و لل ا الأ للع  سللتلقن مللذ ع ال للقذو  سللعا    لل  ال للقذو  أ
آيمن طسع, وأم  مذ ع ال قذو   مرافي  العكمفيلم ال ي  قعم  ه ا   أمعات المعكفي حس  ال عوط المت   

 .1ص   ع  اقاذا  الخ ا    ل قذو  محفي التع  ذ

ومل   قلل   ت ل  أا ط معلل  آقلذ ال للق     الاسلتار     لا يخللعج آل  كع للن آقلذ م لل     أو وك للل  
ك لت للر  حقنلل  ص   ا   لآا  عرللفي  عقللذ العك للل   للأ ع, وذللل للأ ع, وغ للل  ال للق     الاسللتار     ا

  القمع آ  الع   أو الخس   , و   ك أحم     تلحعا م      و ذ ع   عقذ العك ل   أ ع, غال قذو   
العقلللذ  احتللعا العرعللل   أ لللعا كلل ا أو  عللل أو  غلل لم   للعط  احتسلل ب لل لأمع  ا للع  لمنرلل  ص طع قلل  

 .2آيم ال عط ال  ذكع   ال قن   للح  آقذ م      العقع  انتر لن

 صناديق الاستثمارالعامة  ضوابطالالمطلب الرابع: 

 :3وأ م ال عا ط الع م  ال  تحلحم اق     الاستار   م   ي 

ب  أا  ت   اق     الاستار   نلحفي المس ا  كر  بع  لي قعك ونعك و التلأمين   طلمل مل   -1
المللل ت و علللذ معا قللل  ال قلللك المعكلللتي أو ا م للل  الع مللل  ليع   للل  آيلللم التلللأمين أا    نلللع  ق سلللن   م للل  سلللع  

 ع    ط اق     الاستار     عط أا  لحعا    حس   و مستقي  آ  الأ     الأطعى, ئ    الذ  
 والسةلو الل م  لمر  س  ذلك الق  ط.

                                                           
 .91آ ذ العحم ا    آ ذ العت ت, اق     الاستار  , مع ع س   , ص 1
 .92-91, صالمع ع   سن 2
 .256, 255الح الذ   نع ط,  و  اق     الاستار   ص سع  الأو ا  الم لم , مع ع س   , ص:  3
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  ملفي  للحس  ميملعا كعألل لي م لذ  ملذ عآ  ب  أا  لحعا  أل ت ال قذو  م يغ   قذ   أ نى خم -2
في  أس  لولا بع  المس ا  ص ال لقذو  يخ لل آمقمل  ومعقع ل , أمل  الق     الاسلتار   الم  نلع   لل  ق

 الم ت الققذي المذ عع اللح مفي آ  آ ع  ميمعا.

أو ممللل   بلل  أا  لحلللعا غ ل ملل  اايلللس اق ا   مللل  غللت المسللل اين ص ال لللقذو  أو المتعلل ميين معلللن -3
 ع  نلل  لللن آل لل  أو م لليل , ولللذ  القملل م الأس سلل  لي للقذو  طع قلل   عمللين  لل   الغ ل ملل , وكم ملل  

 لللؤلا  الأآ للل  , آيلللم أا  لللتم   للللحمفي طيلللس اق ا   طللللت الللذو   اطتمللل  م للل  ك  حملللفي العةللل    ص 
م الأس سلل    للعطمل متاوللل  الق لل ط و للذ ع ال للقذو  طلللت  لل   ال لل   طيللس   ا   مؤ للر لللذ  القملل 

 .اطتم   كم م  

  للذ  ال للقذو  أو ا لل  م لملل   سللرم اسللتار  ا  لملل   قمرلل  واحللذ  مق  للفي الأمللعات اللل   تيقنلل  ملل   -4
آللل  طع لللل  أحلللذ ال قللللعك  الاكتتلللل بالمسلللتارع   اللللل      للل  كعا ص  تلللل  ج الاسلللتار  او آيللللم أا  لللتم 

الملعطل  لل   لل لك, وبل   لا  قللفي العةمقلل  آلل  آ لع  ولا  ت للذ آلل  أللل , وبل   اللذا  العةلل      علل  
واحللذ , ولللذ  القملل م الأس سلل  ل للعك  ال للقذو  ا للذ الأ  للم لقمرلل  العةلل    الل  لا  ت للذ آلل  آ للع  

ين  ل  ت ذ  مرل  العةل    آل  آ لع   أما ت  أس الم ت المذ عع, و  لقس   ل ق     ال قعك ونعك و التأم
% مل  طرعآل  30العل م آل   لكتتل بل ح نلع  الق ل ط, آيلم ألا  قلفي مل    لع مافي الم ي  الم  ل لم 

ملحتس  مع معاآ و أ ن  تم ن    مذ العةمقل   150العة    المعطل    ألا  قفي آذ  الملحتت ين آ  
آللذ  م للحنلل  آلل  م  لل  مسللتارع لمللذ   انخ لل  ا ملل  االلذاوت العلملل  و قينلل      للذاوت غللت العلملل  

   ل   العةمقل  ص حل ت آلذم التلتامد و  ةلة  أننع مت ي  أو مق  ي  طللت السلق  الم لمل , وكل لك 
ا للذ   قعاآللذ القمللذ وذلللك  عللذ م لل  ةلةلل  أنللنع ملل   ط    لل   عللذم    ق  لل حال للعك  الم للذ    لل  

  .1لالتتام ل  ق م    

                                                           
 .256, 255الح الذ   نع ط,  و  اق     الاستار   ص سع  الأو ا  الم لم , مع ع س   , ص:  1
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ظداذ ا  بانادا، ت  ، ، فدني  تددأه حدث اأو ت آ  ا د اهكما بدأت  ذد ا احث دم  مدأ اّ ودل    دا
 ن تداة احدثممايية مدن تذدلأ ااد ا  اآحدثممايية كمال ذ ا احث م اح ي تحأثت فيو يس  بفضل ماو، إ

 في احعص  الحاض ،  ذي صااديق اآحثمماي،  قأ توصل احثاحم الى أثائج  احثوصيا  احثاحية:

 أولا: النتائج

لصااديق اآحثمماي احثقليأية ذي:  ثاية  دن   دام مدات حثعميدخ مدأ  ا  صد اي حالمخثاي احثع يف دددددد ت   
ين ي غثددو  في احددثمماي تمددواالأ، م احدددثمماي ذدد ه المددأ  ا  في اا يا  الماحيددة   حدد  مدددن  المسددثمم ين احدد

الخدددفية في إداية ظدددافا اا يا  الماحيدددة ادددا يعدددود بددداحافخ  لددد  الم حسددد   المسدددثمم ين    دددال ولدددة حدددأيلا 
 اآقثصاد احقومي ككل.

اامدوال مدن  تلد  احصدااديق احدت تثدولى  ميدخ حدامية ذدي:ف المخثاي حلصااديق اآحثمماي الإدددددد ت  احثع ي
في اامددوال اآحددثممايية المثوافقددة مددخ احلدد يعة  بثوظيفلدداالمسددثمم ين في احلددكل  حددأا  احددثممايية، حثقددو  

 اآحامية ممل: اآحثمماي في ااحللأ  احصكوك اآحامية  غيرذا.

لدددت فك إددا إلى احعدداي اآحددامي،  حكدددن دددددد بددأت  صددااديق اآحددثمماي في اح ددد ع مادد  نمددن بعيددأ، م اأثق
 . 2004 أادذا في الآ أة   صوصا ما  الماحا تثزايأ ت

 :تخثلف صااديق اآحثماي الإحامية  ن صااديق اآحثماي في ثاثة أقاط يئيسية أ ك ذا-

احعأل،ااماأدة ،احصدأ .....،في  : اا اقيدة  مالدا تلثز  صااديق اآحدثمماي اآحدامية بداحقيلأ الإياأيدة-
 .ح  ت  بعض المعاما  في صااديق اآحثماي احثقليأية قائمة  ل  المادية

جميدخ معداما  صدااديق اآحدثمماي اآحدامية قائمددة  لد  موافقدة احلد يعة الإحدامية ،في حد  آ تثلددز  -
 .صااديق اآحثمماي احثقليأية بأحكا  احل يعة
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في حد  اآحدثمماي الإحدامية قائمدة  لد   قدود المضدايبة  الملدايكة   دو  حد ،جميخ معاما  صااديق -
 ت  معاما  بعض احصااديق احثقليأية قائمة  ل  أظا  احفائأة اح بوية  أظا .

ددددددددد ذادددداك تأددددواد  أيددددأة حصددددااديق اآحددددثمماي، حددددوام صددددااديق اآحددددثمماي احثقليأيددددة  صددددااديق اآحددددثمماي 
 ثائقلددددا،  مددددن حيددددم مكوأاإددددا  فقددددا حيددددم تذددددأافلا  مددددن حيددددم تددددأا ل  اآحددددامية حيددددم تثاددددود مددددن

 احاحيب إداية ظافظيلا  غيرذا.

دددددد احصااديق اآحثممايية اا تهميدة  اقثصدادية كثديرة باحاسدثة حلمسدثمم   باحاسدثة حاقثصداد احدون  ألخصدلا 
 يلي: فيما

مخددان    ترف ف في تددأاآحددثمماي مددن الخددفيا  الإداية ا ددثفيأ المددأا احدد ي يسددثمم  امواحددو في صددااديق سددددددددد ي
 اآحثمماي  الحصول  ل  تقص   ائأ ممكن.

 دددددد تثوف  اآمكاأيا  الماحية احكثيرة.

 دددددد تثزايأ احأ ي ا ثمل حصااديق اآحثمماي كأد ا  ماحية معاص ة.

 مماي تمواالأ.دددددد فثح مجاآ  مات كثيرة ماحية وأيأة تما  المأ  ين آحث

انلا احد ي لدددددد تحوا  اا يا  الماحية احت ذي ف د مدن احسدو  الماحيدة في احأ حدة ادا تاظيملدا الخدا   دا  أ
دددا: المكدددا  المددداظلأ حثدددأا ل ااحدددللأ  احسددداأا   لددد  ا دددثاف تأوا لدددا الخاصدددة  تزا حدددو، حيدددم   فدددت بأن 

أيددأ مددن احفاددا  المسددثمم ة احدد ي تثاددود  تخثلددف باحلدد كا  احعالميددة في احقادداد الخددا  ا  الملددترف ك بدد  احع
  يا  الماحية.مصالحللأ فيما يثعلق باحق ايا  احثممايذلأ في تل  اا

 حدددو  اا يا  الماحيدددة في احعددداي باحثويصدددة  يعدددود حدددثب احثسدددمية إلى احدددلأ إحدددأ  كثددداي احثعدددايددددددددد تعددد ف 
يجثمدخ فيدو احثعداي  تدثلأ  المكدا  احد ي"،  حد ح  تنلدق بويصدة  لد  بورص  دي فانغايام،  كا  اسمو "اا

 فيو  ملية احل ام  احثيخ.
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دددددد احف   ب  احسو  اا حية  احسو  احماأوية ذو ت   احسو  اا حيدة ذدي احدت تاد م فيمدا اا يا  الماحيدة مدن 
كة احدت قثل احل كة المصأية حيلترف يلا المسثمم     ح ح  فني  احثيخ  احل ام في احسو  اا حيدة يدثلأ بد  احلد  

احسددو  احمداأوي فيعد ي فيمددا تدأا ل اآ يا  الماحيدة بدداحثيخ  احلد ام بدد  تصدأي احويقدة الماحيددة  المكثثثد ، تمدا 
 المسثمم ين دا ل قا ة احسو .

 دددددد تثميز حو  اآ يا  الماحية بثعض الخصائص تميزذا  ن باقي ااحوا  اا    أ ك  مالا:

ة  ودددود حدددو  ثاأويدددة يدددثلأ تدددأا ل ااد ا  احدددت يدددثلأ اصدددأايذا مدددن قثدددل ادددا ددددددددد يثالدددب حدددو  اا يا  الماحيددد
 يثكفل توفير احسيوحة.

 ددددددد احثأا ل في احسو  اا يا  الماحية احماأوية الخاصة يثلأ من  ال احوحائط   ي الخفية في احل    الماحية.

في ن م احوحأا  في صاأ   حثقأيم نلب ن م احوحأا  في احصاأ   اآحثممايي وأيأ ت  اآحثم اي 
 احثممايي حات فنيأ و يجب ت  يثضمن المعلوما  احثاحية:

احصاأ   اا في  حد   صدف احعمليدة، اتخدا  قد اي اآحدثمماي مدن مدأي   _ تفاصيل اايكل احثاظيمي لمأي 
) كم للدددي اا دددار، مدددأي  احصددداأ  ،  احدددلأ   ظيفدددة تي مدددخص مسدددعل ملدددترف ك في تلددد  احقددد ايا  

 اآحثمماي...(.ا فظة، 

 أو  ت   ما معا.ب_ ت   احثكيف احفقلي مث   ل  كونا مضايبة ت   اأ  كاحة 

 وابط احعامة احت تحكلأ احصااديق أ ك  مالا:ضمن تذلأ اح -

كمثلددم مددأفو ا   أيا  ددأ تدخم ةسددة مليددو  كدد تا مددال يجددب ت  يكددو  يتا المددال احصدداأ   مثل ددا أقدد -
 باحكامل.

 ية اآداية من غير المساهم  في احصاأ   ت  المثعامل  معو.يجب ت  يكو  غاحث -
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 يجب ت  تثخ  صااديق اآحثمماي مكل المساهمة. -

 ثانياً: الترصيات

المثوافقددة مددخ تحكددا   مثددادة احلدد يعة اآحددامية فيلددا  ددير  ظدديلأ في احددأأيا  يجددب األددام احصددااديق -1
 حلأموال المسثمم ين. ه الآ  ة  ب كة من اّ ول    ا

احعمل  ل  أل  احو ي اآحثممايي بلكل يكفدل الحدأ مدن غلدوام احسدلوك اآحدثلاكي حدأ  تفد اد  -2
المجثمخ،  من م احث فيدز اح غثدة  الميدل حدأيللأ  دو  اآد داي،  حكدي يث قدق ذدا احلد ط آ بدأ مدن احعمدل 

  ل  توفير المااا اآحثممايي المائلأ حثاليط ح كة اآحثمماي.
 توفير احقواأ  احانمة احت تحكلأ  توضح  مل احثاوك. -3
ألدد  ثقافددة اآحددثمماي المددات  ددفي  حددائل اآ ددا  الماحيددة،  ذدد ا يثالددب تددوفير مخثصدد  في احصدد افة  -4

الماحيددة  اآقثصددادية يلقدد   لدد   دداتقللأ ألدد  ثقافددة اآحددثمماي في احسددو  المددات بدد  اافدد اد المجثمددخ  ميددخ 
 فااتو.
تحمدددي صددد اي المدددأ  ين مدددن احلددد كا  توظيدددف اامدددوال، أظددد ا حعدددأ   ودددود مددد كا   حدددن احقدددواأ  -5

 احثممايية م  صة.
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 الصفحة رقم الآية السورة الآية
 47 198 البقرة چ چ ڄ  ڄ  ڄ  ڃ   ڃ  ڃ  ڃ چ 
ڃ  ڃ        ڃ  چ  چ  چ  چ  ڇ  ڇ   ڇ    ڇ   ڍ  ڍ  ڌ  چ 

 چ ڌ  ڎ  ڎ
 54 282 البقرة

 58 107 الأنعام چہ  ہ  ہ  ھ  چ 
 59 55 يوسف چچ     چ  چ    ڃڄ   ڄ  ڃ   ڃ  ڃچ 
 59 19 الكهف چۋ    ۋ  ۅ  ۅ  ۉ  ۉ  ې  ې  ېچ 
 54 13 لقمان چڦ  ڄ    ڄ  ڄ    ڦڤ  ڤ  ڦ  ڦچ 
 54 40 فاطر چچ  چ  چ  چ  ڇ    چ 
 57 24 ص چے  ۓ             ۓ  ﮲  ﮳     ﮴   ﮵  ﮶  ﮷  ﮸  ﮹  چ 
 47 20 المزمل چ چ  چ  چ  چ  ڇ  ڇ  ڇ  ڇچ 
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 الصفحة الشريفالحديث 

 56 أنا أعلمكم ... ولا تماري" ذكروني فقال رسول الله فجعلوا يثنون علي وي "أتيت النبي 
 60 فضع يدك على ترقوتو" ذا أتيت وكيلي، فخذ منو خمسة عشرة ..."إ

 48 "ثلاثة فيهن البركة: البيع إلى أجل، والمقارضة، وإخلاط البر بالشعير... لا للبيع"
ثانيررا إلى الشررام ر  ررارة ند ررة بنررت خويلررد رضرري الله عنهررا مررع  لامهررا ميسرررة علررى خرررج "

 48 سبيل القراض"
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 .القرآن الكريم 
 أولا: المعاجم والقواميس

بكرررر عبرررد القرررادر ازنفررري الررررازي، يترررار الصررر اح،  قيررر : زيرررن الررردين أبرررو عبرررد الله  مرررد برررن أ   .1
 .م(1999-ه 1420؛ بيروت: المكتبة القصرية، 5يوسف الشيخ  مد، )ط: 

، 1علي برن  مرد برن علري الرزين الشرريف ا رجراني، التعريفرات،  قير : لاعرة مرن العلمرا ، )ط:  .2
 .م(1983-ه 1403بيروت دار الكتب العلمية، 

 .؛ بيروت، مؤسسة الرسالة8يعقوب الفيروز أبادي، القاموس المحيط، ) ط:  مجد الدين  مد بن .3
؛ لا.م: مكتبررررة الشرررررو  2مجمررررع الللررررة العربيررررة، المعجررررم الوسرررريط، برررراب التررررا ، )مررررادة  ررررر(، )ط:  .4

 .(2004الدولية، 

 .ىر(1414، بيروت، دار صادر، 3 مد بن مكرم بن علي، ابن منظور لسان العرب، )ط: .5
)مرادة بن منظور الإفريقي المصري لال الدين أبو فضل، لسان العرب، باب الترا ،  مد بن مكرم  .6

؛ القررراىرة: دار 1،  قيررر : عبرررد الله علررري الكبرررير،  مرررد أ رررد حسرررب الله، ىا رررم الشررراذ ، )ط:  رررر(
 (.1119المعارف، 

 ثانيا: الكتب
 .م1979فكر، أ د بن فارس بن زكريا أبو ازسن، معجم مقاييس الللة، بيروت، دار ال .7
أ ررد بررن  مررد بررن علرري الفيررومي المقررري، المصررباح المنررير ر  ريررب الشرررح الكبررير، )لا.ط؛ لبنرران،  .8

 .م(1987-ه770مكتبة لبنان، 
أ رررد حسرررن أ رررد ازسرررس، صرررنادي  الاسرررتثمار دراسرررة و ليرررل مرررن منظرررور الاقتصررراد الإسرررلامي،  .9

 م(.1999)لا.ط؛ إسكندرية، مؤسسة  باب ا امعة، 
صررررلاح ع يررررة، مشرررراكل المحاسرررربة والإفصرررراح ر صررررنادي  الاسررررتثمار، )لا.ط؛ لا.م: الرررردار أ ررررد  .10

 .(2002-2003ا امعية، 
أسررعد ريرراض، تكرروين وإدارة  ررافق وصررنادي  الاسررتثمار، لا ط، الأردن، الاكادليررة العربيررة للعررو   .11

 .م2004والمصرفية، 
 .م(2009-ه1430سلام، ؛ مصر: ال1أ رف  مد دوابة، الاستثمار ر الإسلام، )ط: .12
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؛ 2ة، صرررنادي  الاسرررتثمار ر البنررروك الإسرررلامية برررب النظريرررة والت بيررر ، )ط: برررأ ررررف  مرررد دوا .13
 .م(2006-ه1427القاىرة: دار السلام، 

أسرروا  -أ رررف مصرر فى توفيرر ، كيررف تررتعلم اسررتثمار الأمرروال ر البورصررة: صررنادي  الاسررتثمار .14
 .(2008؛ القاىرة: دار إيتراك، 1رأس المال، )ط: 

إقبررال عبررد العزيررز الم ررو ، مشرررو  قررانون الوقررف الكرروي  ر إطررار اسررتثمار وتنميررة المرروارد الوقفيررة،  .15
 .م(2001-ه1421؛ الكويت: الأمانة العامة للأوقاف، 1)ط: 
؛ 1ات الاستشرررارية لررردى المصرررارف الإسرررلامية، )ط: ببررردر برررن علررري برررن عبرررد الله الزامرررل، ازسرررا .16

 .ه(1431ن ا وزي، المملكة السعودية، دار اب
بكر  مد بن إبراىيم بن المنذر النيسابوري، الإلا ، وث  نصوصو وعل  عليو وخررج أحاديثرو  أ  .17

  .م2004-ه1425؛ مصر: دار الآثار، 1أبو عبد الأعلى خالد بن  مد بن عثمان، )ط:
تقي الدين أبو العباس أ رد برن عبرد ازلريم برن تيميرة ازرراني، مجمرو  الفتراوى،  قير : أنرور البراز  .18

 .م(2005ه/1426؛ لا.م: دار الوفا ، 3عامر ا زار، )ط:
ازافق أ  الفدا  إسماعيل بن كثير، الفصول ر سيرة الرسول صلى الله عليو وسلم،  قي :  مد  .19

 .(701-ه774ن متو ، )لا.ط؛ بيروت، مؤسسة علوم القرآن، العيد ان راوي،  يي الدي
ازسررن علرري بررن أ ررد بررن  مررد بررن علرري الواحرردي النيسررابوري، الشررافعي التفسررير الوسرريط  أبررو .20

، رسالة دكتوراه بجامعة الإمام  مد بن سعود، ثم قامت  نة علمية من ا امعرة بسربكو 15 قي : ر )
  .ه(1430العلمي، لا.م: عماد الب ث  1وتنسيقو )ط:

داود سررليمان بررن الأ ررعث بررن إسرر ا  بررن بشررير بررن  ررداد بررن عمررر والأزدي السجسررتياني،  أبررو .21
  .السنن،  قي :  مد  ي الدين عبد ازميد، )لا.ط؛ بيروت: المكتبة العصرية، د.ت(

اد زكريرررا سرررلامة عيسرررى  رررن او ، الآثرررار الاقتصرررادية لاسررروا  الأورا  الماليرررة مرررن منظرررور الاقتصررر .22
 .م2009 -ىر 1429، دار النفائس، 1الاسلامي، ط:

سررعيد سرريف أنررو الفترروح الررنن: دور البنرروك التجاريررة ر اسررتثمار العمررلا ، لا.ط، الاسرركندرية،  .23
 .م2000مؤسسة  باب ا امعة، 
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، عمررران، دار الفكرررر، 1، ط: السررريد مترررو  عبرررد القرررادر، الأسررروا  الماليرررة والنقديرررة ر عرررا  متلرررير .24
 .م2010 ،ىر131
دراسرة  ليليرة نقديرة،   عبان  مد اسلام البرواري، بورصة الأورا   الماليرة مرن منظرور الاسرلامي: .25
 .م2008ىر ، 1423(، دمش : دار الفكر، 1)ط:
شمررس الرردين  مررد بررن أ  العبرراس أ ررد بررن  ررزة  ررهاب الرردين الرملرري، النهايررة المحترراج إلى  رررح  .26

 .م(1984-ه1404لفكر، المنهاج، )ط: الأخيرة؛ بيروت: دار ا
صرررررفوت عبرررررد السرررررلام عررررروض الله، صرررررنادي  الاسرررررتثمار دراسرررررة و ليرررررل مرررررن منظرررررور الاقتصررررراد  .27

 م(.2005-ه1426الإسلامي، )لا.ط: القاىرة: دار النهضة العربية، 
 .صلاح الدين  ريط، دور صنادي  الاستثمار ر سو  الأورا  المالية .28
؛ 2عابدين،  مد أمب بن عمر بن عبد العزيز عابردين الدمشرقي، المحترار علرى المخترار، )ط: ابن .29

  .م(1992ه 1412 الفكربيروت، دار 
عرررن منظمرررة المرررؤتمر  المنبثررر ، قررررارات وتوصررريات مجمرررع الفقرررو الإسرررلامي الررردو  العيفرررةعبرررد ازررر   .30

 .م(2009-ه1430م؛ -ط؛ لا-الإسلامي، )لا
 .م(2002-ه1423؛ بيروت: 1، مدونة الفقو المالكي وأدلتو، )ط:عبد الر ان اللرياني .31
عبررد الر رران بررن عبررد العزيررز النفيسررة، صررنادي  الاسررتثمار الضرروابط الشرررعية والأحكررام النظاميرررة  .32

 .م(2010-ه1430؛ الأردن: دار النفائس، 1مقارنة، )ط:  دراسة ت بيقية
؛ عمران: دار 4ية والقرانون الوضرعي، )ط:عبد العزيز عزت انياط، الشرركات ر الشرريعة الإسرلام .33

 .(199البشائر، 
عبررررد اللفررررار حنفرررري، أساسرررريات الاسررررتثمار ر بورصررررة الأورا  الماليررررة، لا ط، الاسرررركندرية، دار  .34

 .م2001ا امعة، 
أسرروا  الأورا   -بنرروك  اريررة –عبررد الفقررار ازنفرري، رسميررة فريرراقن، أسرروا  المررال : بنرروك ماليررة  .35

 .م2000ب،  ركات استثمار، د.ط، الاسكندرية، الدار ا امعية، الما ،  ركات التام
 .(1405، بيروت، دار الفكر 1عبد الله بن أ د بن قدامة المقدسي أبو  مد، الملس، )ط: .36
 .م2008، الاردن، دار أسامة، 1عصام حسب، أسوا  الأورا  المالية) البورصة(، ط:  .37
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الملا الهروي، مرقراة المفراتيش  ررح مشركاة المصرابيش، علي بن سل ان  مد، أبو ازسن نور الدين  .38
 .م(2002-ه1422؛ بيروت: دار الفكر، 1)ط:
  .(2008م: دار ىجر، -قدامة، الكار  قي : عبد الله بن عبد المحسن التركي، )لا.ط؛ لا ابن .39
ه. المرررتح،  قيررر :  مرررد فرررؤاد عبرررد البررراقي، 273ماجرررو أبرررو عبرررد الله برررن يزيرررد القرررزويس ت  ابرررن .40

  .م: دار إحيا  الكتب العربية، د.ت(-)لا.ط؛ لا
، المملكرة 1مبارك بن سليمان  مد آل سليمان، أحكام التعامل ر الأسوا  المالية المعاصررة، ط: .41

 .م2005 -ىر 1426العربية السعودية، دار كنوز، ا بيليا، 
؛ 1المزيرردي، )ط:   مررد بررن إسرر ا  بررن يسررار الم لرربي المرردني، السرريرة النبويررة،  قيرر : أ ررد فريررد .42

 .م2004-ه1424بيروت دار الكتب العلمية، 
 مد بن إسماعيل برن صرلاح برن  مرد ازسرس، الك رلاني ثم الصرنعاني، أبرو إبرراىيم، عرز الردين،  .43

 .ت، باب القراض-م؛ دار ازديث، د-سبل السلام، )لا.ط: لا
جررامع البيرران ر ت ويررل  مررد بررن جريررر بررن يزيررد بررن كثررير بررن  الررب الآملرري، أبررو جعفررر ال رربري،  .44

 .م(2000-ه1420؛ لا.م، مؤسسة الرسالة، 1القرآن،  قي : أ د  مد  اكر، )ط: 
 مد بن علي بن  مد الشوكاني، نيل الأوطار من أحاديث سيد الأخبرار  ررح المنتقرى الأخبرار،  .45

 .()لا.ط؛ لا.م: الصناعة المحيرية، د.ت
العقرررل السرررليم إلى مزايرررا القررررآن الكرررر ، لا.ط:  مرررد برررن  مرررد العمرررادي أبرررو السرررعود، لإر ررراد  .46

 .بيروت؛ دار إحيا  التراث العر ، د.ت(
 1ط: ) مد عبد الرؤوف المناوي، التوفي  على مهمات التعاريف،  قي :  مرد رضروان الدايرة،  .47

 .ه(1410بيروت: دار الفكر المعاصر، 
ظررراىري، مراترررب الإلرررا  ر  مرررد علررري برررن أ رررد برررن سرررعيد برررن حرررزم الأندلسررري القررررطبي ال أبرررو .48

  .العبادات والمعاملات والاعتقادات، )لا.ط: بيروت: دار الكتب العلمية، د.ت(
؛ عمرران: مؤسسررة الررورا  2 مررود  مررد  ررودة، الاسررتثمار والمعرراملات الماليررة ر الإسررلام، )ط:  .49

 (.2009للنشر والتوزيع، 



 قائمة المصادر والمراجع
 

07 
 

البهوتي ازنبلي، كشاف القنا  عرن مرتح منصور بن يونس بن صلاح الدين ابن حسن بن إدريس  .50
 .(ت-م: دار الكتب العلمية، د-الإقنا ، )لا.ط؛ لا

منى  مد ازسيس عمار، دور صنادي  الاستثمار الإسرلامي ر ت روير الأسروا  الماليرة، أمارايراك،  .51
 .2014، 13الأكادلية الأمريكية العربية للعلوم والتكنولوجيا، العدد: 

، صررنادي  الاسررتثمار ر خدمررة صررلار وكبررار المرردخرين، )لا.ط؛ الإسرركندرية: منررير إبررراىيم ىنرردي .52
 .(،1999توزيع منش ة المعارف، 

نزيرررررو عبرررررد المقصرررررود  مرررررد مررررربروك، صرررررنادي  الاسرررررتثمار برررررب الاقتصررررراد الإسرررررلامي والاقتصرررررراد  .53
 .(2007؛ الإسكندرية. دار الفكر ا امعي، 1الوضعي.)ط: 

ب القمررري النيسرررابوري،  رائرررب القررررآن ور ائرررب الفرقررران، نظرررام الررردين ازسرررن برررن  مرررد برررن حسررر .54
 .ه(1416؛ دار الكتب العلمية، 1)ط.
يوسررف بررن عبررد الله الشرربيلي، انرردمات الاسررتثمارية ر المصررارف وأحكامهررا ر الفقررو الإسررلامي  .55
 (.م-ط: لا-)لا

 ثالثا: الرسائل الجامعية
لإسررررررلامية ر تفعيررررررل أدا  البنرررررروك زىرررررررة مرحبرررررراوي، فت يررررررة حلاليررررررة، دور صررررررنادي  الاسررررررتثمار ا .56

الإسررلامية دراسررة حالررة  ررركة الراج رري الماليررة. رسررالة ماسررتر، كليررة العلرروم الاقتصررادية والعلرروم التجاريررة 
 .2016-2015والتسيير، تبسة 

ر ررريد، معوقرررات أسررروا  الأورا  الماليرررة العربيرررة وسررريل تفعيلهرررا، رسرررالة دكترررورا ر العلررروم   وكسررراب .57
 .م2004م رررر 2005الاقتصادية، جامعة ا زائر، 

 افية كتاف، دور الأدوات المالية الاسلامية ر تنشيط وت وير السو  الماليرة الاسرلامية، ) رسرالة  .58
 –م 2013، ،جامعرررررة سرررر يف ،ا زائرررررر  ة وعلرررروم التسررررييردكتررررورا لكليررررة العلررررروم الاقتصررررادية والتجاريررررر

 .م2014
نررورين بومرردين، صررناعة الهندسررة الماليررة وأثرىررا ر ت رروير الأسرروا  الماليررة العربيررة، رسررالة دكتررورا، ر   .59

 -م2015، ا زائررر، ، جامعررة حسرريبة برروعلي بالشررلفكليررة العلرروم الاقتصررادية والتجاريررة وعلرروم التسرريير
 .م2014
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 لات والملتقياترابعا: المج
 .2001-08-22 ، الصادر بتاريخ47الرسمية للجمهورية ا زائرية، العدد ةا ريد .60
زياد إبراىيم مقداد، بحث مقردم إلى المرؤتمر العلمري الأول بعنروان: الاسرتثمار والتمويرل ر فلسر ب  .61

 9-8 الإسرلامية ر الفرترة مرنبب آفا  التنمية والت رديات المعاصررة، المنعقرد بكليرة التجرارة ر ا امعرة 
 م.2005مايو 
سا   مد، إدارة المخراطر ر صرنادي  الاسرتثمار الإسرلامية، بحرث مقردم للنردوة السادسرة عشرر،  .62

 ه.1420لدلة البركة، بيروت، 
-1404؛ الكويرررررت: طبرررررع الررررروزارة 2مجمرررررو  مرررررن المرررررؤلفب، الموسررررروعة الفقهيرررررة الكويتيرررررة، )ط: .63

 .ه(1427
ستثمار الإسلامية، بحث مقدم إلى المؤتمر العلمري الأول، حرول الاسرتثمار ىشام جبر، صنادي  الا .64

والتمويل ر فلس ب آفا  التنمية والت ديات المعاصرة، المنعقد بكلية التجرارة  ر ا امعرة الإسرلامية ر 
 .2005مايو  9-8الفترة 
م، وتاريخ: 2006، 219ررر  1ىيئة السو  المالية، لائ ة صنادي  الاستثمار، بموجب قرار رقم:  .65
 .24/12/2007ىر المواف  3/12/1427

 خامسا: المواقع الإلكترونية
حسرررررررررام الررررررررردين  مرررررررررد، مررررررررراىي البورصرررررررررة وفوائررررررررردىا للشرررررررررخن، موقرررررررررع الاسرررررررررلام اونلايرررررررررن،  .66
 م.2028\03\16

 .MOWDOO.COM8102 مد فيض، معلومات عن عمليات صنادي  الاستثمار، 
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