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 الفصل الــرابع
 اــالمهـة ومعــوقفيـة الــاريـق الاستثمـة للصناديـظامية النــدراسـال

 ويشتمل على:
 .ريف بالصناديق الاستثمارية الوقفية وخصائصهاــث الأول: التعـــــالمبح

 .اديق الاستثمارية الوقفيةــــــة في الصنــــاقديـــراف التعـــــــالمبحـــــث الثاني: الأط
 .الاستثمارية الوقفية وإدارتها ناديقالصالمبحـــــث الثالث: تأسيس 

 .طرق إنهاء وتصفية الصناديق الاستثمارية الوقفيةرابع: ث الالمبحــــ
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 الرابعالفصل 
 الـدراســة النظاميـة للصناديـق الاستثمـاريــة الـوقفيــة ومعـالمهــا

 مباحث أربعةوفيه 
 المبحث الأول

 التعريف بالصناديق الاستثمارية الوقفية وخصائصها
 انلبوفيه مط

د ظه ر  ، فق)1(تُ عَدُّ الصناديق الاستثمارية من الطرق الحديثة لاستثمار الأموال الوقفية
في العق  ود الأة  يغ ح  ية لديث  ة لواق  امح، س  وا  في ا  ه الوق  ا امص  ارف ،  ا في اس  تثمار 
الأم   وال اووقوف   ة، دم   ا تع   دد  الاهته   ادا  الفقهي   ة يتيه   ة الرع    ة في تنمي   ة      ا القط   ا  

 الحيوي.
ايتن   اال في      ا او ع     التعري   ا تلص   ناديق الاس   تثمارية الوقفي   ة، اةصا ص   ها ال     

 ن عي ا من الصناديق اوشابهة، في مطل ين على التوالي.تميز ا ع
 لمطلب الأول: تعريف الصناديق الاستثمارية الوقفية:ا

ذدرنا في م ع  سابق التعريفين اللغوي االاح طحل  للص ناديق الاس تثمارية، تعت  ار 
 مفرداته   ا، اتعت ار    ا بع   د الردي   ت، اذد   رنا الاة   تحمح اله    ي ب   ين م   ن ت   و  ا            

 التعريفا  تلرعم من النشأغ الحديثة يس يا للصناديق الاستثمارية.
اعل     ى        ا ف      ا ان     حمح في تعري     ا الص     ناديق الاس     تثمارية، ينس     عت    تعري     ا 

م       ن الص       ناديق  االص       ناديق الاس       تثمارية الوقفي       ة تلد       رارغ،  ذ  ا الأة       يغ تع       د يوع        
 مارية.الاستثمارية، فيد عليها ما يرد على الصناديق الاستث

                                      
لسن السيد لامد ةطاب،  وابط استثمار الوقا في الفق  الإسحم ، بح  مقدم للمؤتمر الراب  لواقامح  )1(

اال ي يظمت  الجامعة الإسحمية تلتعااا م  ازارغ الشؤاا الإسحمية االأاقامح االدعوغ االإرشاد، تحت عنواا: نحو 
 .17ص اسراتيهية تهاملية للنهوض تلوقا الإسحم ،
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ام  ذلك، فليس ده من تصدى لتعري ا الص ناديق الاس تثمارية بعم ق تع رض لتعري ا 
الص  ناديق الاس  تثمارية الوقفي  ة، اق  د  ارد العدي  د م  ن ال   الثين تعريف  ا  متع  ددغ للص  ناديق 
الوقفي    ة بش    هلها الع    ام  ا الص    ناديق الاس    تثمارية الوقفي    ة دم    ا        في الص    ورغ ا    ه       ا 

ار م لتعري   ا الص   نداق الاس   تثماري،  ا لاعتق   اد م  ا      ا     و ال ع     بن   ا  عل   ى اةتي   
تعري  ا الص  نداق عن  د او تص  ين في     ا ا   ال، اعلي    فس  يتم اس  تعراض بع    تعريف  ا  
الصناديق الوقفية بشهلها العام، ثم يع رض تعريف ا  الص ناديق الاس تثمارية الوقفي ة، اذل ك 

 في الفرعين الآتيين:
 يق الوقفيةتعريف الصنادلفرع الأول: ا

 ن     ا  ع     دغ تعريف     ا  للص     ناديق الوقفي     ة القا م     ة في بع       ال     دال الإس     حمية، اق     د 
ايطلق  ت       التعريف  ا  م  ن ااق    عم  ه تل  ك الص  ناديق اشريق  ة  دارته  ا االإش  رامح عليه  ا 

 ومن هذه التعريفات:اما تهدمح  لي ، 
 :: تعريف الأمانة العامة للأوقاف بدولة الكويتأولًا 
لعام   ة لواق   امح تلهوي   ت ح   نداق الوق   ا مي    :  قال   ت تنظيم     ذا ف   ت الأماي   ة اعر  

شاب    ل  يتمت  ب اتي ة الإدارغ، ايش ار  في مس يغ التنمي ة الوقفي ة اال دعوغ للوق ا االقي ام 
تلأيشطة التنموية من ةحل رؤية متهاملة تراع   التياه ا  ا تم   ا الو،ت  ، افية   في 

 ية االشع ية من مشراعا  .الاعت ار ما تقوم ب  الجها  الرسم
 الإش   ار الأاس     ومارس   ة العم   ه ال   وقف ، ام   ن ةح    ا يتمث   ه  كمـــا ع تعريفهـــا  نهـــا:

 .)1(تعااا الجها  الشع ية م  اوؤسسا  الرسمية في س يه تحقيق   دامح التنمية الوقفية 
ش ر     ا افيتي  همية   ا التعريا تعت ار  ا الهويت    الدالة العربية الأا  ال  ت

                                      
 ايظر موق  الأماية العامة لواقامح بدالة الهويت: )1(

http://www.awqaf.org.kw/Arabic/AboutMunicipality/EndowmentFunds/Pages

/default.aspx 

http://www.awqaf.org.kw/Arabic/AboutMunicipality/EndowmentFunds/Pages/default.aspx
http://www.awqaf.org.kw/Arabic/AboutMunicipality/EndowmentFunds/Pages/default.aspx
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، ام     ذل   ك ف    ا      ا التعري   ا لا يتواف   ق م     اوع   ايي الفني   ة )1(الن   و  م   ن الص   ية الوقفي   ة
للتعريف  ا  اوس  تقرغ عن  د     ه      ا الف  ن، ا   و  ش     تلق   ول الش  ار ، الع  ه فه  رغ  اش    ة 
الجم  ا ي به   ا الق  ول    و م  ا دف       الع  دال ع  ن التعري  ا توع    الاح  طحل     ق  ول 

 فهرغ    الأذ اا.يُ قَر ِّب ال
 :: تعريف الدكتور محمد الزحيلياثانيً 
مح ال   ددتور ام   د الزليل     الص   ناديق الوقفي   ة م    ا:  نمي      م   وال يقدي   ة م   ن ع   دد م   ن ع   ر  

الأش    اص ع    ن شري    ق الت   س   ا الأس    هم، لاس    تثمار         الأم   وال، ثم  يفاقه    ا  ا  يف    اق ريعه    ا 
اا تم    ، به   دمح  لي   ا  س   نة الوق   ا، اتحقي   ق اعلته   ا عل   ى مص   لعة عام   ة تحق   ق النف     لوف   راد 

  داف     انيي   ة ال     تع   ود عل   ى الأم   ة اا تم     االأف   راد تلنف     الع   ام اان   اص، اته   وين  دارغ      ا 
الص  نداق تعم  ه عل  ى رعايت   ، االحف  الإ علي   ، االإش  رامح عل  ى اس  تثمار الأح  ول، اتوزي    الأرت  

  .)2(بحست انطة اورسومة
 .)3(عريا عدد من ال الثين في عدد من الدراسا اقد اةتار   ا الت

ال    رعم م    ن اها     ة       ا التعري    ا  لا  ا عناح    ر  تنط     ق عل    ى  عل    ت ح    ور الوق    ا، عل    ى ا 
تس   تثنا   ي     ي   و عل   ى الأم   وال اووقوف   ة م    ا   م   وال يقدي   ة ، ا      ليس   ت د    لك ةصيص   ة 

داقَ مش  يا  عيني  ةن دتق  د  للص  ناديق الوقفي  ة هعنا   ا الع  امن لي    ره  ن  ا يش  ار  الواق  اُ الص  ن
  رض ل نا  مصن  عليها  ا التهفه بتوفي مواد ال نا   ا الأههزغ الههرت ية  ا نحو ذلك.

 :ثالثاً: تعريف الدكتور خالد المشيقح
مح ال      ددتور ةال      د اوش      يق  في دتاب        قالن      وازل في الأاق      امح  ح      ناديق الوق      ا ع      ر  

                                      
 .105دراسة فقهية اقتصادية، ص .. وقا الاستثماريالعاني، حناديق ال )1(
 .4الزليل ، الصناديق الوقفية اوعاحرغ، ص )2(
اللطيا الأعظم  الع يدي،  همية دار الصناديق الوقفية في ةدمة مؤسسا  القرآا الهر  ع دمنهم:  برا يم  )3(

م 16/2/2013-  6/4/1434لقرآيية اعلوم  في عصرنا الحا ر، بح  مقدم للمؤتمر الدالي لتطوير الدراسا  ا
 .108، العاني، حناديق الوقا الاستثماري دراسة فقهية اقتصادية، ص21ص
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 ا لأع  راض معين  ة ارص  و ريعه  ا لىيف  اق عل  ى م ا: المح  افا الاس  تثمارية ال    ي  تم  يش  اؤ 
 .)1(تلك الأعراض اناحة ب لك الصنداق لست  رادغ الواقفين 

ا  ا التعريا دما يظهر لم ي نو عل ى مص ادر أ    م وال الص نداق  ا شريق ة  دارته ا، 
اادتفى عن ذلك تلإشارغ    المحافا الاستثمارية ا   بدار ا تحتاج    تعري ا، دم ا  ي   

 ريا عام يدةه في  الوقا الفردي  ا الجماع .تع
 :)2(رابعًا: تعريف الدكتور رحيم حسين

مح ال   ددتور رل   يم لس   يين ح   ناديق الوق   ا م    ا:  اع   ا  لتهمي     ا     ا  الوقفي   ة ع   ر  
النقدية من الواقفين بغرض است دامها في الص ا  الع ام، د ن ا  بع   اوراف ق  ا ش ق شري ق 

 .)3( ذلك ماا يندرج  من اوصلعة العامة  ا تمويه شل ة العلم  ا عي
اي رد عل ى    ا التعري ا  ي   ع ي م  اي ، تلإ  افة     ي   لم يتع رض لش ق اس تثمار او  ال 

 اووقومح، ا نما ادتفى هرلل  قالجم   اقالصرمح .
ــــــدو   دار  الصــــــناد ــــــلصما ال ــــــف ال ــــــربا  خامسًــــــا: تعري ــــــة الاســــــتثمارية بال يق الوقفي

 :)4(المغرب-
السنامج بعدغ يتا ج اتوحيا ، امنها تعريا الصناديق الوقفية الاستثمارية م  ا: ةرج 

 ع    ارغ ع   ن ح   نداق تتهم     فيه   ا  م   وال اقفي   ة عقاري   ة  ا منقول   ة  ا يقدي   ة لي   تم تش   هيه 
 حه مالي اقف ، يُستثمر في  دنى درها  او  اشرغ لص ا  مص رمح اقف   ا دد بن ا   عل ى 

 .)5(هراق ة النظارغ الوقفية علي  شرط الواقفين اوستثمرين، ا 
                                      

 .152اوشيق ، النوازل في الأاقامح، ص  1ق
 الجزا ر. -سا  اال عوث في التنمية الريفيةمدير  س الدرا-تاذ تل  في العلوم الاقتصادية  س )2(
لالة -لوقا اونتج: آلية لرقية الدار التنموي ادعم دفا غ حناديق الوقا رليم لسين، تصهيك مشاري  ا )3(

 ، بح  ههلة الاقتصاد الإسحم  العاوية:-حناديق الوقا الريفية
http://www.giem.info/article/details/ID/499#.VQlgPfnoims 

ايعقد   ا السنامج دثمرغ للتعااا بين اوعهد الدالي للوقا الإسحم  هاليز،، م  ازارغ الأاقامح االشؤاا  )4(
 م.2013س تمس  27-22  ، اووافق 1434ذا القعدغ  22-17الإسحمية في اوملهة اوغربية في الفرغ من 

 دارغ الصناديق –وقفية اانيية احناديق الزداغ ادر اوؤسسا  التقرير السنامج الدالي الساب  اوت صو في لهو  )5(
 

http://www.giem.info/article/details/ID/499#.VQlgPfnoims
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االحقيقة  ا   ا التعريا  و  قرب التعريفا     اوع ايي الفني ة للتعريف ا ، دم ا  ي   اش تمه 
 على عدد من العناحر ال  تميز الصنداق الوقف  عن عي  من  نماط احية الأاقامح.

قه   االنظ ام  فقد ننت توحيا الصنداق اح غ  بص غة معينة ت ؤرر في التهيي ا الف
ل   ، اتلت  الي ف  التعريا يص   ل  لع  دد لا مق ب    م  ن الفقه   ا  ال   ين رتلف  وا عل  ى تهيي   ا 

م       ع     دد م     ن الأيظم     ة ال        تل     ا يظرته     ا للص     نداق   يد      االص     نداق، دم     ا يتواف     ق 
 الاستثماري، اتلتالي فالتعريا يدةه في  شار ا أيعا.

عقاري  ة  ا ...      ا:   م  والد   لك تع  رض التعري  ا ووه  ودا  الص  نداق، ف  نو عل  ى 
ال   رعم م   ن  ي     تزي   د في التعري   ا لاش   تمال دلم   ة الأم   وال عل   ى عل   ى منقول   ة  ا يقدي   ة ، ا 

الأي وا  الثحر  ةن  لا  ا الاة  تحمح ل  ول اق  ا النق  ود، االان  ا  الغال  ت لالي  ا لإه  ازغ اقف    
 .فهاال  يجوز اقحمه اا ع  التعريا على النو على النقود دألد  يوا  الأموال 

د   لك لم يقتص  ر عل  ى اعت   ار  ا او  ال اووق  ومح ع   ارغ ع  ن  س  هم اس  ندا  فق  ط دم  ا 
يص   ت بع     التعريف   ا ن ب   ه  ي      دةال     للعق   ارا  ااونق   ولا  ف   ت  ال    اب  م   ام الأي   وا  

 او تلفة من الأموال ال  يجوز اقفها.
ا  ه   ا ي    ا اقف مالي     ع   ن  ي     ي   و عل   ى اعت    ار  ا        اووه   ودا  تش   هه   ح   ح  فد   ح  

يشتمل    ا التعريا من  لهام ترتت علي ، دوهوب المحافظة على   ا الأح ه، تعت  ار  
 قالرق ة  ال  يجت المحافظة عليها ااستثمار ا االإيفاق من ريعها.

ا     اس  راتيهية عام  ة لطريق  ة الاس  تثمار، ا   و الاس  تثمار  - يد   ا-الم يغف  ه التعري  ا 
ال نو عل ى اوص رمح دم ا   و ل ال بع     - يد  ا-يهم ه  مدنى دره ا  او  اشرغ، دم ا لم

 التعريفا  ال  س قت الإشارغ  ليها.
اينته    التعري  ا تلإش  ارغ    اوراق   ة الحهومي  ة عل  ى الص  نداق ال  وقف  تعت   ار الولاي  ة 

                                      = 
 .7ال ياا انتام  ص –الاستثمارية لواقامح
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العام  ة عل  ى ذل  ك، ااافظ  ة عل  ى  م  وال اوس  لمين م  ن تحع  ت ال   ع ،  ا ة  راههم ع  ن 
 السلو  القو .
ى   ا التعري ا مي   ع رمح الص نداق مي   ع  ارغ ع ن ح نداق، ال و اس ت دم  ايؤة  عل

 دلمة تعريفية للصنداق دالوعا   ا نحو  لهاا  سلم في حياعة التعريا. 
اعلي  فيمهن تعريا الصنداق الوقف  مي :  اعا  تتهم   فيه ا  م وال اقفي ة، يُس تثمر 

ل     ى ش     رط ال     واقفين       من مق     دار       اشر مق      ول لص     ا  مص     رمح اقف       ا     دد بن     ا   ع
 اوستثمرين، اهراق ة النظارغ الوقفية علي  .

 :تعريف الصناديق الاستثمارية الوقفيةلفرع الثاني: ا
ا لحدار     ة فه     رغ الص    ناديق الاس     تثمارية الوقفي     ة ف       ا لم تن    ه لظه     ا م     ن ال ع       يظ    ر  

ما يلـي وسنورد فياالدراسة، ام  ذلك فقد تطرقت  ليها بع  الأبحاث تلدراسة االنظر، 
 بعضًا من تلك التعريفات التي تحدثت عن الصناديق:

 :الله الدخيلعبدأولًا: تعريف الدكتور 
مح ال  ددتور ع   دد ال  دةيه الص  ناديق الاس  تثمارية الوقفي  ة م   ا:  اع  ا  يته  وا م  ن ع  ر  

مجموع   ة م    ن الول   دا  اووقوف    ة اوس    ه ريعه    ا تح    ت  دارغ ش    و م    رةو ل     م    ن  ي     ة 
 .)1(السوق اوالية 

، ا  و )2(اقد اةتار    ا التعري ا ع دد م ن ال  الثين في ع دد م ن الدراس ا  ااوق الا 
التعريا او تار لهرس  الشيخ راشد ب ن داي ه لدراس ا  الأاق امح في هامع ة الإم ام ام د 

 بن سعود الإسحمية.
                                      

   . 1436، حفر 330د بن امد الدةيه، الوقا في الصناديق الاستثمارية، مجلة ال ياا، العدد ع د )1(
لجة حيغة عصرية لحستثمار في الأاقامح، ةس د بن امد، العمراني، ةسا  مت صصوا يعهفوا على معاع د )2(

م، درس  الأاقامح بجامعة 15/5/2012-  23/6/1433، بتاريخ 12222بجريدغ الشرق الأاسط السعودية، العدد 
بتاريخ  16037الإمام يعقد للقة يقاش عن الصناديق الاستثمارية الوقفية، ةس بجريدغ الر،ض السعودية، العدد 

 م.21/5/2013-  30/6/1433
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الرعم من اقراب   ا التعريا م ن ح ية التعريف ا  م ن النالي ة الاح طحلية  لا على ا 
 حر     رر لقيق     ة الص     نداق ال     وقف  الاس     تثماري،  ذ اح     ف  تعت      ار  قاع     ا  ، ا       ا  ي       لم

الوحا م دةول مي   ع ي م اي ، ف يمهن  ا تش ر  في اح ا الوع ا  ح ية  ة رى  تل ا 
 عن الصناديق الاستثمارية الوقفيةن دالمحافا الاستثمارية اناحة انحو ا. 

 ا من يدير    ا الوع ا  ش  و ام  ذلك فقد يقال  ا ما ها  في عهز التعريا من 
م  رةو ل    ق  د  ف  اد ةصوح  ية     ا الوع  ا ، ف  أةرج ب    بع    الص  ية الأة  رى ال    لا ت  دار 
بواسطة ش و م رةو ل  ، فيق ال: يع م اش راط  ا يه وا مَ نع يق وم عل ى  دارغ الص نداق 
ال  وقف  ش   و م  رةو ل    ق  د  ة  رج بع    الص  ور ال    ق  د تش  ر   ا تت  داةه م    ح  ورغ 

/   م   ن لا ع   ة 6ف ن  لا      ا لم ُ ع   رِّج أي            الص   ور، فط ق   ا للم   ادغ قالص   نداق ال   وق
... الأش   اص او  رةو    م الص  ادرغ ع  ن  ي   ة س  وق او  ال ف   ا الش   و او  رةو ل   :  

 ، ا    و م    ا يع       ا الش     و ...يق   دم شل    ت الرة    يو ومارس   ة  عم    ال الأاراق اوالي    ة 
الا ر   تو فق   ط تلص   نداق الاس   تثماري  او   رةو ل     يق   وم بجمي      عم   ال الأاراق اوالي   ة،

فد    ح ع     ن ال    وقف ، اتلت     الي فت    دةه أي       ح    ية الاس     تثمار في الأاراق اوالي    ة في        ا 
 التعريا الا تتوقا على الصنداق الوقف  الاستثماري فقط.

ثم  ا     ا التعري  ا لم ت  تم الإش  ارغ في       مو   و  الاس  تثمار ا     الوظيف  ة الأساس  ية 
ف ى التعري  ا ما الص  نداق يه وا تح  ت  دارغ ش   و م رةو ل    م  ن للص نداق لي    ادت
  ي ة السوق اوالية.

 :ثانيًا: تعريف الدكتور محمد علي القري
 اع ا  نتم   في    عرمح الددتور ام د عل   الق ري الص ناديق الاس تثمارية الوقفي ة م  ا:

عل  ى ح  فة  م  وال موقوف  ة تس  ت دم لش  را  عق  ارا  اماتله  ا  ا س  هم ا ح  ول متنوع  ة ت  دار 
  .)1(افظة استثمارية لتعقيق  على عا د ماهن  من مقدار او اشر اوق ول 

                                      
ا من ، لهن  زاد في التعريا ما يعتس شرل  105العاني، حناديق الوقا الاستثماري دراسة فقهية اقتصادية، ص )1(
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 .)1(اقد اةتار   ا التعريا عدد من ال الثين في عدد من الدراسا 
اي  رد عل  ى     ا التعري  ا  ي     ش  ار    شريق  ة  دارغ الص  ناديق الاس  تثمارية الوقفي  ة عل  ى 

افي الحقيق ة ف  ا المحفظ ة الاس تثمارية  تل ا ع ن  تدار على حفة افظة استثمارية ،    ا:
الص  نداق ال  وقف  الاس  تثماري،  ذ  ا الص  نداق ي  دار م  ن ة  حل م  دير مس  تقه ع  ن الجه  ة 
اواله  ة، بينم  ا ق  د ته  وا  دارغ المحفظ  ة م  ن ة  حل العمي  ه م اش  رغ،  ا م  ن ة  حل ش   و 

ظم ة عل ى م ا بحس ت بع   الأي  2قمرةو ل ، بينم ا ته وا للص نداق ش ص يت  الاعت اري ة
ذد  رنا  في م ع    س  ابق، افي بعد  ها يق  رب الص  نداق م  ن الش ص  ية الاعت اري  ة بش  دغ، 

 بحي  تهوا  دارت  هنأى عن اوالك الأحل .
د لك ف ا ما ق رر  التعري ا م ن  ا ا  دمح م ن الص نداق ال وقف  الاس تثماري  تحقي ق 

في لال ة اس تثمار  ال رعم م ن  ي   ق د يه وا  ل د    دامح الص نداقعلى  على عا د ماهن  
او  ال اووق  ومحن  لا  ي    ل  يس د  ه الأ   دامح م  ن  يش  ا  ، فم  ن هه  ة ق  د يه  وا تحقي  ق ش  رط 

في تحقي   ق عوا    د اس   تثمارية ما   ا ي   را  م   دير الص   نداق، له   ن ش   رط الواق   ا  ا ق   ه  الواق   ا 
ش   رط الص   نداق مق   دم عل   ى م   ا ي   را  م   دير الص   نداق، ام   ن هه   ة  ة   رى ف   التعريا في     

ثماري فق  ط، الم ي  نو عل ى     دامح مص  رمح الص  نداق، ف م  ا  ا التف ا     ا   دمح الاس  ت
 ا.ا، ا ما  ا يتم الاستغنا  عنهما أيع  يتم النو عليهما أيع  
 الترجيح والاختيار:

لي   ينا س ايرنا في م ع   س ابق او نظم الس عودي في تعريف   للص نداق الاس تثماري، 
الاس تثمارية،  ا ي و  ة اص  الي   ا الصنداق الوقف  الاستثماري  ل د  ي وا  الص ناديق

                                      = 
 الددتور امد عل  القري، ااقتصرنا على ما ر ينا  ي  تعريا للصنداق الوقف  الاستثماري فقط.

 اوطلت الأسرج، دار الصناديق الوقفية في التنمية:ع دلسين  )1(
http://iefpedia.com/arab/7268 
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منه   ا، ل    ا فس   نقوم بتعري   ا الص   نداق ال   وقف  الاس   تثماري بن   ا  عل   ى تعري   ا الص   نداق 
ال  وقف  في النظ  ام الس  عودي، م    ا     القي  ود اانص  ا و ال    تف  رد  ع  ن ع  ي  م  ن  ي  وا  

 الصناديق، ا   مستقاغ من التعريفا  السابقة للصنداق الوقف .
 الاستثماري الوقفي: التعريف المختار للصندوق

ا  ب  رنامج اس  تثمار مش  ر  لأم  وال، موقوف  ة، يه  دمح     لل  ة الفرح  ة للمش  اردين في    أاعي   
في اس  تثمار تل ك الأم  وال بدره ة مق ول ة م  ن او  اشر لص  ا  مص رمح اقف     -ا لش راشهمافق  -

 ادد، ايدير  ش و مرةو ل  من  ي ة السوق اوالية مقابه رسوم اددغ .
التعري   ا يتواف  ق الص  نداق ال   وقف  الاس  تثماري م    يظ   رغ او  نظم الس   عودي اعل  ى     ا 

للص    ناديق الوقفي    ة دم    ا ذد    رنا  س    ابقا في ةص    ا و الص    ناديق الاس    تثمارية ش ق    ا لل    نظم 
اوعمول بها في اوملهة، لا سيما ع دم  عطا    ش ص ية اعت اري ة مس تقلة، م   الإق رار بق در 

 من يظم  دارغ الأاقامح.  يد اما يتوافق من الاستقحل في  دارغ الصنداق، ا و 
كـــذلك ت هـــر خصيصـــة الصـــندوق الـــوقفي عـــن مطلـــق الصـــناديق الاســـتثمارية في 

 م اهر أربعة ذكرها التعريف:
الت   زام م   دير الص   نداق تلاس   تثمار بدره   ة     اشرغ مق ول   ة، اذل   ك لإة   راج  ي   وا    .1

 دثيغ من الصناديق الاستثمارية فيها درهة عالية من او اشرغ.
ا وطل  ق الص  ناديق اه  ود مص  رمح للعوا   د االأرت  ال    حرققه  ا الص  نداق، ف حف    .2

الاستثمارية ال  لا تتدةه في شريقة حرمح العوا د، ا نما ي تم توزيعه ا عل ى او ح  
ا للش   راط اوس   تقرغ في ش ق   ا و   ا     و متف   ق علي     عن   د  يش   ا  الص   نداق،  ا ش ق    

ف  يق   وم بص   رمح        العوا    د عل   ى  دارت    ن أ   د  ا الص   نداق الاس   تثماري ال   وق
 ههة  ا هها  معينةن سوا  تو  ذلك بنفس   ا عن شريق هها   ةرى.

الالتزام بشرط الواقفين، اتلرعم د لك من  ا مدير الصنداق يلتزم بشرش  ال  ي  .3
تم ا ع  عند  يشا    لا  ا شرط الواقفين  قوى من شرط اوس تثمرين، ل ش ش ا  
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، ف ذا هاز و دير الاس تثمار  ا )1(الواقا دنو الشار  بين الفقها  قول:  شرط 
ر   الا ش   رط اوس   تثمرين في الص   نداق لتعقي   ق عا    د  د   س في الاس   تثمارن ف    ا 

ا لأا تحقي  ق العوا   د العالي  ة ن يظ  ر  ال  وقف  ذل  ك لا يج  وز في الص  نداق الاس  تثماري
ان يي ا للص نداق، ب ه ق د يه وا العم ه الاهتم اع   ا ا ر يس ي  قد لا يهوا   دف  

 مقدم على مصلعة تحقيق العوا د، اتلتالي ف ا ال نو عل ى    ا الش رط اس تقحلا  
 مُسََّر لتفرد  عن شرط اوستثمر في الصنداق الاستثماري.

 :خصائص الصناديق الاستثمارية الوقفيةلمطلب الثاني: ا
  فه  رغ  ن  ا  العدي  د م  ن الأداا  الاس  تثمارية  ا الص  ناديق الوقفي  ة ال    ق  د تتش  اب  م  

الص  ناديق الاس  تثمارية الوقفي  ة، الع  ه ما  ا يع  ين عل  ى دف        ا الاش  را  االتش  اب     و بي  اا 
ومــــن تلــــك انص    ا و ااومي    زا  ال      تمي    ز الص    ناديق الاس    تثمارية الوقفي    ة ع    ن عي     ا، 

 الخصائص والمميزات:
 أولًا: ا دار  المتخصصة:

في    ة      و اه    ود الإدارغ اوت صص    ة  ا م    ن       م م    ا امت    از  ب      الص    ناديق الاس    تثمارية الوق
لوموال. ا   اوي زغ ال   شاو ا فق د  في الاس تثمارا  الفردي ة لواق امح م ن ق  ه الواق ا يفس   
 ا م  ن ق   ه ناظ  ر الوق  ا، ذل  ك  ا اهتم  ا  او  دةرا  الهث  يغ في الص  نداق ال  وقف  تمه  ن م  ن 

ا قله ا   اشرغ  اثر  ا ربح  الاستعاية ب اي الاةتصاص اان سغ في اةتي ار  فد ه الاس تثمارا  ا د
                                      

  ا الدابط اليس على  شحق ن فشرط الواقا لا يجوز العمه   ذا ةالا يو الشار ، ال لك  ي در الففها  )1(
نف ، اشيخ الإسحم بن تيمية:  أا  الأمة على  ا من شراط الواقفين ما  و حعي  معتس لهى العحمة قاسم الح

، ابن تيمية، مجمو  الفتااى، 5/245يعمه ب  امنها ما ليس د لك. ايظر: ابن أيم، ال عر الرا ق شر  دنز الدقا ق، 
31/47 . 

م ا دالنصوص في اوفهوم االدلالة على ال لك فسر دثي من العلما  قول الفقها : يو الواقا دنو الشار ، 
مراد الواقا لا في اهوب العمه بها. ايظر: زين الدين بن  برا يم اوعرامح تبن أيم، الأش ا  االنظا ر،  ريج: زدر، 

 .4/433، الاشية ابن عابدين 195م، ص1999، 1عميا ، بيا : دار الهتت العلمية، ط
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في ا   الا  ال    يت ص  و فيه  ا الص  نداق، ا     مي  زغ لا ي  تمهن منه  ا مس  تثمر اال  د  ا ع  دد 
قلي  ه م  ن اوس  تثمرين. ا       ا تش  ي ال  نظم الحادم  ة للص  ناديق الاس  تثمارية بص  فة عام  ة، فق  د 

ي  ة س وق اشرشت النظم في اوملهة  ا يهوا م دير الص نداق  ش ص ا مرةص ا ل     ي م ن  
 اوال، اا عت ا ي ة لا عة ةاحة تلأش اص اورةو  م.

ام  ن هه  ة  ة  رى فص  ية الأاق  امح التقليدي  ة لا يش  رط في ناظر   ا الإدارغ اوت صص  ة، ام  ا 
عل   ى -اش   رش  الفقه   ا  في الن   اظر ااوت   ولي لا ر   رج ع   ن الإس   حم االتهلي   ا االعدال   ة االهفاي   ة 

 م  ا الهفاي  ة ف    م يتناالو   ا توع    الس  ل ، هع     ،-تفص  يه ااة  تحمح ب  ين او   ا ت في ذل  ك
 ي   ذا ر  ت عه ز  اه ت عزل  ، اعن د الحنابل ة لا يع زل ل ش  ذا ر  ت عه ز ، ب ه يد م  لي   م ن 

، اليس اوع   الس ل    و او راد م ن الإدارغ اوت صص ة، ب ه  1قيساعد  على القيام بشأا الوقا
الوق   ا فعس   تن ب   ه ل     الق   درغ عل   ى تنمي   ة الوق   ا اوع     الإيج   اي، ال    ي لا يس   تطي  لف   ا 

 ااستثمار  بطرق مشراعة، اتحقيق  على العوا د م  المحافظة على شرط الوقا.
 لعموم المسلمين: فرصة الوقفثانيًا: تهيئة 

فهث ي م  ن  ف  راد اوس  لمين اوعاح  رين    م م ن  ح  عاب الح  رمح اليس  يغ، ام  ن او  وظفين، 
 م الأموال الهثيغ االثراغ ال  تمهنهم من  يش ا  الأاق امح امن حغار التهار مان لا تتوفر 

... الخ.  لا  ا ل  ديهم مس  توى معيش    لا مق ب   ،  اله   يغ داو  دارق ااوص  عا  االط  رق
ا مه  ا م ت  وفي ه  ز  يس  ي م  ن عا   داتهم اراات   هم الداري  ة، ا   م دس  ا ر اوس  لمين في د  ه 

ا يتهي أ الوق ا بطريق ة تمه نهم م ن اوس اهمة عصر حر وا فعه انيا  فح بد االحال       
 ه الة قليلة نتم  لتص   د يغ مؤررغ. 
 ثالثاً: بسط الرقابة على الأوقاف:

لق د تط ور  في العص  ر الح دي  اس ا ه اوراهع  ة االمحاس  ة اش رق الرقاب  ة االد  ط تط  ورا  
                                      

 .4/270ال هوتي، دشامح القنا ،  )1(
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تد   من الرقاب   ة  د    يا ه   ا ره   ن  ا يس   تفاد من     في الص   ناديق الاس   تثمارية الوقفي   ة بطريق   ة
الش    ع ية االحهومي    ة عل    ى الأاق    امح، اق    د تمي    ز في       ا الان    ا  الق    وايين الحادم    ة لعم    ه 

يق الاس  تثمارية، لي    اس  تعدث    ا م  ن الأيظم  ة الرقابي  ة االإش  رافية م  ا داوص  ارمح االص  نا
الا ش ك  ا   عا الرقاب ة العام ة م ن  دث ر م ا  ،يتظام عمله ا اتعزي ز الش فافية في  يدمن ا
ا ماا يشه  على سو  است دام الناظر لسلطت ، ال لك ف ا فه رغ لى الأاقامح لالي  يؤرر ع

الص  ناديق الاس  تثمارية الوقفي  ة تمث  ه فه  رغ توعي  ة في بس  ط الرقاب  ة عليه  ا اتعزي  ز الش  فافية في 
 .)1(عملها

 رابعًا: ارتفاع العوائد في الصناديق الاستثمارية الوقفية: 
امح التقليدي    ة، اع    دم اه    ود را  الإب    دا  في  دى اه    ود  دارغ ع    ي مت صص    ة لواق    

اس   تثمار الوق   ان        عا العا    د او   ادي م   ن        الأاق   امح، ل   ش  ا بعد   ها لم يغ   ط 
 تهاليا بقا  عين الوقا، ماا  دى    انححل اةراب الهثي من الأاقامح.

الوقفي    ة تتمي    ز م     ا ذا  عا     د ع    ال، الاس    تثمارية ام    ن هاي    ت آة    ر ف     ا الص    ناديق 
اري  ة تلص  ية التقليدي  ة لواق  امح، فاس  تثمار الأاق  امح اتنميته  ا اتحقي  ق  عل  ى عا   د    ا، توق

الوقفي   ة، م     مراع   اغ الاش   راشا  الوقفي   ة  الص   ناديق الاس   تثماريةيع   د      م      دامح  يش   ا  
 الأةرى.

 خامسًا: تعدد مجالات الاستثمار:
ة ر ق او  ال، الأم  ر ال   ي اذل  ك  ا ح  غار اوس  تثمرين لا ره  نهم تنوي    اس  تثماراتهم بس   ت قل  

ي  دفعهم    توهي          او   الة    قن  اغ  ا قن  اتين م  ن قن  وا  الاس  تثمار، الا ش  ك  ا     ا حرم  ه 
 في شيات  العديد من او اشر ال  قد تس ت في انسارغ  ا  يا  ر ق اوال دامح.

وال  بس    ت م   ا يجتم     فيه   ا م   ن رؤاق  م   -الوقفي   ة الص   ناديق الاس   تثمارية اعلي     ف    ا 
                                      

 .9القري، حناديق الوقا اتهييفها الشرع ،  ص )1(
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، اتوزي    ر ق او  ال ن اوس  تثمر ام  دير الص  نداق م  ن تنوي    مج  الا  الاس  تثمارتمه    -د   يغ
الا  استثمارية ا سواق  تلفة رهن ودير الصنداق م ن ةحل   امتص اص في قطاعا  امج

 الصدما  اتغطية ةسا ر بع  الاستثمارا  تلاستثمارا  الأةرى.
 سادسًا: النهوض بحاجات المجتمع:

ا تعدد الصناديق الاستثمارية الوقفية امجالاته ا م ن ح ناديق تس تثمر في القط ا  اذلك  
الزراع  االصناع  االنقه اعي ا  و  مر مؤرر في تل ية لاها  ا تم  او تلف ة س وا  م ن 
ههة الاستثمار في تلك ا الا ،  ا من ههة حرمح علة الوقا على اوص ارمح ال   تل   

اتغني     ع   ن ذل الس   ؤالن دالرعاي   ة الص   عية االت   أمين االق   رض لاه   ة ا تم     ات   نه  ب    ، 
 الحسن انحو ا.
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 المبحث الثاني
 ـاديق الاستثمارية الوقفيةالأطراف التعاقديـة في الصن

 مطالب أربعةوفيه 
 ا ال   دعوغ     لي   ا  الوق   ا اتنميت     ااس   تثمار  تس   تدع  أل   ة م   ن الآلي   ا  الإداري   ة 

االإش   هاليا ، ااق   را  آلي   ا  التط   وير، ااستش   رامح آف   اق االعل   وم الوقفي   ة لرح   د القد   ا، 
   تحلي ه العحق ا  ال يني ة اوتوقع ة ب ين الأش  اص  -ته دمح فيم ا-اوستق ه، اال  ته دمح 

، فم   ن ش يع   ة اةص   ا و مؤسس   ة الوق   ا تع   دد )1(الط يعي   ة االاعت اري   ة اوتعلق   ة تلأاق   امح
 .)2(الأشرامح ال   ا حلة تلوقا

رفة العحقا  التعاقدية بين  شرامح الص نداق ال وقف  الاس تثماري له ر الي  تُمثَ ِّه مع
ا لتع  دد الأش  رامح ال    الس  عودي للص  نداق الاس  تثماري، ايظ  ر   الزااي  ة في فه  م يظ  رغ او  نظم

م   مقاريت   م ا  )3(ا مس تقح  تتعلق تلصنداق فس نفرد له ه عحق ة م ن      العحق ا  مطل   
                                      

قرا غ في النماذج العاوية، مردز هوا  … د، عرفاا،  ليا  يظام الوقا في مصرع دايظر: ريهام ةفاه  ا  )1(
 قبتصرمح . 15هر ار  للعطا  الاهتماع  ااوشاردة اوديية، الجامعة الأمريهية تلقا رغ، د. ، ص

-11عمر،  سس  دارغ الأاقامح، يداغ عرض التهارب الوقفية تلدال الإسحمية في الفرغ من  الحليمع دامد  )2(
 .8م، ص2002ديسمس  18-15   اووافق 1423شوال  14

اا، د ب     ن ام     د ال     دةيه، الوق     ا في الص     ناديق الاس     تثمارية، مجل     ة ال ي     ع      د ي     وا           العحق     ا : ايظ     ر في  )3(
 ،312العدد 

 http://www.albayan.co.uk/MGZarticle2.aspx?ID=2836 
ااقتصر بع  ال الثين على بياا العحقة بين اوساهمين فيما بينهم، االعحقة بين اوساهمين امدير الاستثمار، 

تطوير اابتهار حناديق استثمار متوافقة م  الشريعة د ةليه، االعحقة بين ههة الإحدار ااوساهمين. ايظر: عدير  حم
الجامعة الأرديية، دلية الشريعة، قسم اوصارمح  الإسحمية، بح  مقدم للمؤتمر الدالي الأال للمالية ااوصرفية الإسحمية،

  .10-9م، ص7/8/2014-6 الإسحمية،
، دالعحق      ة ب      ين اوؤسس      ين ااوهتت       ين، اق      د ب        بع        ال       الثين دراس      ت  عل      ى  ي      وا   ة      رى م      ن العحق      ا 

دا ل       ة، االعحق      ة ب       ين اوؤسس       ين ااو       دير، االعحق       ة ب       ين اوهتت        ين ااو      دير، االعحق       ة ب       ين ال ن       ك ااو       دير. ايظ       ر: 
 .207الصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية، ص

 

http://www.albayan.co.uk/MGZarticle2.aspx?ID=2836
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 ع  الدال العربية. مهن م  الأيظمة اوعمول بها في ب
 :لمطلب الأول: العلاقة بين مجلس إدار  الصندوق ومدير الصندوقا

 فص      او    نظم الس    عودي ع    ن ش يع    ة العحق    ة ب    ين م    دير الص    نداق اب    ين مجل    س  دارغ 
 ويمكن تقسيم هذه العلاقة إلى قسمين من خلال الفرعين الآتيين:الصنداق، 

 :العلاقة العقديةلفرع الأول: ا
/   م ن لا ع ة الص ناديق الاس تثمارية الص ادرغ ع ن مجل س  ي  ة س وق 38ق يصت او ادغ
 يشرمح على ده حنداق عام مجلس  دارغ معين م ن ق  ه م دير الص نداق،  اوال على  ي :

ايشرط الحصول على موافق ة ا ي  ة ق  ه تعي ين  ا  ه را   ي تغي ي لال ق في ته وين مجل س 
  دارغ الصنداق .

م  ن الح ع  ة اوش  ار  ليه  ا عل  ى تقيي  د م  دير الص  نداق في    /34د   لك يص  ت او  ادغ ق
ح   رمح  ي م    الة م   ن  ح   ول الص   نداق  لا وص   ارمح ا   ددغ، اه   ا  منه   ا:  تع   اب  عد   ا  

 مجلس  دارغ الصنداق.

                                      = 
لاستثمارية توملهة لم تتم على اي دا  ا الس ت في تقسيم  للعحقا  على   ا النعو  ا دراست  للصناديق ا

 ساق النظام الحالي ال ي حرهم الصناديق الاستثمارية، به على النظام القد  ال ي قصر لق  يشا  الصناديق على 
 ال نو  اشردا  التأمين.

و  اعلى   ا اونوال ب   حمد لسن  حمد الحس  التهييا الفقه  للصناديق الاستثمارية، فاقتصر على قيام ال ن
 .24صالحس ، حناديق الاستثمار، بدار الجهة اوصدرغ، فالعحقا  تشتمه على مؤسسين امهتت ين. ايظر: 

بينما ا تم ال ع  الآةر ب ياا عحقة الصنداق ههمل  م  عدد من الجها ، دعحقة الصنداق م  الأماية العامة 
 ، االعحقة م  الجها  الحهومية، االعحقة م  هها  لواقامح قالجهة الحهومية اوهيمنة على القطا  الوقف  تلدالة

العاني، حناديق الوقا الاستثماري دراسة فقهية اقتصادية، النف  العام، االعحقة بين الصناديق ابعدها ال ع . ايظر: 
 .110-108ص

  من النظام العام 18اي دا  ا الس ت الداف  ل ياا العحقا  به   الطريقة ما يو علي  القايوا الهوي  في اوادغ ق
للصناديق الوقفية من النو على العحقة بين الصناديق الوقفية ابعدها ال ع ، اتلرعم من  همية     العحقا   لا   ا 

 عي مؤررغ في التهييا الفقه ، امن ثم  لهام الصنداقن ا نما تتعلق بآلية عمه الصنداق ا دارت .
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ايحل    ا عل    ى الفق    رغ الأة    يغ       ا لم ت    نو عل    ى اه    وب دف      الأتع    اب  ل    س  دارغ 
ال ال دف ، امع   ذل ك  ي   ق د يه وا الصنداق ا نما  لزمت او دير بوه وب الإفص ا  في ل 

   جر:وقد يكون عملًا ا بح  هر،  تطوعي  عمه مجلس الإدارغ عمح  
 ذا د  اا عد  و مجل  س الإدارغ يعم  ه مقاب  ه  ه  ر  العمــل في مجلــس ا دار   جــر: .1

معلوم لددت   ي ة سوق اوال  ا اللوا   الداةلية للصنداق ف  ا العق د يعت س م ن 
العق  د في       الحال  ة عق  د اارد عل  ى عم  ه مع  ين مقاب  ه عق  ود الإه  ارغ، ذل  ك  ا 

  م  ن الح ع  ة اوش  ار  ليه  ا    تس    مس  ؤاليا  39ع  وض، اق  د يص  ت او  ادغ ق
  منوشة معدا  مجلس الإدارغ.

ا، ه ا يرت ت علي   ه واز الاس تنابةن ا مش رد  ام  ذلك فح يعد عدو مجلس الإدارغ  ه ي  
لا عمل     بنفس    ، ب   ه م   ن الوا      م   ن او   ادغ  لأا الأه   ي اوش   ر  يد   من لص   ول العم   ه

  من الح عة اوشار  ليها  ا اهو  الأعدا  م رادغ امعت سغ، اذل ك م ن ة حل ي و  /38ق
او    ادغ عل    ى اه    وب  الحص    ول عل    ى موافق    ة ا ي     ة   ي موافق    ة  ي     ة س    وق او    ال عل    ى 

 الأش اص معيا م.
ص    ناديق الاس    تثمارية ا      ا ق    د ي    رد في ال العمــــل في مجلــــس ا دار  بغــــ  أجــــر: .2

الوقفي  ة ال    ق  د يه  وا ا   دمح م  ن ال  دةول في عد  وية مجل  س  دارته  ا    و ا   دمح 
ا تلعم ه   ذا د اا عد و مجل س الإدارغ متطوع   انيي االتطوع  لا ا دمح او ادي،
 داا العقد مع  من عقود التسعا .

 :العلاقة الوظيفيةلفرع الثاني: ا
 يش رمح  ديق الاس تثمارية اوش ار  ليه ا عل ى  ي  :/   م ن لا ع ة الص نا38يصت اوادغ ق

عل  ى د  ه ح   نداق ع  ام مجل  س  دارغ مع   ين م  ن قِّ َ  ه م   دير الص  نداق ... ، ايع         ا  ا 
م  دير الص   نداق     و م   ن يق   وم بتعي   ين مجل   س  دارغ الص   نداق، اتلت   الي فيعت   س مجل   س  دارغ 

مس   ؤاليت  ع   ن  الص   نداق  ش      تلفري   ق اوع   ااا و   دير الص   نداق م   ن ع   ي  ا ي   نقو م   ن
 ا.الصنداق شي   
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ام     ذل   ك فق   د  عط   ت الح ع   ة  ل   س الإدارغ س   لطة الرقاب   ة عل   ى م   دير الص   نداق، 
 ، لي       يص     ت عل     ى  ا م     ن 39/7ايص     ت عل     ى ذل     ك ح     رحر ا م     ن ة     حل او     ادغ ق

مسؤاليا   عدا  مجلس  دارغ الصنداق:  التأد د م ن قي ام م دير الص نداق هس ؤاليات  ه ا 
لول دا ، افق ا لأله ام      الح ع ة اش راط ا له ام الص نداق، حرقق مصلعة ماله  ا
 ام درغ اوعلوما  .

د   لك يص  ت الح ع  ة عل  ى مس  ؤاليا  رقابي  ة  ة  رى يق  وم به  ا  عد  ا  مجل  س الإدارغ 
ن  ا  م  دير الص  نداق، اذل  ك م  ن ة  حل اه  وب موافق  ة  عد  ا  مجل  س الإدارغ عل  ى أي    

يهوا الصنداق شرف ا فيها، دم ا يص ت عل ى ذل ك العقود االقرارا  االتقارير الجو رية ال  
   من لا عة حناديق الاستثمار اوشار  ليها.39/1اوادغ ق

 م  ا في الق  ايوا اوص  ري ف   ا مجل  س الإدارغ لا يه  وا م  ن تعي  ين م  دير الص  نداقن ب  ه  ا 
 حملة اثا ق الاستثمار   م اونوط بهم اةتيار  عدا  مجلس الإدارغ دما يص ت عل ى ذل ك 

م، ع   ي  ا الق   ايوا 1992  لس   نة 95  م   ن ق   ايوا ر ق او   ال اوص   ري رق   م ق142ق او   ادغ
اوص  ري لم يد    القواع  د الإهرا ي  ة لاةتي  ار حمل  ة الوثا   ق قاو  ح   لأعد  ا  مجل  س الإدارغ، 
اتر      الطريقة و ا ي تم الاتف اق علي   في النظ ام الأساس   للص نداق، ايع   ذل ك  ي   لا 

 ايويية اددغ لاةتيار   ا ا لس.توهد شريقة يظامية  ا ق
ا ذا  ردنا  لقا  الدو  على بع  التهارب اوشابهة دصناديق الوق ا في الهوي ت ف ين ا 
أد  ا مجلس الإدارغ يقوم تةتيار  اتعيين  ر يس ا لس الأعلى لشؤاا الوقا، ا  و ازي ر 

قابلة للتهدي د،  الأاقامح، ايتهوا من خمسة    تسعة  عدا ، اتهوا مدغ ا لس سنتين
ايعتس   ا ا لس  و الجهة العليا اوشرفة على  عمال الصنداق، ا ق رار سياس ات  اةطط   
ابرامج  التنفي ية، ااوهلفة تلعمه على تحقيق   داف ، ايتو  قيادغ الص نداق ر  يس مجل س 

م ن ب ين   دارت ، ال ي يقوم ا لس يفس  تةتيار  م ن ب ين  عد ا  ، تلإ  افة    نا  ت ل  
 . يد ا عدا  ا لس 
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ايقوم مجلس الإدارغ بتعيين م دير للص نداق لتنفي   الأ  دامح المح ددغ للص نداق، لي   
يق   وم بتعيين     الأم   ين الع   ام لوماي   ة العام   ة م   ن ب   ين م   وظف  الأماي   ة العام   ة  ا م   ن ع   ي م، 

لإدارغ، دم  ا ا في مجل  س الإدارغ، ايت  و   ماي  ة س  ر مجل  س اايعت  س او  دير بحه  م اظيفت    عد  و  
 .)1(يجوز  ا يوهد مساعد  ا  دثر للمدير لست لاهة العمه

اعل   ى      ا ف    ا الق   ايوا اله   وي  يق   دم نموذه    ا ثالث    ا  ل   س  دارغ الص   نداق اعحقت     
ه   دير ، فف     ل   ين يعت   س مجل   س الإدارغ في النظ   ام الس   عودي  ش      تلفري   ق اوع   ااا و    دير 

ا ا ل  س، فد  ح ع  ن بع    الأداار الرقابي  ة، افي الص  نداق، لي    يق  وم او  دير بتعي  ين     
الجهة الأةرى يو اونظم اوصري على  ا اونوط بهم تعيين مجل س الإدارغ   م  حمل ة اثا  ق 
الاستثمار ن أد  ا اوقنن الهوي  ر ن  مجل س الإدارغ س لطة تعي ين م دير الص نداق ال يس 

ص     نداق، لي       يعت     س م     دير العه     س، ايجع     ه م     ن مجل     س الإدارغ الجه     ة العُلي     ا عل     ى ال
 يقوم على الأ دامح اانطط ال  يدعها مجلس الإدارغ. الصنداق مديرا تنفي ،  

 )2(اعلي      ف     ا عحق    ة التابعي    ة الوظيفي    ة في الق    ايوا اله    وي  تتمث    ه في م    دير تنفي     ي

للص   نداق لب      ل   س  دارغ يق   وم تلت ط   يط االإش   رامح، فالعحق   ة ب   ين م   دير الص   نداق 
، بخحمح النظامين السعودي ااوصري ال  ي يعت س في   م دير امجلس  دار  ت  تمثه  رم ا مقلوت 

 الصنداق  و ر ق ا رم الإداري للصنداق.
و  دير الص  نداق،  يع  د فريق   ا مع  اانا  اتلنظ  ر    س  لو  او  نظم الس  عودي أ  د  ا مجل  س الإدارغ 

ايوا اله   وي ، دم   ا ح   ر  ب    لك    ل   س الإدارغ ش ق    ا للق   بينم   ا يعت   س م   دير الص   نداق قمع   اانا  
                                      

الوقفية لدال اوغرب العري، ال  يظمها اوعهد الإسحم  لل عوث االتدريت  دا   الفدل ، يداغ توريق التهارب )1(
  ،  من دتاب يظام الوقا في التط يق اوعاحر، نماذج  تارغ من 1420التاب  لل نك الإسحم  للتنمية في اوغرب 
الحليم عمر، ع داامد  ،8-7، الزليل ، الصناديق الوقفية اوعاحرغ ص100نارب الدال اا تمعا  الإسحمية، ص

الت طيط ااووازنا  في  دارغ حناديق الأاقامح، يداغ التط يق اوعاحر للوقا، نربة حناديق الأاقامح اآفاق تط يقها 
، االعاني، حناديق 5أهورية تتارستاا، ص-م هدينة قازاا 17/6/2004-14في ا تم  الإسحم  في راسيا من 

 .108اقتصادية، صالوقا الاستثماري دراسة فقهية 
 .401الفدل ، تحولا  يظام الأاقامح: ما ة عام من ااالا  ا دم انارب الإحح ، ص )2(
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 .)2(،  ا يعمه قتحت  شرامح  مجلس الإدارغ دما حر  ال ع  الآةر 1قبع  ال الثين
ان  در الإش  ارغ  ن  ا     ا اومله  ة العربي  ة الس  عودية ق  د  ة     بش  هه هز     بتط ي  ق 
التهربة الهويتية في بع   ح ناديقها الوقفي ة اوت صص ة، م   ا    بع   تع ديح  هي دغ 

، لي    رُثَ ِّ  ه     ا  3قلتهرب  ة الهويتي  ة، دم  ا في ح  نداق الوق  ا بجامع  ة اول  ك فيص  هعل  ى ا
ا الص    نداق ع    دد ا م    ن الاةتحف    ا  ع    ن مطل    ق الص    ناديق الاس    تثمارية في اومله    ة ش ق     

 ومن هذه الاختلافات:لولهام النظامية، 
 الصنداق يتمت  بش صية اعت ارية. .1
ية اش  راط ال  واقفين ااوتسع  ين، في يعم  ه الص  نداق اف  ق  له  ام الش  ريعة الإس  حم .2

ل  ين لم تش  رط لا ع  ة ح  ناديق الاس  تثمار الس  عودية     ا الش  رط، دم  ا م  ر ذل  ك 
 في اوطلت الأال من الفصه الثاني.

يعتس مجلس  دارغ الصنداق  و الجهة الإدارية العلي ا تلنس  ة ل  ، بينم ا يعت س م دير  .3
 الصنداق الاستثماري  و الجهة العليا في .

ا يعين مدير الجامعة خمسة منهم م ن  عد ا    عدو  11ا مجلس الإدارغ من قيتهو  .4
 ي        ة الت       دريس، يه       وا م       ن بي       نهم مت ص       و في الش       ريعة، امت ص       و في 

 .الاستثمار، اينت ت ال اق  من  عدا  الجمعية العمومية
    عي ذلك من  اه ، ا    التهربة اناحة تلأاقامح التعليمية هديرغ تلدراسة.

                                      
 .13، صره  السابقاو )1(
 :، بح  منشور في موق  اوؤلا370من ر القعا،  دارغ الأاقامح الاستثمارية، ص  )2(

 http://monzer.kahf.com   
  ، 1428/1429ار مجلس هامعة اولك فيصه بجلست  الثامنة للعام الجامع  حدر  اووافقة على الصنداق بقر  )3(

م، اال ي حرمه مصادقة ازير التعليم العالي هوهت 22/7/2008   اووافق 19/7/1429ااونعقدغ يوم الثحثا  
اسية لصنداق   ، ااناص تلقواعد الأس29/8/1429/  بتاريخ 1780ةطاب الأمين العام  لس التعليم العالي رقم 

الوقا بجامعة اولك فيصه، ايظر: القواعد الأساسية لصنداق الوقا بجامعة اولك فيصه، مط وعا   دارغ الت ادل 
 االتعااا اوعرفي، هامعة اولك فيصه.
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 :العلاقة بين مدير الصندوق وهيئة سوق المالالثاني:  لمطلبا
الص ناديق تعل ق به ا  عل ت  عم ال تل الس عودية الجه ة الحهومي ة ال   تُمثَ ِّه  ي ة سوق اوا

، ااوتأم  ه في الأيظم  ة يلع  ا  ا س  لطة ا ي   ة تلنس   ة و  دير الص  نداق تش  تمه الاس  تثمارية
هامها الأةرى فيما يتعلق تلصنداق، عل ى  عن معلى الرةيو االإشرامح االرقابة، فدح  

 ا اوتابع  ة ااوراق   ة اتق  و  الأدا   ل  د   1قم  ا  تي تفص  يل ، اق  د اعت  س العدي  د م  ن ال   الثين
م  ن الُأشُ  ر العام  ة الش  رعية لا   اذ  تعت ار   االد  وابط الش  رعية العام  ة لاس  تثمار الأاق  امح، 

 القرارا  الاستثمارية العامة.
ديق الاســتثمارية  ــد أن المــن م الســعودي قــد أخــذ  ــذه الفكــر  وبالن ــر إلى الصــنا

 وأدخلها في تن يماته على النحو التفصيلي الآتي:
 أولًا: سلطة الترخيص:

تت  و   ي   ة س  وق او  ال س  لطة  ح  دار الرة  يو الواه  ت الحص  ول علي    لإيش  ا  الص  نداق في 
ارس    ة العم    ه في الس    وق اوالي    ة ان    ا ين، لي      تق    وم ا ي     ة  الا  عط    ا  الرة    يو و    ن يري    د ما

تق    وم تووافق    ة عل    ى  -م    ن الجه    ة الأة    رى-الس    عودية، امنه    ا  دارغ الص    نداق، دم    ا  ا ا ي     ة 
 ترةيو  يشا  الصنداق ودير الصنداق بعد استيفا   وتطل ا    ا الرةيو:

/   من لا عة الأش  اص او رةو   م 6الرةيو ودير الصنداق: ش قا للمادغ ق .1
يق    دم شل    ت ... ع    ن  ي     ة س    وق او    ال ف     ا الش     و او    رةو ل     :   الص    ادرغ

 ، الي           ا  دارغ الص        ناديق ...الرة        يو ومارس        ة  عم        ال الأاراق اوالي        ة 
الاس  تثمارية  ل  د ح  ور  ماارس  ة  عم  ال الأاراق اوالي  ة  في الس  وق الس  عودي فق  د 

ل    اشرشت لا عة حناديق الاستثمار  ا يهوا مدير الص نداق ش ص  ا مرةص  ا
ش ق   ا لح ع  ة الأش   اص او  رةو    م، ب  ه ايص  ت عل  ى اه  وب  ا يق  وم م  دير 

                                      
  /يوييو 1425، ربي  الآةر 6لسين لسين شعاتة، استثمار  موال الأاقامح، مجلة  اقامح، السنة الثالثة، العدد  )1(

 .80م، ص2004
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الص  نداق بتق  د   ق  رار يفي  د مي    ش   و م  رةو ل    هوه  ت لا ع  ة الأش   اص 
 اورةو  م، ها في ذلك رقم الرةيو اومنو  ل  من ا ي ة.

مرةص ا به لم تهتا لا عة حناديق الاستثمار اوشار  ليها ما يهوا م دير الص نداق 
ا ل  اب التعاي ه في مدير الصنداق من ال اشن  يد ا ذلك ل ن به اشرشت ، اذل ك س د 

ال   ي ق  د حر  دث ما يق  وم ش   و م  رةو ل     يش  ا  الص  نداق ثم يعه  د ب    لش   و 
 .)1(آةر عي مرةو ل 

الرة        يو  يش        ا  الص        نداق: تق        وم ا ي         ة د         لك تووافق        ة عل        ى  يش        ا   .2
 ، 8/ج  في بن            ديها ق39و            ادغ قالص           نداق الاس            تثماري، اق            د يص            ت ا

            2/6/1424 ، الري         خ 30  م         ن يظ         ام الس         وق اوالي         ة رق         م قم/11اق
عل     ى  ي        ي      ة س     وق او     ال س     لطة ا        الل     وا   االقواع     د االتعليم     ا  فيم     ا 
يتعل        ق هتطل         ا  الرة        يو للص        ناديق الاس        تثمارية اش        راط اووافق        ة عل        ى 

 فيسيس حناديق هديدغ امتطل ا  ذلك.
لا ع  ة الص  ناديق الاس  تثمارية للهي   ة س  لطة تقديري  ة ااس  عة في     ا ا   ال،  اق  د منع  ت

  م   ن الح ع   ة اوش   ار  ليه   ا عل   ى  ا للهي    ة الح   ق في  ه   را   ي 95 ذ يص   ت او   ادغ ق
استقص  ا  ت  را  مناس   ا لحشم ن  اا امعرف  ة ان  ا  الص  نداق، دم  ا منعته  ا الح  ق في شل  ت 

مناقش   ت  اشل   ت الاستفس   ار من    ، لد   ور مق   دم شل   ت الرة   يو قم   دير الص   نداق  ا 
اشل ت  ي معلوم ا     افية ترا   ا ا ي  ة لازم ة للتأد د م  ن الطل ت، دم ا منعته ا الح  ق 

ا  ا رفد    تلهام  ه،    ع  ي ذل  ك م  ن  ه  را ا  ا  ا دلي   في اووافق  ة عل  ى الطل  ت هز ي   
 يتعرض ل سطها في م ع  قادم.

 ا: سلطة ا شراف: ثانيً 
     2/6/1424 ، الري  خ 30الس  وق اوالي  ة رق  م قم/ /ج  م  ن يظ  ام39يص  ت او  ادغ ق

                                      
 /ج  من لا عة الصناديق الاستثمارية.17ايظر: اوادغ ق )1(
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 م  ن مه  ام  ي   ة س  وق او  ال س  لطة الإش  رامح عل  ى م  دير الص  نداق الاس  تثماري: عل  ى  ا
 ، ... تقوم ا ي ة بتنظيم عمه م ديري المح افا، امستش اري الاس تثمار، االإش رامح عل يهم 

اوال من لي    اعلى   ا فعمه مدير الصنداق الاستثماري مشمول  شرامح  ي ة سوق
 الأحه.

الإش رامح، اا  عت قواع د  اقد يظمت لا عة الصناديق الاستثمارية اوشار  ليها    ا 
 في ده هز ية من هز يا  عمه مدير الصنداق، امن ذلك: التفصيلية

لص ول م دير   ، من الح عة اوش ار  ليه ا م ن اه وب 56ما يصت علي  اوادغ ق .1
ا   ي تغي   ي ه   و ري في ش   راط ا له   ام الص   نداق عل   ى موافق   ة ا ي    ة ق    ه  ه   ر 

الص  نداق، اد   ا  ش  عار ا مي تغي  ي ه  و ري في اوس  تندا  اوقدم  ة لتأيي  د شل  ت 
 . شر  الدا  في حنداق الاستثمار

تق د  م دير  /ا  م ن الح ع ة اوش ار  ليه ا م ن اه وب 55ما يصت علي  او ادغ ق .2
اعتماد  ا م ن  الصنداق يس ة  حلية معتمدغ من ش راط ا له ام الص نداق بع د

 . مجلس  دارغ الصنداق ةحل عشرغ  ،م من لريخ اعتماد ا
لص ول م دير  /   من الح عة اوشار  ليها من اه وب 37ما يصت علي  اوادغ ق .3

الص  نداق عل  ى موافق  ة ا ي   ة عن  د رع ت    في     ا  ح  نداق الاس  تثمار  ا لم ته  ن 
 . ل لدث معينمدت  اددغ،  ا دايت شراش  تنو على ايتها   عند لصو 

قي  ام م  دير  /   م  ن الح ع  ة اوش  ار  ليه  ا م  ن اه  وب 38م  ا يص  ت علي    او  ادغ ق .4
 . الصنداق الحصول على موافقة ا ي ة على  ي تغيي في مجلس  دارغ الصنداق

 ا: سلطة الرقابة: ثالثً 
تمارق  ي ة سوق او ال س لطة الرقاب ة عل ى م دير الص نداق الاس تثماري، تعت  ار  يلول ة 

/ب  م ن 39ة ال نو  على الصناديق الاستثمارية للهي ة دما يصت على ذلك اوادغ قسلط
   .2/6/1424 ، الريخ 30يظام السوق اوالية رقم قم/
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اق د يظم ت لا ع ة الص ناديق الاس تثمارية اوش ار  ليه ا      الرقاب ة، اا  عت قواع د ا 
 لك:ومن ذالتفصيلية، في ده هز ية من هز يا  عمه مدير الصنداق، 

/   م ن لا ع ة ح ناديق الاس تثمار اوش ار  ليه ا م ن  ي   72ما يص ت علي   او ادغ ق .1
يج    ت عل    ى م     دير الص    نداق  ا يق     دم للهي     ة الق    وا م اوالي     ة الس    نوية اوراهع     ة  

  يوم     ا تقوري     ا م     ن  اي     ة الس     نة اوالي     ة 90للص     نداق ة     حل م     دغ لا تته     ااز ق
 . لصنداق الاستثمار

   م ن لا ع ة ح ناديق الاس تثمار اوش ار  ليه ا م ن  ي   /90ما يص ت علي   او ادغ ق .2
يج    ت عل    ى م    دير الص    نداق  ا يق    دم للهي     ة الق    وا م اوالي    ة الأالي    ة اوفعوح    ة  

  يوم    ا تقوري    ا م    ن  اي    ة 45للص    نداق د    ه س    تة  ش    هر عل    ى الأق    ه، اة    حل ق
 . الفرغ

االإش   رامح  افي الق   ايوا اوص   ري تعت   س ا ي    ة العام   ة لس   وق او   ال       هه   ة الرة   يو
ال   رعم م   ن  ا الق    ايوا اوص   ري يواف   ق يظ    ي  عل   ى اب   ة عل   ى الص   ناديق الاس    تثمارية، ا االرق

السعودي في  ويه القايوا  ا النظام لجهة لهومية تق وم تلس لطا  ال ثحث  لا  ا  ن ا  
ت ايُ ن ا د ي ا في لداد     السلطا ، اما رول     ا النظ ام  ا الق ايوا، فد ح ع ن تفاح يه 

 الجة     السلطا .مع
  م  ن ق  ايوا س  وق او  ال اوص  ري رق  م 153فف    مج  ال س  لطة الرة  يو يص  ت او  ادغ ق

فع      و يش      رغ ...  تت      و   م عل      ى  ا ا ي       ة العام      ة لس      وق او      ال:1992  لس      نة 95ق
الادتت   اب في اثا    ق الاس   تثمار االأاراق اورفق   ة به   ا، ف    ذا داي   ت الأاراق مس   توفاغ تعتم   د 

ي  ت الأاراق ع  ي مس  توفاغ في ط  ر ذاي الش  أا ة  حل خمس  ة عش  ر يوم  ا النش  رغ،  م  ا  ذا دا
  م  ن ق  ايوا ر ق او  ال 165 ، اد   لك يص  ت او  ادغ ق...م  ن لري  خ تق  درها لاس  تهما ا 

اوص    ري اوش    ار  لي      عل    ى اه    وب  ا ت     ت ا ي     ة في شل    ت القي    د وزاال    ة يش    اط م    دير 
تيفا  م  ا تطل     ا ي   ة م  ن بي  انا ، ا م  ن لري  خ تقدر     ا اس  الاس  تثمار ة  حل رحر  ين يوم   
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ايحل    ا عل    ى م    ا  ة      ب      اوق    نن اوص    ري  ي      لم ر    ن  ا ي     ة الس    لطة الواس    عة في مج    ال 
الرة  يو دم   ا     و الح   ال في النظ   ام الس   عودي، فق   د م   ن  او   نظم الس   عودي للهي    ة س   لطة 

ر الص  نداق  ا اووافق  ة الهلي  ة  ا الجز ي  ة  ا ال  رف  الت  ام، ام  ن  ا ي   ة س  لطة اس  تدعا  م  دي
شال  ت الرة  يو وناقش  ت  ااس  تهمال م  ا ت  را  ا ي   ة م  ن معلوم  ا  ع  ن الص  نداق انحو   ا، 
بينما لم رن  اوقنن اوصري للهي ة سلطة التع ديه تووافق ة الجز ي ة، دم ا لم ت نو عل ى ه واز 
اس  تدعا  م  دير الص  نداق  ا ش  ار  الادتت  اب انح  و م لإه  را  ل  وار معه  م في     ا الش  أا، 

م  ا يؤد  د عل  ى  ا  ي   ة س  وق او  ال الس  عودية تتمت    هراي  ة  عل  ى في عملي  ا  الرقاب  ة ا   و 
 على الرةيو االاشرا  او اشر في الشهه النها   للصنداق.

دم ا يحل  ا عل ى اوق  نن اوص ري  ي    لم ر  ن  شال ت الرة  يو الح ق في ش  ر  الادتت  اب 
ن و  او رةو   ا ش ق  ا و ا ارد م اشرغ بصفت ، ا نما يجت  ا يهوا ذل ك ع ن شري ق  ل د ال 

م،  ي  ا العحق ة 1992  لس نة 95  من قايوا سوق او ال اوص ري رق م ق154في اوادغ ق
ب    ين م    دير الص    نداق اب    ين ا ي     ة العام    ة لس    وق او    ال اوص    ري ليس    ت م اش    رغ في مج    ال 
الرة  يو، ا نم  ا لاب  د  ا ي  دةه ش  رمح ثال    في       العحق  ة، ا   و ال ن  ك، اق  د د  اا     ا 

لهن   ، اهوه  ت  -دم  ا ذد  رنا في م ع    س  ابق-   و اوعم  ول ب     الا في النظ  ام الس  عودي 
الري     خ  30/ب  م    ن يظ     ام الس    وق اوالي     ة الص    ادر تورس    وم اوله       رق    م م/39او    ادغ ق

     آل  ت       الص  حلية م  ن ال ن  و      ي   ة س  وق او  ال، اتلت  الي فل  م يع  د 2/6/1424
تت      اب  ا الإدارغ  ا عيهم      ا م      ن الأعم      ال اناح      ة يش      رط  ا يق      وم ال ن      ك بعملي      ة الاد

 تلصناديق الاستثمارية.
ع       ي  ين       ا ينتق       ه    ف       رق ه       و ري ب       ين م       دير الص       نداق في النظ       ام الس       عودي، 

دير الص      نداق في الق      ايوا اوص      ري، فف        ل      ين أ      د  ا او      نظم الس      عودي لم ب      ين م      ا 
الص       نداق  لا م       ا  يش       رط م       ن هه       ة النظ       ر    الط يع       ة القايويي       ة الش ص       ية و       دير

اش        رش  في لا ع        ة الأش         اص او        رةو          م اوش        ار  ليه        ا، اال          لم تحص        ر           ا 
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، اتلت     الي فيه     وز لوش      اص الط يعي     ة  الش      و في دوي       ش ص      ا ش يعي      ا  ا اعت      ار، 
  ا الاعت ارية  ا حرصلوا على ترةيو  ي ة سوق اوال السعودية.

لص ر م دير الص نداق ال  ي يج وز للهي  ة  افي الجهة الأةرى أ د  ا اوق نن اوص ري ق د
 ، العام ة لس وق او ال منع    الح ق في  دارغ الص نداق الاس  تثماري  ا يه وا ش ص  ا اعت   ار، 

م اش رشت  ا 1992  لس نة 95  م ن ق ايوا ر ق او ال اوص ري رق م ق164به  ا اوادغ ق
تثماري ش  ردة يه  وا م  دير الاس  تثمار  ش  ردة مس  اهمة مص  رية ، اتعت   ار  ا الص  نداق الاس  

مس    اهمة، فين    تج ع    ن ذل    ك قي    ام ش    ردة مس    اهمة مص    رية قم    دير الص    نداق ،  دارغ ش    ردة 
 مساهمة مصرية قالصنداق .

ع     ي  ا م     ا اش     رش  اوق     نن اوص     ري في م     دير الص     نداق ره     ا ي     ؤدي    تد     ييق يط     اق 
التأد  د الالتم  الا  في  دارغ الص  ناديق الاس  تثمارية، اي   دا  ا    دمح اوق  نن اوص  ري في ذل  ك 

ا في ذل  ك م  ن ن  ارب م  ن ت  وافر الهف  ا غ و  دير الص  نداقن يظ  ر ا نط  ورغ     ا اونص  ت، مس  تفيد  
، فف     يد   ابع    ال  دال الغربي  ة في  دارغ الأاق  امح، ام  ا انه  ت  لي    بع    الجه  ا  الإس  حمية 

عل ى الولا،  اوتعدغ مثح تنتش ر ش ردا   دارغ الأح ول اوالي ة ال   يتس م اقتص اد ا تلاعتم اد 
بن     ك دي  افت     ت الأاق     امح انيي     ة لتق     د  ان     دما  التعليمي     ة االص     عية االاهتماعي     ة، دم     ا 

ش   ردة عاوي   ة لإدارغ الأح   ول الوقفي    ة  أيش   ا الإس   حم  ش   ردة ةاح   ة لإدارغ الأح   ول الوقفي   ة، 
 .)1(الأ لية االحهومية، تلتعااا م  مؤسسة بيت اوال الهويتية

تط   ور ا لرري    ا لأس   لوب  دارغ الأاق   امح، فق   د  اق   د ش   هد  مؤسس   ة الوق   ا الإس   حمية
ظه   ر         الإدارغ عل   ى  ي    ة  دارغ لهومي   ة م اش   رغ، ا دارغ ذري   ة مس   تقلة، ا دارغ ذري   ة 
تح  ت  ش  رامح القد  ا ، عل  ى م  ا  ا   عنا  في م ع    س  ابق، دم  ا ب  رز في العص  ر الح  دي  

-يت الناهع ة  سلوب اوؤسسة الوقفية اناحة مثه اقا اولك فيصه، امن      الأس ال
ش     لهومي  ة  دارغ اس  تثمارا  الأاق  امح  الس  ما  وؤسس  ا  مت صص  ة مس  تقلة - يد   ا

                                      
 .13ةفاه  اعرفاا،  ليا  يظام الوقا في مصر، ص )1(
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مث  ه: نم  وذج الأماي  ة العام  ة لواق  امح في دال  ة الهوي  ت، االأماي  ة العام  ة لواق  امح في دال  ة 
، اق د  ظه ر  الته ارب التارري ة )1(الإمارا  اال   ظهر  تنامي ا في مؤشرا   دا هم او الي

نظ    ارغ الش ص    ية ااوف    ردغ عل    ى الوق    ا ق    د تس      ت في بع      الإش    هالا  اناح    ة  ا ال
تلأاقامح ةصوح ا تل ك الأاق امح اله  يغ ما ا دع ى بع   ال دال    الت دةه فيه ا ابس ط 
الس    يطرغ عليه    ا، دم    ا  ا ذل    ك  دى تد    اعا القد    ا، اوقدم    ة    المح    ادم بش    أا تل    ك 

 الوقا  رنا  سي تلك الدعااى.  الأاقامح، امعلوم ما يصالت ذلك من توقا وناف 
االتهارب الغربية في الأعم ال انيي ة ت دل عل ى  ا النظ ارغ الجماعي ة م ن ة حل مج الس 
الأمن   ا   دث   ر مص   داقية للوق   ا، اتس   هم في تقلي   ه الأةط   ا  الفردي   ة ل   ىدارغ، فد   ح ع   ن 

 ، اتته       معظ     م)2(لاه     ة الأاق     امح اوعاح     رغ    مه     ارا  اد     وادر  تلف     ة بش     هه د      ي
التشريعا  الحديثة    دعم الانا  نحو التولية الجماعية لواقامح م ن ة حل  يش ا  مج الس 

 على س يه اوثال.  4 ق3قعليا لواقامح دما  و الحال في دالة الهويت افي الشارقة
اتلت   الي ف    ا الإدارغ اوؤسس   ية لقط   ا  الوق   ا يعت   س م   ن الص   ور الفقهي   ة اوعاح   رغ ال     

هيدغ، به لقد  ق ر العلم ا  اوعاح راا أيع  ا    ا الن و  م ن الإدارا  ظهر ، اآتت يتا ج 
، ف     ح  ش    هال في الاس     تفادغ م     ن           5قالجماعي    ة، اس     اد في الع     الم الع    ري االإس     حم 

التهرب  ة، لا في القط  ا  بهامل    فعس  ت، ب  ه في الول  دا  الوقفي  ة ال   مُهَو ِّية للقط  ا ، دم  ا 
 -عه م الص نداقد-س يما  ذا تم ا      وابط دمي ة ، لا  6ق و الحال في اقا اولك فيص ه

                                      
يداغ الوقا د العمر، دراسة لول نموذج اوؤسسة اوعاحرغ للوقا: الإدارغ االاستثمار، بح  مقدم    ع دفؤاد   1ق

 .4الجمهورية التويسية، ص-م 2012فساير  29-28ا  اوستق ه في تويس: الواق  ابن
 .13ةفاه  اعرفاا،  ليا  يظام الوقا في مصر، ص  2ق
سام  امد الصحلا ، التهربة الوقفية لدالة الإمارا  العربية اوتعدغ  مارغ الشارقة نموذه ا، مجلة  اقامح، السنة   3ق

 .49م، ص2003  / دتوبر 1424، شع اا 5الثالثة، العدد 
 .9ص عمر، دراسة لول نموذج اوؤسسة اوعاحرغ للوقاال  4ق
 .26الزليل ، الصناديق الوقفية اوعاحرغ، ص  5ق
 .4، صالعمر، دراسة لول نموذج اوؤسسة اوعاحرغ للوقا  6ق
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ن  و  الاس  تثمار ال   ي يق  وم ب    الص  نداق الاس  تثماري ال  وقف ، فف    د  - ا ل  ش    وابط يوعي  ة
الحال   ة الأا  يه   وا م   ن الش   رط النظ   ام  ع   دم ه   واز الإدارغ الفردي   ة للص   نداق  ذا بل   ة ل   د ا 

واز الإدارغ الفردي     ة  ذا د     اا مج     ال معين      ا، افي الحال     ة الثايي     ة يد       النظ     ام ش     رش ا في ع     دم ه     
الاس     تثمار ما     ا حرت     اج           ا الن     و  م     ن الإدارغ، اا      دمح في الح     التين المحافظ     ة عل     ى  دا  

مهم    ة الي الأم    ر في المحافظ    ة عل    ى  م    وال اوس    لمين م    ن الد    يا   ا س    و   الص    نداق، اتنفي     
 الاست دام، فه ا النو  من القواعد يدةه في تب السياسة الشرعية.

افي مج  ال س  لطة الإش  رامح أ  د يص   ا ح  رحر ا  ارد  اوق  نن اوص  ري يؤد  د س  لطة ا ي   ة في 
  م   ن ق    ايوا س   وق او    ال 178الإش   رامح عل   ى الص    ناديق الاس   تثمارية،  ذ يص    ت او   ادغ ق

للهي   ة الإش  رامح عل  ى يش  اط الص  نداق ... م عل  ى  ي     1992  لس  نة 95اوص  ري رق  م ق
  ال     تتعل   ق ب    لك النش   اط االتعق   ق م   ن ماارس   ت  االاش   ح  اشل   ت ال ي   انا  ااوس   تندا

 ا  ما .ش ق ا لألهام القايوا االح عة االقرارا  الصادرغ تنفي   
افي مج  ال س  لطة الرقاب  ة أ  د ع  دد ا م  ن او  واد ال    تعم  ه عل  ى ف  رض رقاب  ة ا ي   ة العام  ة 

  م    ن ق    ايوا س    وق او    ال 170لس    وق او    ال عل    ى م    دير الص    نداق، فق    د يص    ت او    ادغ ق
م عل   ى اه   وب  ا يق   وم م   دير الص   نداق بتزاي   د ا ي    ة 1992  لس   نة 95اوص   ري رق   م ق

توس   تندا  اال ي   انا  ال     تطل ه   ا، ال   ش في لال   ة قي   ام بن   ك  ا ش   ردة فيم   ين بتأس   يس 
الص نداق ف  ا اوس   ولية ع ن  دارغ    ا الص  نداق تنعص ر في ال ن ك  ا الش  ردة، ام   ذل  ك 

 ا  -ال   رعم م   ن مس    ولية ال ن   ك االش   ردةعل   ى -نداق فق   د  ل   زم اوق   نن اوص   ري م   دير الص   
 يق  دم    ا ي   ة بي  انا  دافي  ة  تلأاراق اوالي  ة  معتم  دغ م  ن ال ن  ك  ا ش  ردة الت  أمين عل  ى 

 من القايوا اوشار  لي .181   اوادغالنموذج ال ي تدع  اتقر  ا ي ة  على ما يصت علي
ى لش ؤاا الوق ا   و م ن يق وم تةتي ار  ما في القايوا الهوي  ف  ا ر  يس ا ل س الأعل 

ام    ن ثم يق    وم       ا ا ل    س بتعي    ين م    دير  -دم    ا س     ق-اتعي    ين مجل    س  دارغ الص    نداق 
، ايع     ذل   ك  ا العحق   ة ب   ين م   دير الص   نداق اب   ين الجه   ة الحهومي   ة العام   ة  1قللص   نداق

                                      
 .100الفدل ، تحولا  يظام الأاقامح، ص  1ق
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اع   ا اوش  رفة عل  ى القط  ا  ال  وقف  تعت  س عحق  ة ع  ي م اش  رغ، لي    يعت  س م  دير الص  نداق ذر 
 تنفي ،   لس الإدارغ.

 :العلاقة بين مدير الصندوق وملاك الوحداتلمطلب الثالث: ا
  الول   دا ، مُ   ح   ب   ينا    تم او   نظم الس   عودي بتعدي   د العحق   ة ب   ين م   دير الص   نداق ا 

  م  ن لا ع  ة الص   ناديق 32اذل  ك بو     م  ادغ تُ   رَهم       العحق  ة، لي    عَن ع   وَاَ او  ادغ ق
/ب  عل   ى  ي    :  تنش   أ 32ه التعاق   دي للص   نداق. ايص   ت او   ادغ قالاس   تثمارية ب    : الش   ه

العحق   ة التعاقدي   ة ب   ين مال   ك الوه   دا  المحتم   ه ام   دير الص   نداق بتوقيعهم   ا عل   ى ش   راط 
ا لهام الصنداق ذي العحق ة ، اعل ى    ا ف  ا الص نداق الاس تثماري تومله ة   و بن ا  

 ا .عقدي رنا   الأشرامح، بين مدير الصنداق اماله  الولد
او  ا داي  ت تص  رفا  م  دير الص  نداق لا ره  ن لص  ر ا في لِّ  زَم ره  ن معالجته  ا عق  د،  
اتنظيمي ان شر  اونظم السعودي في ا   قواعد يظامية عام ة تل زم م دير الص نداق بس لو  
مع ين ره ن م ن ةحل   اادم ة تص رفات          القواع د النظامي ة، لي    ف رد  الح ع  ة 

  م   ادغ     تو تلقواع   د العام   ة الواه   ت عل   ى 15ب الث   اني اتد   من ق ا    و ال    ا د   امح  تت  
 مدير الصنداق التصرمح على  ساسها:

ا لش          راط ا له          ام الص          نداق العم          ه وص          لعة م          اله  الول          دا  افق            .1
 االشراط النظامية.

 العمه مماية ا ةحص لصا  ماله  الولدا  اب ل الحرص اوعقول في ذلك. .2
 عة ماله  الولدا  داا عي م.تنفي   هرا ا  الاستثمار وصل .3

أد  ا اونظم السعودي قد ا   مدير الص نداق تح ت رقاب ة  - يد ا-افي   ا الإشار 
م  اله  الول  دا  هوه  ت قواع   د يظامي  ة يص  ت عليه  ا لا ع   ة ح  ناديق الاس  تثمار اوش   ار 

م اله  الول دا  عحق ة عقدي ة، ب ين  ليها، ا و ما يؤدد  ا العحق ة ب ين م دير الص نداق ا 
 لإ افة    العحقة النظامية اونصوص عليها تللوا  .ت
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ـــة مـــن مـــالكي  ـــد علاقـــة الرقاب ومـــن القواعـــد الـــتي ومـــعها المـــن م الســـعودي لتمكي
 الوحدات على مدير الصندوق ما يلي:

/   م   ن اه   وب قي   ام م   دير الص   نداق تق   د  التق   ارير 89م   ا يص   ت علي     او   ادغ ق .1
اوراهع ة ، االتق ارير او وهزغ للص نداق ان اص،  السنوية قها في ذلك القوا م اوالي ة

 الولدا .واله  
  م   ن اه   وب قي   ام م   دير الص   نداق  ش   عار م   اله  88م   ا يص   ت علي     او   ادغ ق .2

الول   دا  مي تغي   ي ه   و ري عل   ى ش   راط ا له   ام الص   نداق، اذل   ك  رس   ال 
مل    و      ا التغي   ي    أي     م   اله  الول   دا  ق    ه س   ر، ا بعش   رغ  ،م عل   ى 

 قه.الأ
  م    ن اه    وب قي    ام م    دير الص    نداق  ش    عار ب ، /37م    ا يص    ت علي      او    ادغ ق .3

م   اله  الول   دا  برع ت     في      ا  الص   نداق ق    ه اووع   د المح   دد ه   ا لا يق   ه ع   ن 
  يوم  ا تقوري   ا، دم  ا يج  ت علي     ا يش  عر م عن  د اق  و  ل  دث مع  ين ينته    21ق

اق  ت ماه  ن عن  د  الص  نداق دم  ا    و منص  وص علي    في الش  راط، اذل  ك مس  ر  
 عند اقو  ذلك الحدث.

/ط  م  ن اه  وب قي  ام م  دير الص  نداق  ش  عار م  اله  38م  ا يص  ت علي    او  ادغ ق .4
 الولدا  مي تغيي يجري  على مجلس  دارغ الصنداق.

الم يغف   ه او   نظم الس   عودي العحق   ة اوالي   ة االتهاري   ة ب   ين م   ح  الول   دا  اب   ين م   دير 
ة الص  ناديق الاس  تثمارية اوش  ار  ليه  ا عل  ى   م  ن لا ع  ب/43الص  نداق، ف  نو في او  ادغ ق

لا يج  وز و  دير الص  نداق  ا م  دير الص  نداق م  ن ال   اشن  ا يس  م  للص  نداق الع  ام  ي   :  
قما عدا حنداق  س واق النق د افق  ا للفق رغ ق   م ن      او ادغ   ا يتعام ه دأح يه م    ي 

ن  ا م    ي مال ك حنداق استثمار آة ر ي دير  او دير يفس    ا م دير الص نداق م ن ال  اش
م   ن ح   افي قيم   ة  ح   ول ذل   ك  %5ال   دا  يزي   د اس   تثمار  في الص   نداق عل   ى م   ا يس    ت  

  .الصنداق العام
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ابن  ا  عل  ى       او  ادغ ره  ن الق  ول تن  ا  او  نظم الس  عودي    الأة    ه  ا تع  ارمح علي    
ال      الثوا اوعاح     راا بحودم     ة مؤسس     ا  الوق     ا، ال       يقص     د به     ا  ه     را ا  الش     فافية 

اس    ية داة   ه مؤسس   ا   دارغ الأاق   امح، ا     ا ا      بع     ال    الثين بن   د رعاي   ة ع   دم االمح
 . 1قتدارب اوصا   من  هرا ا  لودمة مؤسسا  الأاقامح

 دارت      افي الق  ايوا اوص  ري أ   د  ا اوق  نن اوص   ري يُ عَ  س ِّ عال     ا ع  ن م   دير الص  نداق  ا
  اعي  ا م ن ق ايوا ر ق 145 ، اق144  دما في اوواد ق... بتع ي  يجت على الصنداق

 م.1992  لسنة 95اوال اوصري رقم ق
الي     ا اوق  نن اوص  ري ق  د اعت  س  ا الص  نداق الاس  تثماري ع   ارغ ع  ن:  ش  ردة     ا 

 ا حملة الوثا  ق بتع  ي الق ايوا -ش صية اعت ارية فقد ايتقلت العحقة بين مح  الولدا  
ر الص   نداق االص    نداق يفس      تعت     ار  ام    دير الص    نداق    العحق   ة ب    ين م    دي -اوص   ري

، فليس ثَمَّ عحقة عقدية بين مدير الصنداق ااوح ، ا و ما ي و ش ص ا اعت ار،  مستقح  
 ، لي    ي و عل ى  ي   : 166ا في او ادغ قعلي   ق ايوا ر ق او  ال اوص ري اوش ار  لي    ح رحر  

  م ن 171  او ادغ ق يسم حنداق الاس تثمار م   م دير الاس تثمار عق د  دارغ ، اق د  د د
على   دار ده شرط يعف  مدير الاستثمار م ن اوس  ولية  ا رف ا منه ا في   يفسالقايوا 

الص   ناديق الاس   تثمارية ال     لا تؤسس   ها ال ن   و   ا ش   ردا  الت   أمين. بينم   ا في ل   ال قي   ام 
ال ن  ك  ا ش  ردة الت  أمين بتأس  يس ح  نداق اس  تثماري ف   ا     ا ال ن  ك  ا       الش  ردة      

 . 2قالة عن سو   دارغ الصنداق الاستثمارياوسؤ 
  م  ن ق  ايوا ر ق او  ال اوص  ري اوش  ار  لي       عحق  ة 145ام    ذل  ك فق  د  ش  ار  او  ادغ ق

الرقابة بين حملة الوثا ق قاوح   ام دير الص نداق، فنص ت عل ى  ي  :  لا يج وز تع ديه ال ي انا  
 موافقة حملة الوثا ق . الر يسية لنشرغ الادتتاب في اثا ق الاستثمار  لا بعد

                                      
 .12ةفاه  اعرفاا،  ليا  يظام الوقا في مصر، ص  1ق
 ن قايوا ر ق اوال اوصري.م 180ايظر اوادغ   2ق
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اعلى   ا فح يهف  مجرد قالإشعار  واله  الولدا   ا حملة الوثا ق، دما  و الح ال 
في النظ   ام الس   عودي، ا نم   ا يل   زم قموافق   ة  او   ح  عل   ى        التغي   يا ، افي الطريق   ة ال     
ذ ات عه    ا الق    ايوا اوص    ري ف    رض رقاب    ة  د    س م    ن م    اله  الول    دا ، ا ش    را       م في ا     ا

 القرارا  الاسراتيهية اناحة تلصنداق  دثر من  في لال النظام السعودي.
اينته          ف     رق ه     و ري ب     ين يظ     رغ اوق     نن اوص     ري ااو     نظم الس     عودي للص     نداق 
الاس   تثماري، ف   اوقنن اوص   ري يعط     الص   نداق الاس   تثماري ش ص   ية اعت اري   ة، بينم   ا لا 

 ا معن   و،  ش ق   ا للنظ   ام الس   عودي، اتلت   الي  يعت   س الص   نداق الاس   تثماري ش ص    ا اعت    ار،  
فالعحق   ة ب   ين م   دير الص   نداق ام   ح  الول   دا  رد   ن  ساس     في اه   ود الص   نداق ش ق   ا 
للنظ  ام الس  عودي، تعت   ار  ا العحق  ة العقدي  ة ب  ين م  دير الص  نداق ام  ح  الول  دا       

للنظ     ام  الس      ت اونش       للص     نداق، ام     ن ثَم ف     ح يُ تَص     ور الص     نداق الاس     تثماري ش ق      ا
  -اتعت  ار  ش ص  ا اعت  ار،  -صنداق، في لين  ا الصنداق يفس   السعودي بغي مدير لل

 ا للقايوا اوصري. و ال ي يتعاقد م  مدير  ش ق  
اع     ع   ن ال ي   اا  ا تمت     الص   نداق الاس   تثماري تلش ص   ية الاعت اري   ة يوه   ت ل     أي     

،  لا م ا د اا منه ا محزم  ا لص فة  1قش  اصالواه  ا  ال   يتمت   به ا الأ بجمي  الحقوق، احرمل  
  م    ن الق    ايوا 53الإيس    اا الط يعي    ة، ا     و م    ا ي    و علي      اوق    نن اوص    ري ح    رحرا في او    ادغ ق

 ، اذلك في الحداد ال  يقرر ا القايوا. 3ق، دالاسم ااووشن االجنسية اعي ا 2قاودني
عينه   ا س   ند  يش   ا  ،  ا ال     فيه   وا ل    : ق   ذم   ة مالي   ة مس   تقلة قب    لي   ة في الح   داد ال     ي

 . 4قيقرر ا القايوا قج  لق التقا   قد  موشن مستقه، ق    ايهوا ل  نا ت يعس عن  رادت 
                                      

 .510م، ص2001حمزغ حمزغ، الش صية الاعت ارية، مجلة هامعة دمشق، ا لد الساب  عشر، العدد الثاني،   1ق
الح  لهازي، اودةه ع د. ا 642م، ص1990لسن دي ، اودةه    القايوا، مصر: دار الهتت الحديثة،   2ق

 .538م، ص1970 ، مط وعا  هامعة الهويت،    دراسة العلوم القايويية قيظرية الحق
 .74  ، ص1427، ارم 29العزيز بن  برا يم الجريد، الش صية الاعت ارية، مجلة العدل، العدد ع دةالد بن   3ق
. عل  لسن يويس، 5/288م، 2001الرازق السنهوري، الوسيط، بيا : دار  ليا  الراث الإسحم ، ع د  4ق

 .79م، ص 1998دار الفهر العري، الشردا  التهارية، مصر: 
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الع  ه س  لو  اوق  نن اوص   ري فيم  ا يتعل  ق تلص  نداق الاس   تثماري  ق  رب لفق    الأاق   امح 
، اعلي      فف     لال   ة  يش   ا  ح   نداق اقف       1قال    ي  ق   ر تلش ص   ية الاعت اري   ة لواق   امح

م، ا     و الق    ايوا 1992  لس    نة 95اس    تثماري في ظ    ه ق    ايوا س    وق او    ال اوص    ري رق    م ق
الحادم للصناديق الاستثمارية: يتمت  الصنداق الوقف  الاستثماري بش صية اعت اري ة،  م ا 
في ظ  ه لا ع  ة الص  ناديق الاس  تثمارية الس  عودي ل  ن يتمت    الص  نداق ال  وقف  الاس  تثماري 

ت س بع   ال  الثين  ا م ن  ساس يا  لُسع ن اس تثمار  م  وال تلش ص ية الاعت اري ة، اق د اع
، ا   ا اعت  س ال   ع  الآة  ر م  ن ال   الثين  ا  ي  2قالوق ا    و اه  ود الش ص  ية الاعت اري  ة

ق    ايوا معاح    ر لواق    امح الإس    حمية ين غ       ا يد      بش    هه اا       محم      الش ص    ية 
 اونظم السعودي.، ا و ما حرتاج معالجة يظامية من  3قالقايويية اوستقلة للوقا

 :العلاقة بين ملاك الوحدات فيما بينهملمطلب الرابع: ا
يُشَ  ه ِّه مُ  ح  الول  دا  فيم  ا بي  نهم  ل  د الأش  رامح العقدي  ة في عق  د رن  ا   بي  نهم اب  ين 
مدير الصنداق، اتلتالي فالعحقة بين مح  الولدا  تعتس عحقة عقدية داةلي ة لتش هيه 

  لد  شرامح عقد الصنداق.
       العحق   ة ب   ين م   ح  الول   دا  قا م   ة عل   ى اوس   اااغ بحي     يتعام   ه معه   م  دم   ا  ا

 ام   دير الص   نداق تعت    ار م أاع   ة م   ح ، الا ينظ   ر    د   ه اال   د م   نهم تعت    ار  مرت ط    
بص   فت  الفردي   ة م     الص   نداق، اعلي     فل   يس و   دير الص   نداق  ا ر   ايز ب   ين اوس   تثمرين  ا 

                                      
 عل  اي  الدين القرغ داع ، الش صية الاعت ارية للوقا:   1ق

WWW.Islamonline.net:/Shkhsia_iitibaria/wakf-html 

الحليم ح   قر، الوق   ا ادار  في تموي   ه اوراف   ق ع    دعطي   ة ، ا 119-118صاالقع   ا،  دارغ الااق   امح الاس   تثمارية، 
العام    ة اندمي    ة عن    د عه    ز اووازي    ة العام    ة، او    ؤتمر الثال      لواق    امح تومله    ة العربي    ة الس    عودية، الجامع    ة الإس    حمية 

، ل     ازم شليع     ة، يظ     ام الولاي     ة عل     ى الأم     ح  الوقفي     ة في ظ     ه التش     ري  الجزا      ري، رس     الة 482م، ص1430/2009
 .19ص م2010هامعة الجزا ر دلية الحقوق، ، ماهستي

 .9، صالعمر، دراسة لول نموذج اوؤسسة اوعاحرغ للوقا  2ق
 .119صالقعا،  دارغ الااقامح الاستثمارية،   3ق

http://www.islamonline.net/Shkhsia_iitibaria/wakf-html
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ا من الصحليا   لا اف ق م ا يق رر   ا رنع  شي    يستث  بعدهم من بع  الالتزاما ،  ا
 . 1قالنظام الأساس  للصنداق

  م  ن لا ع  ة ح  ناديق الاس  تثمار ال    يص  ت عل  ى 33دم  ا  د  د  عل  ى     ا او   د  او  ادغ ق
 ي       يج    ت  ا يتمت      أي      م    اله  الول    دا  م    ن يف    س الف     ة بحق    وق متس    ااية ا ا يع    املوا 

لا يجوز  ا يه وا لأي ف  ة اس راتيهيا  ا   دامح اس تثمار توساااغ من ق ه مدير الصنداق، ا 
 . تلا عن اسراتيهيا  ا  دامح الاستثمار لف ا   ةرى من يفس الصنداق 

اي دا  ا اونظم السعودي لم يتدةه في توحيا العحقة بين مح  الولدا  بنا  عل ى 
ت الي ت ر  للفق    لهام  عن توحيا عقد الصنداق، اادتفى تعت ار ا عحق ة عقدي ة، اتل

مهم  ة توح  يا اتهيي   ا       العحق   ة، ةحف   ا ل   ع  الأيظم   ة الأة  رى ال     يص  ت يص    ا 
ح  رحر ا عل   ى ي   و  العق   د ااح   ف ، فوح   فت الص  نداق تعت    ار  قش   ردة مس   اهمة ، دم   ا     و 

، ب  ه  ا اوق  نن اوص  ري عَ  سََّ ع  ن مُ  ح  الول  دا  في موا       2قالح  ال في الق  ايوا اوص  ري
، اتلت   الي فق   د س   عت د   ه التهييف   ا  النظامي   ة  ا القايويي   ة  3ق  الش   ردة دث   يغ ب    قمساهم

   الص نداق الاس تثماري،  -ه ا في ذل ك العحق ة ب ين او ح -اناحة تلش ردا  اوس اهمة 
م  ن س لو  اوق  نن اوص  ري م ن ع  دغ هه  ا ،   ا اس يأتي معن  ا  ا س  لو  او نظم الس  عودي 

م ن ح ورغ م ن ح ور العق ود، اتلت الي ف  ا لص ر ا في منها اشتمال العق د فعلي  ا عل ى  دث ر 
 .تحهي لواس احا اليد تَحَهُّم 

                                      
 1/95الش يل ، اندما  الاستثمارية في اوصارمح،   1ق
 م.1992سنة   ل95  اعي ا من قايوا ر ق اوال اوصري رقم ق141ايظر: اوادغ ق  2ق
 م.1992  لسنة 95  من قايوا ر ق اوال اوصري رقم ق160ايظر: اوادغ ق  3ق



 

                                       

 

 الصناديق الاستثمارية الوقفية وتطبيقها في المملكة العربية السعودية 222

 المبحث الثالث
 تأسيس الصناديق الاستثمارية الوقفية وإدارتها

 مطلبانوفيه 
ا للط  رق القدر  ة االتقليدي  ة في  دارغ الأاق  امح امت  داد   تع  دُّ ال    -فر   ت الط  رق اوعاح  رغ 
قي   ام ال   دال بو          وابط قايويي   ة ايظامي   ة لتأس   يس  ا  -دالاالرقاب   ة عليه   ا م   ن قِّ َ   ه ال   

  يشا  الأاقامح، االشراط الواهت توافر ا فيها، امجال الرقابة الحهومية عليها.
اثَمَّ  ش  هالية في ال ع    في       الإه  را ا  االد  وابط ال    تد  عها ال  دال فيم  ا يتعل  ق 

نو  يظمته ا هن    يش ا  الص ناديق تلصناديق الاستثمارية الوقفية،  ذ  ا بع  ال دال لا ت 
ح  ة للص  ناديق الاس  تثمارية ةا اا ح  رحرة  ا يظم   تد    يصوح    الاس  تثمارية الوقفي  ة لهنه  ا لم

دأيظم ة اومله ة العربي ة الس عودية، االق وايين اوص رية، في ل ين توه د يظ م اق وايين   نالوقفية
ظ  ام ة  اص، له  ن لا  ة  رى تتع  رض للص  ناديق الوقفي  ة م اش  رغ، ات  نظم عمله  ا بق  ايوا  ا ي

ا اقفي    ة بش    هلها الع    ام، ايه    وا ا اس    تثمارية، ا نم    ا تعت ار     ا ح    ناديق  تعت ار     ا ح    ناديق  
 . 1قالاستثمار  لد   دافها، امن ذلك القايوا الهوي 

ــــة الســــعودية إلى  ــــة في المملكــــة العربي ــــى هــــذا يمكــــن تقســــيم الصــــناديق الوقفي وعل
 قسمين، وذلك في الفرعين الآتيين:

 :الصناديق الوقفية المتخصصةلأول: لفرع اا
ا  ا النو  من الص ناديق ينظ ر    هاي ت مص ارمح الص نداق يظ رغ  ساس ية، ايص نا 

: الص  نداق ال وقف  التعليم    لجامع ة د   ا،  ا عمل   عل ى  س  اق    ا اوص  رمح، فيق ال م ثح  
 حنداق اوساهد،  ا الصنداق الوقف  الصع .

سيس   االإه را ا  النظامي ة اوت ع ة في  يش ا   ا   ا الن و  م ن الص ناديق  تل ا ش رق في
                                      

في  1990لسنة  31 ذ  ا دالة الهويت  ا قايوا ةاص بتنظيم عمه الصناديق الاستثمارية،  و اورسوم رقم   1ق
يم عمه الصناديق الوقفية  و النظام شأا تداال الأاراق اوالية ا يشا  حناديق الاستثمار، اد لك  ا قايوا ةاص لتنظ

 العام للصناديق الوقفية تلأماية العامة.
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بحس  ت يوع   ، االجه  ة ال    يت ص  و في الإيف  اق عليه  ا،  ا يق  وم بخ  دمتها، ارهنن  ا د   لك 
ا و  ا تم الوق  ومح علي    م  ن  لوا   ا في اومله  ة     ا يقس  م     ا الن  و  م  ن الص  ناديق، ش ق   

 يوعين من الصناديق:
ا     ا الن   و  م   ن الص   ناديق ي   تم  مي:الصـــناديق المتخصصـــة التابعـــة لمرفـــق حكـــو  .1

فيسيس  ندمة  ي ة  ا مؤسسة لهومية معينة، بحي  يق وم    ا الص نداق ب دعم 
 يش   طتها، ااوس   اهمة في النه   وض م    دافها، ام   ن  مثلت     ح   نداق الوق   ا بجامع   ة 

، ا    ا الن  و  م  ن الأاق  امح يقتص  ر  يش  اؤ  عل  ى اورف  ق الحه  وم ،  1قاول  ك فيص  ه
للدال   ة، دم   ا يتد      ا م   ن ل     الح   ق في اووافق   ة رتل   ا  ابحس   ت انط   ة العام   ة

تةتحمح الجهة العليا اوشرفة على اورفق الحهوم ، فف  الصنداق الس ابق ح در 
 القرار من مجلس  دارغ الجامعة، احدر  اوصادقة من ازير التعليم.

ا    ا الن  و  م  ن الص  ناديق يت ص  و في مص  رمح  الصــناديق المتخصصــة العامــة: .2
ص   ارمح الوق  ا، ايتمي   ز ما     ا اوص   رمح مص  رمح ع   ام ر  دم عم   وم مع  ين م  ن م

ا ورف  ق له  وم  مع  ين، تس  تثنا  اورف  ق الحه  وم  الع  ام او  واشنين، الا يه  وا لبع   
 ال ي يشرمح على القطا  الوقف  دوزارغ الأاقامح  ا ا ي ة العامة لواقامح.

، اق   د تم  2ق ام  ن  مثل   ة      ا الن  و  م   ن الص   ناديق في اومله   ة ح  نداق الوق   ا الص   ع
 .  3قا   يظام ةاص به ا الصنداق مرفق تلقرار اوشار  لي 

                                      
  ، ااونعقدغ يوم الثحثا  1428/1429يشأ هوهت قرار مجلس هامعة اولك فيصه بجلست  الثامنة للعام الجامع    1ق

ةطاب الأمين العام  لس م، اال ي حرمه مصادقة ازير التعليم العالي هوهت 22/7/2008   اووافق 19/7/1429
  . ايظر: القواعد الأساسية لصنداق الوقا بجامعة اولك فيصه، 29/8/1429/  بتاريخ 1780التعليم العالي رقم 

 مط وعا   دارغ الت ادل االتعااا اوعرفي، هامعة اولك فيصه.
  76/102لس الشورى رقم ق  ، بعد النظر في قراري مج26/1/1429يشأ هوهت قرار مجلس الوزرا  بتاريخ   2ق

، بتاريخ 144770، ايظر: هريدغ الر،ض العدد   1428/9/13  الريخ 37/51  ، ارقم ق1427/2/26الريخ 
 م.2008   اووافق 27/1/1429
ام   ن  ب   رز محم          ا التنظ   يم:  ي     يه   دمح    تش   هي  فع   ه ان   ي اب    ل اوس   اهما  الطوعي   ة في مج   ال الرعاي   ة   3ق
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الص   ناديق ة   ارج اومله   ة العربي   ة الس   عودية        ومـــن أشـــهر أنـــواع هـــذه الصـــناديق:
 ذ  ا       الص  ناديق ت  دةه في قس  م الص  ناديق اوت صص  ة العام  ة ال     نالوقفي  ة الهويتي  ة

ة، اال   ي تم  يش اؤ ا بق رار ازاري م ن ازي ري الع دل دشنتها الأماية العامة لواقامح الهويتي 
االأاقامح، ايتدمن قرار الإيشا  اوواد الأساسية اوتعلق ة تلوق ا، تلإ  افة لىلال ة عل ى 

 النظام العام للصناديق الوقفية الا عت  التنفي ية فيما لم يرد في  يو.
الحهومي  ة الا تنافس  ها، فالأماي  ة العام  ة لواق  امح الهويتي  ة تق  وم بتهمي  ه دار الجه  ا  

،  1قاتعم ه م ن ة حل توقي   اتفاق  ا  بينه ا اب ين الجه ا  الحهومي  ة تح دد الت زام د ه ش  رمح
ا و  سلوب فريد في ذات ، يقرب من ح ور تعام ه اوؤسس ا  اناح ة فيم ا بينه ا، ايعم ه 

اق    د  يش    أ  الأماي    ة  ،عل   ى ايس    هام اتن    اعم اوؤسس   ا  الحهومي    ة اوش    ردة في الاتفاقي   ة
 . 2قا  صصت في مجالا   تلفةا اقفي    حنداق  11عامة لواقامح قال

 :الصناديق الوقفية الاستثماريةلفرع الثاني: ا
الفه ر ال وقف ، عل ى م ا بين ا    الصناديق نم  في فلسفتها بين الفهر الاستثماري ا 

ه   ن الوق   ومح ما يته   ا، اتلنظ   ر    ال   نظم ال     تع   اا      ا الن   و  م   ن الص   ناديق ر فيبَ ي َّنَّ   ا  
 على نمطين من     اوعالجة:

نمط اهود معالجة هز ية للصناديق الوقفية الاستثمارية: بحي   يتش اب  في   وابط   .1
                                      = 

م  ن  اه    فع  ه ان  ي ال   ي يس  تعق  ا رص  و ل        ن الأاق  امح  اهمي  ة الرعاي  ة الص  عية بوح  فها اهه   ز  الص  عية، ا ب  را
دم   ا   ،االتسع   ا ، االإس   هام في تموي   ه ال   سامج الوقا ي   ة االأبح   اث الص   عية ال     ته   دمح    مهافع   ة الأم   راض اعحهه   ا

وال النقدي   ة ال     يوقفه   ا  ح   عابها لأع   راض تته   وا م   وارد الص   نداق م   ن الأعي   اا، االص   هو  اوالي   ة، االأس   هم، االأم   
الص    نداق، االتسع    ا  النقدي    ة االعيني    ة، اع    حل  اق    امح الص    نداق ااس    تثماراتها، االإي    رادا  المحص    لة م    ن اس    تثمارا  
الصنداق،  ا من تشغيه اورافق الصعية ال  يشرمح عليها، اما تقرر  الدالة من  س هاما  يقدي ة  ا عيني ة، دالأرا    

 .قاوره  السابق اعي ا. 
 .62الفدل ، تحولا  يظام الأاقامح، ص  1ق
منها تستثنا   10، اقد ذدر 14-13، االزليل ، الصناديق الوقفية اوعاحرغ، ص18-17اوره  السابق، ص  2ق

 الصنداق الوقف  لوماية العامة لواقامح.
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النظامي ة اش  رق  يش ا   ا دارت    االإش  رامح علي   م    الص ناديق الاس  تثمارية العام  ة، 
م ا تح اال ايتوا م م  النظم الوقفية العامة ال   تع اا القط ا  ال وقف  ههمل  ، ا  و 

سمي  ت في      م  ا ا  - ذا د تع  ا -ا ا ايظام         الدراس  ة  ا تُ  َ  ين ِّ معاو    فقه   
 تلصناديق الاستثمارية الوقفية.  ا ال ع  

نمط عدم اهود معالجة ةاحة للصناديق الوقفية الاس تثمارية: ا  و ال نمط الس ا د  .2
ظ     ار ال      الثين في ال     دال الإس     حمية، داومله     ة العربي     ة الس     عودية، اتتش     تت  ي

االواقفين في     الحال ة ب ين ال نظم االق وايين ال   ت نظم الص ناديق الاس تثمارية، ه ا 
ره  ن  ا يق  ال  ا او  نظم لم يه  ن يلتف  ت    الص  ناديق الوقفي  ة الاس  تثمارية ه  ا    ا 
م  ن ش يع  ة ةاح  ة تحت  اج    معالج  ة يظامي  ة ةاح  ة مس  تقلة، اب  ين ال  نظم الوقفي  ة 

لقط     ا  ال     وقف  ههمل      ، اتلت     الي حر     دث ي     و  م     ن تد     ارب العام     ة الحادم     ة ل
 . 1قالإهرا ا  االجها  اوراد الحصول على موافقتها في     الحالة

ا  ا ظهر  بع  الاهتهادا  الفقهية القايويية لول الإه را  اوت    في د ه لال ة م ن 
 . 2قلالا  الصناديق الاستثمارية الوقفية
دراسة  و الصناديق الاستثمارية الوقفي ة ل  ا س نتعرض الي   ا ال ي يعنينا في     ال

في اوطال      ت االف      را  الآتي      ة     ه      را ا  فيس      يس الص      ناديق الاس      تثمارية، تعت       ار  ا 
الص   ناديق الاس   تثمارية الوقفي   ة فية      له   ام ا ه   را ا  الص   ناديق الاس   تثمارية، تعت ار    ا 

 يوعا ةاحا من تلك الصناديق.
                                      

الت عية    ازارغ التهارغ قيظام الشردا  ، اازارغ  يةالعربية السعود يتناز    ا النو  من الصناديق في اوملهةسابق ا   1ق
 .، الالق ا ا ي ة العامة لواقامحالعمه االتنمية الاهتماعية قيظام الجمعيا  ااوؤسسا  الأ لية 

يراع  ى في ذل  ك الف  رغ الزمني  ة ال    تم فيه  ا  ع  داد     ا ال ع   ، لي    اس  تقه هاي  ت الأاق  امح في اومله  ة العربي  ة   2ق
م   ن ازارغ الش   ؤاا الإس   حمية االأاق  امح اال   دعوغ االإرش   اد    ا ي    ة العام  ة لواق   امح ال     تم  يش   اؤ ا بت   اريخ  الس  عودية

-ه27/11/1438اعُق         د الاهتم         ا  الأال  ل         س  دارته         ا بت         اريخ  م،26/4/2010            اوواف         ق 12/5/1431
 ثمارية الوقفية لم تستقر بعد.ا     الظرامح ف ا الإهرا ا  النظامية للصناديق الاستايظر   م،21/8/2017
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 :الن امية لمدير الصندوقالأحكام لمطلب الأول: ا
ره    ن تقس    يم الأله    ام النظامي    ة و    دير الص    نداق    م    ا يج    ت  ا حرص    ه علي      م    ن 
تراةيو من  هه السما  ل  همارسة العمه في   ا ا ال، فد ح ع ن الش راط ال   يج ت 
 ا تتوافر في  ومارس ة    ا العم ه، تلإ  افة    لق وق االتزام ا  م دير الص نداق، اعل ى 

ه   ن تقس   يم اوطل   ت    ع   دد م   ن الف   را  لتغطي   ة        الأع   راض ال عثي   ة عل   ى م   ا      ا ر
 .- ا شا  د-سنو ع  بعد 

لكننــــــا نتعــــــرض في هــــــذا المومــــــع لمســـــــملة مبدئيــــــة حــــــول الشخصــــــية القانونيـــــــة 
 لمدير الصندوق:

 الشخصية القانونية لمدير الصندوق:
ة و     ن يت     و   دارغ لم ي     نو او     نظم الس     عودي ح     رالة عل     ى ي     و  الش ص     ية القايويي     

الصنداق الاستثماري من ةحل لا عة الصناديق الاستثمارية، ا و ما يدعو لحعتقاد  ي   
 ي  ي     يج   وز  ا - قايويي   ة و   ن يت   و   دارغ الص   نداقلا ش   رط  ا تحف   ا عل   ى الش ص   ية ال

ا ل     هوه   ت . ع   دا اعت    ار  ا يه   وا مرةص    -ا اعت    ار،  ا  ا ش ص    ا ش يعي    يه   وا ش ص    
الأش اص اورةو  م، اتلرهو     لا عة الأش اص اورةو   م أ د  ا او ادغ لا عة 

  اوعنوي    ة قمتطل     ا  الرة    يو  ت    نو في فقرته    ا قا  عل    ى  ي     :  يش    رط للرة    يو 6ق
ا في اومله  ة ا ا ومارس  ة  عم  ال التعام  ه االحف  ا االإدارغ  ا يه  وا مق  دم الطل  ت مؤسس   

 يهوا:
 شردة لبعة ل نك ال . .1
 ردة مساهمة. ا ش .2
  ا شردة لبعة لشردة مساهمة سعودية تمارق  عمال اندما  اوالية. .3
 ا ش    ردة لبع    ة وؤسس    ة مالي    ة  هن ي    ة م    رةو      ا لس    ت يظ    ام مراق     ة ال ن    و   .4

    .22/2/1386الريخ  5الصادر تورسوم اوله  رقم م/
لاس  تثماري  ا ابن  ا  عل  ى ظ  ا ر       او  ادغ ف ي    يش  رط ف  يمن يق  وم  دارغ الص  نداق ا

  ا.ا ش يعي  ، اليس ش ص  ا اعت ار،  يهوا ش ص  
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، ا اعتبـار ً ومع ذلك فثَمَّ بعض الأمور التي تش  إلى عدم اشترا  أن يكـون شخصًـ
 من ذلك:

م   ا يص   ت علي     او   ادغ الأا  م   ن يظ   ام الس   وق اوالي   ة لي     ا    عت تعريف   ا   .1
  ي ش   و   :ل   ع  الهلم  ا  االع   ارا ، ام  ن ذل  ك     ا عرف  ت الش   و مي  

ش يع     ا اعت   اري تق  ر ل     يظم  ة اومله  ة العربي  ة الس  عودية به     الص  فة ، ايعت  س 
  ا النظام  و النظام الحادم على لوا    ي ة سوق اوال، فه ه م ا ارد في النظ ام 
 ا الل وا   التابع ة ل    ا المحهوم  ة ب   فه   ةا  عة لتفس  ي ، م ن هه ة  ي   لا يج  وز 

 ا.لح عة  ا  الا يظام  
  م   ن يظ   ام الس   وق اوالي   ة م   ن تعري   ا م   دير 1/ب/32م   ا يص   ت علي     او   ادغ ق .2

المحافا مي :   ي ش و يعمه بصفة نارية على  ساق ترتيت تعاق دي  ا ع ي  
 دارغ الأاراق اوالي     ة ال       رلهه     ا ش      و،  ا  دارغ ح     ناديق اس     تثمار رلهه     ا 

ش     و  ه    ا    فنص    ت ح    رالة عل    ى  ي      ق ي... ش     و ش يع       ا اعت     اري
تشتمل  م ن  ش  اص ش يعي ة ااعت اري ة، يعم ه في مج ال  دارغ ح ناديق الاس تثمار، 
ها يع   ي  يجوز لوش اص الط يعيين االاعت اريين القي ام معم ال  دارغ الص نداق 

 الاستثماري.
لم تقص     ر لا ع     ة الأش      اص او     رةو       م  عم     ال  دارغ الص     نداق عل     ى م     دير  .3

ما يه     وا قالش      و اوس     يطر  عل     ى م     دير الص     نداق فق     طن ا نم     ا سمع     ت 
ا الص   نداق     و م   ن يق   وم  دارغ الص   نداق، لهنه   ا اش   رشت  ش   عار ا ي    ة مس    ق  

  م ن لا ع ة الأش  اص 13ا للم ادغ قب لك، ا ا تقوم تووافق ة عل ى ذل ك، ش ق  
مل  اح   طح   ا يق   وم قالش    و اوس   يطر  ه   ا يش    او   رةو     م، ا    و م   ا يع    
ا لتعري  ا يظ  ام  ي   ة س  وق قالط يع    االاعت   اري  ش ق   قالش   و  عل  ى الن  وعين 

او  ال،  ا يق  وم  دارغ الص  نداق  ا الس  يطرغ عل  ى م  دير ، اتلت  الي القي  ام معم  ال 
 اودير.
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لم تقص      ر لا ع      ة الص      ناديق الاس      تثمارية  عم      ال  دارغ الص      نداق عل      ى م       دير  .4
ل  اشن، الصنداق فقطن ا نما سمعت ودير الص نداق تعي ين م دير للص نداق م ن ا

اد   لك سمع  ت ل    تعي  ين ش  رمح آة  ر  ا  دث  ر  ا لب    لتق  د  ة  دما  الحف  ا، 
/التهلي    ا م    ن ق     ه م    دير الص    نداق  م    ن لا ع    ة الص    ناديق 17ش ق    ا للم    ادغ ق
 الاستثمارية.

يصت اوادغ الرابعة من لا عة الأش اص او رةو   م عل ى  ي  :  يج وز للهي  ة  ا  .5
تط ي   ق  ي م   ن  له   ام         تعف     مق   دم الطل   ت  ا الش    و او   رةو ل     م   ن

عل  ى شل  ت تتلق  ا  من     ا ه   ادرغ منه  ا  ا   و م  ا  ا  م  ا بن  ا   ا  ا هز ي   الح ع  ة دلي   
يعط    للهي   ة مراي  ة ع  ي مس   وقة، اره  ا ع  ي مق ول  ة في التعام  ه م    النظ  ام الح  ادم 
للسوق اوالي، ف شحق يد ا ي ة في الإعف ا  م ن  ي م ن الش راط ال واردغ تلح ع ة  

 ع  ن  ي    ا ق  د ي  ؤدي    فو   ى في التعام  ه في الس  وق او  الي، فد  ح   ا هز ي   ا دلي   
يف    رت التش    ريعا  االأيظم    ة م    ن       دافها ال      ته    دمح    ا       قواع    د منظم    ة 

 يتسااى الجمي   مامها.
 ي    ل  ش  -فيم  ا يتعل  ق تلش ص  ية القايويي  ة و  دير الص  نداق-ا      او  ادغ تؤد  د  .6

الأش  اص او رةو   م ت دل بظا ر  ا عل ى  ا    من لا عة6تفراض  ا اوادغ ق
ن  لا  ا      القاع دغ ليس ت م ن ا اعت  ار،  اوراد  ا يهوا م دير الص نداق ش ص  

القواع  د الآم   رغ ال     لا يج   وز  الفته   ا، ب   ه يج   وز  الفته   ا بن   ا  عل   ى م   ا ت   را   ي    ة 
 ا.ا ش يعي  سوق اوال، ها يؤدد  ي  يجوز  ا يهوا مدير الصنداق ش ص  

  م ن لا ع  ة الأش   اص او رةو    م ال    ت دل بظا ر   ا عل  ى 6دا  ا او  ادغ قاي   .7
 تع      الجم      ب    ين   عم    ال ا اعت     ار،  اش    راط  ا يه    وا م    دير الص    نداق ش ص     

التعامه االحف ا االإدارغ  دم ا ت نو ح رالة، اذل ك  ا التعام ه في الأاراق اوالي ة 
ره ن فه م    ا ال نو، م   ا، اعلى    ا  ا لفظها حرتاج    ديانا  اليس  فراد  

النص   وص الأة   رى ال     تفي   د عم   وم لف   ا الش    و بنوعي    ، ا     ا يص   ت او   ادغ 
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/تعي  ين  م  ين الحف  ا  م  ن لا ع  ة الص  ناديق الاس  تثمارية عل  ى  ي    يج  ت عل  ى 23ق
مدير الص نداق تعي ين  م ين لف ا اال د  ا  دث ر في اومله ة ليت و  لف ا  ح ول 

الص    نداق ، اذل    ك لالتم    ال  ا يه    وا ح    ناديق الاس    تثمار ال      ي    دير ا م    دير 
 ا.ا ش يعي  مدير الصنداق لا يقوم به ا النو  من اندما   ذا داا ش ص  

/   م ن لا ع  ة الأش  اص او  رةو   م، لي    10ايؤد د ذل  ك م ا يص  ت علي   او  ادغ ق
 يج   ت عل   ى الش    و  : ف   اد   ي     يج   وز ن   زؤ الأعم   ال اوالي   ة، لي     يص   ت عل   ى  ي    

 ا تقد  يفس  على  ي  رارق  عمال  اراق مالي ة م ا لم ته ن تل ك اورةو ل  عدم ماارسة 
 الأعمال مشمولة في قا مة الأعمال اورةو ل  همارستها .

 لا  ي  تلاشح  على الصناديق الاس تثمارية في اومله ة ف ين ا أ د    ا تُ دار م ن ة حل  
تُ     دار، ارق     ة دي     انا  اعت اري     ة اليس     ت ش يعي     ة، الع     ه ذل     ك لد      امة الص     ناديق ال       

اوتع     املين م         دارغ الص     ناديق م      ن ة      حل دي     انا  اعت اري      ة معراف      ة       ا يش      اط م      الي 
ااقتص    ادي، اره    ا لا يت    وفر       ا في الأف    راد الط يعي    ين، ا      ا ف     ا ع    دم اه    ود ح    ناديق 

 ا   1قاس  تثمارية ت  دار م  ن ق   ه  ش   اص ش يعي  ين لا يع    دم  ا ذ   ت  لي    بع    ال   الثين
الصناديق الاستثمارية لا يهوا  لا ههة اعت ارية ذا  ة سغ، الا يص    مدير الاستثمار في
 .اا ش يعي   ا يهوا ش ص  

 :التراخيص والشرو  اللازمة لمدير الصندوقلفرع الأول: ا
    النظ ام التفص يل  الح ادم للقواع د االد وابط   2قتعد لا عة الأش اص او رةو   م

 عم      ا ارد في لا ع      ة ح      ناديق ري، فد      ح  النظامي      ة اوتعلق      ة ه      دير الص      نداق الاس      تثما
 الاستثمار من قواعد ا وابط   افية لا تتعارض م  لا عة الأش اص اورةو  م.

                                      
 .135دا لة، الصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية، ص  1ق
اووافق  ،  21/5/1426الريخ  م،2005–83–1لسوق اوالية هوهت القرار رقم حدر  عن مجلس  ي ة ا  2ق

  ، اوعدلة قرار 2/6/1426ريخ ال 30م، بنا  على يظام السوق اوالية الصادر تورسوم اوله  رقم م/28/6/2005
 م.13/1/2013   اووافق 1/3/1434الريخ  م،2013 –1– 1مجلس  ي ة السوق اوالية رقم 
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لي      لال   ت لا ع   ة ح   ناديق الاس   تثمار    لا ع   ة الأش    اص او   رةو     م بش   أا 
تطل  ا  ش راط ما  ن و   اوع1الراةيو الحزم ة و دير الص نداق، ا ارد  في اولع ق رق م ق

  اه   وب  ا يق   وم م   دير الص   نداق:  بتق   د   ق   رار 15/5في الفق   رغ ق "ام الص   نداقا له   
يفي  د مي    ش   و م  رةو ل     هوه  ت لا ع  ة الأش   اص او   رةو    م، ه  ا في ذل  ك رق   م 
الرة  يو اومن  و  ل    م  ن ا ي   ة ، اتعت  س       الإلال  ة ناس   ة لق  رار ازي  ر اوالي  ة االاقتص  اد 

ا في بي     اا ش     راط         ال       داي     ت مرهع      24/7/1413الري     خ  3/2052ال     وش  رق     م 
 . 1قا هرا ا  الرةيو للصناديق الاستثمارية

ا و   ا ارد في ا م   ا ع   ن الش   راط الحزم   ة للعص   ول عل   ى ت   رةيو  ي    ة س   وق او   ال ش ق    
لا ع   ة الأش    اص او   رةو     م فق   د لص   رت  الح ع   ة او    دورغ في الفص   ه الأال اوعن   وا 

حث م  واد قالسادس  ة االس  ابعة االثامن  ة ، االفق  رغ قمتطل   ا  الرة  يو ، ااش  تملت عل  ى ر  
 قب  من اوادغ التاسعة من الفصه الثاني اوعنوا قاستمرار الرةيو .

 ويمكن تصنيف متطلبات وشرو  هذا الترخيص على النحو الآتي:
 : الشرو  ا جرائية:أولًا 

ل   ى  تل   ا الش   راط الإهرا ي   ة م   ن يظ   ام لآة   ر، اته   دمح تل   ك الإه   را ا  للوق   ومح ع
ا م   ن الإه   را ا  لقيق   ة الطل   ت، االغ   رض م   ن ارا     ، اق   د ا      او   نظم الس   عودي ع   دد  

 على النحو التا : ،الحزمة للعصول على ترةيو ا ي ة العامة لسوق اوال
 تق   د  شل   ت الرة   يو عل   ى النم   وذج ال    ي لددت      ي    ة س   وق او   ال مص   عوت   .1

 . 2قتوعلوما  ااوستندا  ال  لددتها ا ي ة
                                      

اعتم  د بع    ال    الثين في دراس  تهم ل ي   اا ش  راط الرة   يو و  دير الص   نداق الاس  تثماري عل   ى ق  رار ازي   ر اوالي  ة االاقتص   اد   1ق
تل   رعم م   ن اعتم   اد  في موا       ة   رى عل   ى لا ع   ة ح   ناديق الاس   تثمار في      ، 24/7/1413الري   خ  3/2052ال   وش  رق   م 

موا      ة  رى، ام  ن اوع  رامح  ا لا ع  ة ح  ناديق الاس  تثمار يس   ت م  ا س   قها م  ن  يظم  ة تع  اا يف  س اوو   و  تس  تثنا  م  ا 
الص    ناديق  يص    ت علي      الح ع    ة يفس    ها ا لال    ت  لي     ، دح ع    ة الأش     اص او    رةو      م. ايظ    ر في اعتم    اد ال ال      دا ل    ة،

 على قرار ازير اوالية االاقتصاد الوش  اوشار  لي . 137الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية، ص
 /ج، د  من لا عة الأش اص اورةو  م.6ايظر اوادغ ق  2ق
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 . 1قاق اوقابه اوالي ال ي تحدد  ا ي ة م  الطلت رف .2
لد  ور شال  ت الرة  يو  ا ماثل     م  ام  ي   ة س  وق او  ال لىهاب  ة عل  ى  ي  س   لة  .3

 . 2ق ا عحقة تلطلت  ا اشر   ي مسألة ترى ا ي ة
ا معلوم ا     افية ترا  ا ا ي  ة   رارية عل ى  ا تق دم ة حل رحر ين يوم   ةتقد   ي .4

 . 3قمن لريخ شل ها
 ثانيًا: شرو  الملاء  المالية:

 ومع المن م السعودي شروطا تتعلق بالملاء  المالية لمقدم الطلب، وهي:
 عن الآتي: ،لا يقه ر ق مال مقدم الطلت اودفو  .1
 مليوا ر،ل سعودي. 50التعامه االحفا االإدارغ:  -أ
 الرتيت: مليونا ر،ل سعودي. -ب
 . 4قر،ل سعودي 000,400تقد  اوشورغ:  -ج
 ا يق  دم م  ا يفي  د  ي    رل  ك او  وارد الهافي  ة ومارس  ة ي  و  الأعم  ال اوالي  ة مو   و   .2

 . 5قشلت الرةيو
 ثالثاً: شرو  الكفاء  ا دارية والفنية:

يظه  ر  ا نرب  ة الص  ناديق الاس  تثمارية م    الإدارا  ع  ي اوت صص  ة ق  د حمل  ت اا   ع  
و    ن يق    وم عل    ى  دارغ          ال    نظم االق    وايين عل    ى اش    راط الهف    ا غ الإداري    ة االت ص    و

الصناديق، فف    ال الأم ر داي ت تق وم عل ى الص ناديق الاس تثمارية بن و  امص ارمح قام ت 
ا م    ن بتأسيس    ها، اأع    ت         ال ن    و  في أ      او    دةرا  م    ن اوس    تثمرين، له    ن بعد     

                                      
 /ي  من لا عة الأش اص اورةو  م.6ايظر اوادغ ق  1ق
 .  من لا عة الأش اص اورةو  م2/ /7ايظر اوادغ ق  2ق
   من لا عة الأش اص اورةو  م.3/ /7ايظر اوادغ ق  3ق
 /ز  من لا عة الأش اص اورةو  م.6ايظر اوادغ ق  4ق
   من لا عة الأش اص اورةو  م.2/  /6ايظر اوادغ ق  5ق
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اوس    ؤالين ع    ن         الص    ناديق م    ن ق     ه ال ن    و  داي    ت تنقص    هم الهفاي    ة الفني    ة في  دارغ 
الاستثماريةن ماا  دى     قفال بع      الص ناديق اةراهه ا م ن الس وق،  م ا الصناديق 

اوؤسس  ا  ال     دي  ر  م  ن ق   ه م  ديرين مت صص  ين فق  د لقق  ت أال   ا د   ي ا، اق  د ي  تج 
ع    ن       ا الح    دث ا تم    ام دث    ي م    ن ال     الثين االردي    ز عل    ى  دارغ الص    ناديق الاس    تثمارية 

 . 1قا  ااسعةتلشهه الصعي  او   على دراسا  اةس 
الا ش  ك  ا العم  ه في الس  وق اوالي  ة لا ينف  ك ع  ن او   اشرغ، ال    تنش  أ عن  دما يه  وا 

، اتعت س  دارغ او  اشر م ن  2ق نا  التمال لأدثر م ن يتيه ة االمحص لة النها ي ة ع ي معراف ة
العملي     ا  اوعق     دغ ال       تحت     اج    يظ     رغ ش     املة تغط       د     ه الإدارا  االأقس     ام التابع     ة 

، ا        ا ا         او      نظم  3قة ل      ش توه      د ال      وع  االإدرا  هس      ألة  دارغ او       اشرللمؤسس      
 ا تتعلق تلنظم اوالية اشرق  دارغ او اشر لدى مدير الصنداق.السعودي شراش  

د لك لابد  ا يتوفر في القا مين على م اشرغ يشاط الصناديق الاس تثمارية ااوس  ولين 
ي     ة، تمه     نهم م     ن  دا  ااه      اتهم عل     ى الوه       عن       م     ؤ ح  دافي     ة، امه     ارا   داري     ة افن

 . 4قاوطلوب
اقد ا   اونظم السعودي م د  عام ا يتعل ق به  ا الن و  م ن الش راط، فاش رط  ا يلت زم  
د      ه م      رةو ل        ب        اوهارغ االعناي      ة االح      رص، اذل      ك همارس      ة  عمال        هه      ارغ اعناي      ة 

غ الأعمال فنو على  ي  م ن ، الم يغفه اونظم عنصر الرقابة ال اتية السن  دار  5قالرص 
                                      

 .18صاووم ،  دارغ المحافا الاستثمارية، ، ا 134صدا لة، الصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية،   1ق
شارق د ةاا، ا حمد، ل يت،  دارغ او اشر: تحليه قدا، في الصناعة اوالية الإسحمية، الر،ض: مهت ة اولك   2ق

 .28م، ص2011، 1فهد الوشنية، ط
 .35اوره  السابق يفس ، ص  3ق
اورد   ز الق  ايوني و   دير  الرحمن الس   يد قرم  اا،ع   د. 137صدراس   ة فقهي  ة تط يقي   ة، .. دا ل  ة، الص   ناديق الاس  تثمارية   4ق

، ام      ود ام      د فهم       ، الإش      ار الق      ايوني لص      ناديق 50ص الق      ا رغ: دار النهد      ة العربي      ة، د.ط، د. ،الاس      تثمار، 
 .2/172 م،1997 الاستثمار،  من  بحاث يداغ حناديق الاستثمار في مصر،

   من لا عة الأش اص اورةو  م.2/ب/5ايظر اوادغ ق  5ق
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 -ه   ن ف   يهم م   دير الص   نداق الاس   تثماري-او    ادل الواه   ت  ا يلت   زم به   ا د   ه م   رةو ل     
 فعالية الإدارغ االرقابة، اذلك ت اذ أي  الوسا ه اوعقولة لتنظيم ش ؤاي  هس ؤالية افعالي ة 

م اوص  ري في ، ا  و م  ا ي  و علي    او  نظ 1قااعتم اد سياس  ا  ايظ  م مح م  ة لإدارغ او   اشر 
 . 2قالقا مين على م اشرغ النشاط ااوسؤالين عن 

ا تفص   يلية في ذل   ك، له   ن او   نظم الس   عودي لم يهت   ا تو    د  الع   امن ا نم   ا ا      ش   راش  
اره  ن  أ  ال الش  راط ال    ا   عها او  نظم الس  عودي فيم  ا يتعل  ق بش  راط الهف  ا غ الإداري  ة 

 :في الآتياالفنية 
الق درغ ااوح م ة الهافي ة ومارس ة ي و  الأعم ال اوالي ة  ا يقدم ما يفي د  ي   رل ك   .1

 . 3ق مو و  شلت الرةيو
الهافي ة ومارس ة  -ها فيه ا ان سا  الإداري ة- ا يقدم ما يفيد  ي  رلك انسا    .2

 . 4ق يو  الأعمال اوالية مو و  شلت الرةيو
او   اشر، ااو  وارد  ا يق  دم م  ا يفي  د  ي    رل  ك ال  نظم اوالي  ة، اسياس  ة ايظ  م  دارغ   .3

التقني  ة، االإه  را ا  اال  نظم التش  غيلية الهافي  ة للوف  ا  تلتزامات    التهاري  ة االنظامي  ة 
 .  5ق ومارسة يو  الأعمال اوالية مو و  شلت الرةيو

 ا يق   دم م   ا يفي   د  ا  عد   ا  مجل   س  دارت     امس   ؤالي  اموظفي     اادح      ال    ين   .4
  شل   ت الرة   يو يتمتع   وا تو   ؤ ح  سيمارس   وا  عم   ال الأاراق اوالي   ة مو    و 

 . 6ق ااوهارا  اانسا  الدرارية ال  تحدد ا ا ي ة
                                      

   من لا عة الأش اص اورةو  م.3ب//5ايظر اوادغ ق  1ق
 م.1992  لسنة 95  من الح عة التنفي ية لقايوا سوق ر ق اوال اوصري رقم ق164/2ايظر اوادغ ق  2ق
   من لا عة الأش اص اورةو  م.1/  /6ايظر اوادغ ق  3ق
    من لا عة الأش اص اورةو  م.3، 2/  /6ايظر اوادغ ق  4ق
   من لا عة الأش اص اورةو  م.3/  /6قايظر اوادغ   5ق
   من لا عة الأش اص اورةو  م.4/  /6ايظر اوادغ ق  6ق
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 م    ا ع    ن اوع    ايي ال      ي    تم تق    و  مه    ارا  او    وظفين ااوس    ؤالين اال    ودح  فه       ت    وافر 
اوؤ ح  اان سا  اوهني ة الهافي ة للقي ام هس ؤالياتهم، ه ا في ذل ك الدراي ة ااوه ارا  الفني ة 

، الم يُ َ ين ِّ اونظم السعودي الحد الأدنى من     اوؤ ح  اان سا ، اي  دا  ي    1قاس ة اون
تر  تقدير ا  ي ة سوق اوال، في لين  ا بع  النظم قد ا  عت الح د الأدنى للم ؤ ح  

 عل   ى الش   هادغ الجامعي   ة الأا  دع   د ال     يج   ت  ا تت   وافر في الإداري ما يه   وا لاح   ح  
 . 2قعحقة توال االاقتصاد  ل دنى في  صو 

 رابعًا: شرو  المقر والشكل القانوني:
تق   وم  ي    ة س   وق او   ال معم   ال الرقاب   ة عل   ى الص   ناديق الاس   تثمارية، ام   ن  ه   ه ذل   ك 
فحب  د  ا تد    الد  وابط ال    م  ن ش  أ ا  ا تس  هه عملي  ا  الإش  رامح االرقاب  ة ال    تق  وم 

و     دير  ه     وا اوق    ر الإداري اال     ر يسي  ا يبه    ا، م     ن  ه    ه ذل     ك اش     رط او    نظم الس     عود
 الصنداق داةه اوملهة اليس ةارهها.
عن  د اهتماعه  ا م  ن الأعم  ال ال     -دم  ا س   ق-الأا  عم  ال التعام  ه االحف  ا االإدارغ 

تحت   اج    دي   اا اعت    ارين فق   د ا      او   نظم الس   عودي الش   هه الق   ايوني و   دير الص   نداق  
 دألد الشراط ال  يجت  ا تتوافر في .

    ا يت   ين  ا الش  راط ال    ا   عها او  نظم الس  عودي فيم  ا يتعل  ق توق  ر االش  هه  اعل ى
 :هيالقايوني 
 . 3ق ا يهوا اوقر الإداري االر يس  داةه اوملهة العربية السعودية .1
في لال    ة شل    ت الرة    يو ومارس    ة  عم    ال التعام    ه االحف    ا االإدارغ يش    رط  ا  .2

 :الآتية أحد الأشخاص القانونيةيهوا شالت الرةيو 
                                      

   من لا عة الأش اص اورةو  م.1/ب/9ايظر اوادغ ق  1ق
   تعليما  ترةيو حناديق الاستثمار الصادرغ عن مجلس  دارغ  ي ة سوق اوال الفلسطينية.100/1ايظر اوادغ ق  2ق
  /   من لا عة الأش اص اورةو  م.6ر اوادغ قايظ  3ق



 

 

 

235 
 الـدراســة النظاميـة للصناديـق الاستثمـاريــة الـوقفيــة ومعـالمهــا: الرابعالفصــــل  

 شردة لبعة ل نك ال . -أ
 شردة مساهمة. -ب
 شردة لبعة لشردة مساهمة سعودية تمارق  عمال اندما  اوالية. -ج
ش  ردة لبع  ة وؤسس  ة مالي  ة  هن ي  ة م  رةو    ا لس  ت يظ  ام مراق   ة ال ن  و  الص  ادر  -د

 .1  22/2/1386الريخ  5تورسوم اوله  رقم م/
تي    ت ااوش    ورغ يش    رط  ا يه    وا في لال    ة شل    ت الرة    يو ومارس    ة  عم    ال الر  .3

 . 2قمؤسسا في اوملهة العربية السعودية مي شهه قايوني
 خامسًا: شرو  تتعلق بالنزاهة وحُسْن السمعة:

لم يهت   ا او    نظم بت   وفر ان    سغ االهف   ا غ  الحزمت    ين لحس   ن  دا  م    دير الاس   تثمارن ب    ه 
ا اذ القرارا  ال   تتطل ه ا   ا تهوا الإدارغ على قدر من النزا ة اسحمة - يد ا-اشرط 

 دارغ الص ناديق الاس تثمارية  ا يه وا  عد اؤ ا م ن   ل زم او نظم، د  لك  3قش يعة اظ ا فهم
ا م ن اندم ة، الم حره م علي   في هرر  ة لَس   الس معة، ف ح يه وا  ل د م ق د فُص ه فيدي ي  

الأيظم      ة  مالي     ة  ل      ة تلش     رمح االأماي      ة،  ا بعقوب     ة مقي      دغ للعري     ة،  ا بس       ت  الف     ة
ن ب   ه امت   د      ا  4قاالتعليم   ا  م   ن اوؤسس   ة، اال     ته   دمح لحماي   ة اوس   تثمرين ااو   ودعين

ليش   مه اوع   ايي ال     تق   وم ا ي    ة عل   ى  ساس   ها بتق   و  مه   ارا  او   وظفين  - يد    ا-الش   رط 
ااوسؤالين االودح  اال   س  ق الإش ارغ    بعد ها، افيم ا يتعل ق تلنزا  ة ي و او نظم عل ى 

 : الآتي
                                      

 /ا  من لا عة الأش اص اورةو  م.6ايظر اوادغ ق  1ق
 /ا  من لا عة الأش اص اورةو  م.6ايظر اوادغ ق  2ق
. ا شام فدل ،  دارغ اافا الأاراق اوالية لحساب 137صدا لة، الصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية،   3ق

 .19ص مصر: دار الجامعة الجديدغ، د.ط، د. ،، الغي
، فهم ، الإشار القايوني لصناديق الاستثمار، 138-137صدا لة، الصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية،   4ق
 .195-2/194حقر، الإشار القايوني لصناديق الاستثمار، ، 2/172
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التعل  تلاستقامة االأماي ة االق درغ عل ى ا  اذ الق رارا  الس ليمة ه ا يتناس ت م    .1
 الوظا ا ال  يشغلو ا.

 لا يه    وا ق    د س     ق      م ارته    اب  الف    ة تنط    وي عل    ى التي    ال  ا تص    رمح      ه  .2
 تلنزا ة االأماية.

 لا يه  وا ق  د س   ق    م ايته  ا   ا  الف  ة ق  وايين  ا  يظم  ة  ا ل  وا   تنط   ق عل  ى  .3
 . 1ق عمال الأاراق اوالية،  ا تهدمح    حماية اوستهلهين

ا ناط اوق  نن اوص  ري تل  ك الش  راط تلأله  ام الفعلي  ة ال    تص  در    د م، ف  نو عل  ى 
اش   راط:   لا يه   وا ق   د س    ق لأعد   ا  مجل   س  دارغ الش   ردة ام   ديريها االع   املين ل   ديها  ا 

ا م  ن ز العام  ه لدي    فص  لهم فيدي ي   او  دير  ا ماث  ه م  دير الاس  تثمار الأهن    ا عد  ا  الجه  ا
اندم   ة،  ا م   نعهم فيدي ي   ا م   ن مزاال   ة مهن   ة السمس   رغ  ا  ي   ة مهن   ة ل   رغ،  ا له   م عل   يهم 
بعقوب  ة هنا ي  ة  ا هنع  ة في هرر  ة ماس  ة تلش  رمح  ا الأماي  ة،  ا بعقوب  ة مقي  دغ للعري  ة في 

ق او    ال  ا  ل    دى الج    را م اونص    وص عليه    ا في ق    وايين الش    ردا   ا الته    ارغ  ا س    وق ر 
 . 2قلهم  شهار  فحس  

 :حقوق مدير الصندوقلفرع الثاني: ا
تنقس   م الحق   وق ال     منعه   ا او   نظم و   دير الص   نداق    ع   دد م   ن التقس   يما ، ره   ن 

 اةتصار ا في رحث مجموعا : الحقوق الإدارية، االحقوق الاستثمارية، االحقوق اوالية.
 أولًا: الحقوق ا دارية:

لص     نداق تعي     ين ش     رمح  ا  دث     ر  ا لب       م     رةو ل      ن لإدارغ م     ن ل     ق م     دير ا .1
ح  نداق م  ن ال   اشن،  ا لتق  د  ة  دما  استش  ارية هوه  ت عق  د مهت  وب، عل  ى 
 ا ته  وا  تع  اب امص  اريا    ؤلا  الت  ابعين للم  دير ه  ز  ا م  ن  تع  اب الإدارغ ال    

 . 3قيتقا ا ا  و
                                      

 /ب  من لا عة الأش اص اورةو  م.9ايظر اوادغ ق  1ق
 م.1992  لسنة 95  من الح عة التنفي ية لقايوا سوق ر ق اوال اوصري رقم ق164/3ايظر اوادغ ق  2ق
   من لا عة حناديق الاستثمار.17ايظر اوادغ ق  3ق
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ر م     ن  دارغ  دث      -ام     ن ثم مجل     س  دارغ الص     نداق-م     ن ل     ق م     دير الص     نداق  .2
حنداق استثماري، بش رط  ا لا يه وا ع دد الص ناديق مرتفع  ا يص عت الإش رامح 

 . 1قعليها أيع ا بفعالية من قَِّ ه مدير امجلس  دارغ االد
 ثانيًا: الحقوق الاستثمارية: 

م   ن ل   ق م   دير الص   نداق الاش   را  في اس   تثمارا  الص   نداق االدات     لحس   اب  ان   اص عن   د 
 . 2قاهوب  فصا  اودير عن ييت  به ا في شراط ا لهام الصنداقفيسيس الصنداق  ا بعد ، م  

 ثالثاً: الحقوق المالية:
ذدرنا  ا عحقة مدير الصنداق هاله  الولدا  عحقة تعاقدي ة، اتلت الي فالعق د او سم 
ب  ين م  اله  الول  دا  ام  دير الص  نداق    و م  ا حر  دد الحق  وق اوالي  ة و  دير الص  نداق، اق  د 

م   ن لا ع    ة ح    ناديق الاس   تثمار في عهز     ا عل    ى اه   وب بي    اا م    ا   16ح   رلت او    ادغ ق
يقرل     م   دير الص   نداق م   ن لق   وق مالي   ة في العق   د، لي     يص   ت عل   ى  ي    :  يج   ت  ا 
تتد   من ش   راط ا له   ام الص   نداق تحدي   د الأتع   اب االعم   ولا ،  ا تع   وي  آة   ر يق   ر  

ي ة الأعم  ال م دير الص نداق الحص ول علي   م ن  ح  ول الص نداق  ا الاش رادا  مقاب ه فيد
  ....  ا اندما 

ام    ذل  ك فل  م ي  ر  او  نظم و  دير الص  نداق العن  اا في ا     م  ا ي  را  م  ن لق  وق مالي  ة 
مقابه اندما  ال  يقدمها للصنداق، به   طها بقاع دغ   ه ر اوث ه  عل ى م ا حَ رََّ  ب   

  يج ت  ا يه وا   من لا عة ح ناديق الاس تثمار، لي   يص ت عل ى الآتي:19في اوادغ ق
لش   راط  ا ي مقاب   ه لل    دما  االعم   ولا  ا تع   اب الإدارغ اوفرا    ة عل   ى الص   نداق افق    

  .... ماارلة على الأقه للشراط ال  يسمها  ش اص يتعاملوا تستقحلية لمة
اره   ن لص   ر ح   ور لص   ول م   دير الص   نداق عل   ى لقوق     اوالي   ة بن   ا  عل   ى تهيي   ا 

                                      
   من لا عة حناديق الاستثمار.15ايظر اوادغ ق  1ق
   من لا عة حناديق الاستثمار.23ايظر اوادغ ق  2ق
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 لى النحو الآتي:ع -قبين ماله  الولدا  امدير الصندا العحقة 
الصـــور  الأولى: حصـــول مـــدير الصـــندوق علـــى مبلـــ  مقطـــوع أو نســـبة مـــن صـــافي 

 أصول الصندوق:
ب    ي  تم الاتف  اق علي    في   1قحرص  ه م  دير الص  نداق في       الص  ورغ عل  ى  ه  ر مقط  و 

عق   د فيس   يس الص   نداق اش   راش  ا لهام    ، س   وا   د   اا      ا الأه   ر منصوح   ا علي      ا 
لة ال    رلهه  ا الص  نداق قح  افي  ح  ول الص  نداق  اق  د ي  تم الاتف  اق بنس   ة م  ن او   ا اا  دد  
عل    ى رب      تحفي    زي، م      ا       قواع    د اس    تعقاق ، افي         الح    ال يس    تعق م    دير   يد     ا

 الصنداق     الأهرغ في أي  الألوال سوا  تحقق الرب   ا لم يتعقق. 
 الصور  الثانية: حصول مدير الصندوق على أجره كحصة شائعة:

الاتف   اق ب   ين م   دير الص   نداق ام   ح  الول   دا  عل   ى  ا حرص   ه عل   ى  ه   ر  مقاب   ه ق   د ي   تم 
، افي ل  ال اق  و  )2(لص  ة ش  ا عة م  ن ال  رب ، في  تم الاتف  اق عل  ى  ا يه  وا  ه  ر  يس   ة م  ن ال  رب 

رس    ر الوق    ت اا ه    ود ال     ي ب ل      في الإدارغ، اق    د ع    س عنه    ا او    نظم الس    عودي  ف ي     ةس    ارغ 
 ا ته   وا الأتع   اب اودفوع   ة و   دير الص   نداق  ا م   دير الص   نداق  ب      تعاب الأدا   فق   ال:  يج   وز

 .)3(   تعاب الأدا قمن ال اشن م نية على  ساق  دا  الصنداق 
 اتهي  ا عحقت    م    اوس  تثمرين في       الح  ال عل  ى  ي    مد  ارب دم  ا س  يأتي  ا ش  ا  د.

ر عل   ى ش   هه عل   ى  ي     يحل   ا  ي     في الص   ورتين  ي     ق   د ي   تم الاتف   اق عل   ى  ا يه   وا الأه   
ا    م   ا رله     م   ن لص   و، عل   ى م   ا  اردنا  م   ن لص   و في الص   نداق، اق   د يه   وا مد   اف  

 لقوق  الاستثمارية، اقد يهوا ذلك بداية لتعول مردز  القايوني     لد اوح .
                                      

الحليم عمر، اوعالجة المحاس ية لأرت  ع د، اامد 86ق الوقا الاستثماري دراسة فقهية اقتصادية، صالعاني، حنادي  1ق
 .42حناديق الاستثمار من منظور  سحم ،  بحاث يداغ حناديق الاستثمار بين الواق  ااوأمول، مصر، د. ، ص

 اوره  السابق يفس . )2(
 ار./ز  من لا عة حناديق الاستثم34اوادغ ق )3(
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تعت    ار  الجه   ة العلي    ا - م   ا في الص   ناديق الوقفي   ة الهويتي   ة ف     ا  عد   ا  مجل   س الإدارغ 
- 1قتعت ار   ل د  عد ا  مجل س الإدارغ-الصنداق  اد لك مدير -اوشرفة على الصنداق

ف    م يتقا   وا مهاف  أغ س  نوية حر  دد ا مجل  س ش  ؤاا الأاق  امح، احر  دد الأم  ين الع  ام قيم  ة 
اوهاف     ال    تم  ن  لأعد  ا  الله  اا اف  رق العم  ه اللع  املين الق  ا مين عل  ى تنفي     عم  ال 

، اتلت الي  2قدغ م ن مجل س ش ؤاا الأاق امحا لح عة الصحليا  اوالية اوعتم الصنداق افق  
 فهم يدةلوا في الصورغ الأا .

 :التزامات ومسؤوليات مدير الصندوقلفرع الثالث: ا
لي   ا مدير الصنداق  و من ي اشر العمه في الصنداق، س وا  العم ه الاس تثماري 

داق بص ورغ  ا الإدارين فقد لرص اونظم على  ا يُ َ ين ِّ التزام ا  امس ؤاليا  م دير الص ن
تفص  يلية  دث  ر، لي     ا الط  رمح او  راد حمايت       م أ  ا ي او  ح  لول  دا  الص  نداق، م  ا 

اي ة الط رمح    حميجعه ال ياا التفصيل  الآتي يتماشى من التوهه ا  القايويي ة ال   ته دمح 
 الأ عا في عحقة عقدية  ا قايويية.

م   ا   يجابي  ة يج   ت علي     اره  ن تقس   يم التزام  ا  امس   ؤاليا  م   دير الص  نداق    التزا
فعله  ا، ا   التزام  ا  س  ل ية حرظ  ر عل  ى م  دير الص  نداق فعله  ا، دم  ا ره  ن تقس  يمها    

 على النحو الآتي:عدد من ا موعا  اوو وعية 
 أولًا: مسؤولياته نحو الملاك:

، في   ل ق در شاقت   )3(العمه وصلعة ماله  الولدا  افق ا لش راط ا له ام الص نداق .1
ل     ى اوس     تثمرين قم     اله  الول     دا   تل     رب  ال     وفي، ا       ا       و ا      دمح فيم     ا يع     ود ع

                                      
 .8صالزليل ، الصناديق الوقفية اوعاحرغ،  )1(
 2012لسنة  16  من القرار الوزاري لوزير العدل اازير الأاقامح االشؤاا الإسحمية الهوي  رقم 7ايظر اوادغ ق )2(

 يوييو. 21بتاريخ 
 /   من لا عة حناديق الاستثمار.9ايظر اوادغ ق )3(
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الأساس    م  ن  يش  ا  الص  ناديق الاس  تثمارية ف  ح ب  د  ا يس  عى لتعقيق   ، ف   ذا تعار   ت 
مص   لعة م     مص   لعة الص   ناديق الاس   تثمارية، اه   ت عل   ى او   دير تق   د  مص   لعة  ة ي   

 .)1(الصناديق
لول دا  د ه رحر ة  ش هر دع د يجت عل ى م دير الص نداق تق د  تق ارير و اله  ا .2

 تتضمن المعلومات الآتية: ، على
 حافي قيمة  حول الدا  الصنداق. -أ
 عدد الدا  الصنداق ال  رلهها مالك الولدا  احافي قيمتها. -ب
س  هه بص  فقا  د  ه مال  ك ال  دا  عل  ى ل  دغ، ه  ا في ذل  ك  ي توزيع  ا   -ج

 .)2(مدفوعة لالقة لآةر تقرير تم تقدر  واله  الولدا 
ل  ى م  دير الص  نداق تزاي  د م  اله  الول  دا  تلق  وا م اوالي  ة اوراهع  ة عن  د يج  ت ع .3

، ا ش  عار م مي تغي  ي ه  و ري عل  ى ش  راط ا له  ام  3قالطل  ت اداا  ي مقاب  ه
الص  نداق  رس   ال مل    و     ا التغي   ي    أي     م  اله  الول   دا  ق    ه س   ر، ا 

ص    ري موافق    ة حمل    ة ، بينم    ا اش    رط اوق    نن او 4قا عل    ى الأق    ها تقوري     بس    تين يوم     
، ا ش عار م برع ت   في    ا  الص نداق ق  ه اووع د المح دد ه ا لا يق ه ع ن  5قالوثا ق

ا تقوري   ا، دم  ا يج  ت علي     ا يش  عر م عن  د اق  و  ل  دث مع  ين ينته      يوم   60ق
 عند  الصنداق، ا شعار م مي تغييا  يجريها على مجلس  دارغ الصنداق.

                                      
 ق الاستثمار  من لا عة حنادي13يظر اوادغ قا  1(
   من لا عة حناديق الاستثمار.11قايظر اوادغ  )2(
ا ندي، ةليه، العمليا  اوصرفية -ستثمار، اايظر: الناشا،  يطواا /ج  من لا عة حناديق الا12قايظر اوادغ   3ق

 .210االسوق اوالية ص
 /   من لا عة حناديق الاستثمار.38قايظر اوادغ   4ق
 م.1992  لسنة 95  من الح عة التنفي ية لقايوا سوق ر ق اوال اوصري رقم ق145ايظر اوادغ ق  5ق
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 :ق المالا: مسؤولياته نحو هيئة سو ثانيً 
يج   ت عل   ى م   دير الص   نداق  ا ي   زاد  ي    ة الس   وق اوالي   ة تل ي   انا  ااوس   تندا  ال     

 ومن ذلك:، لا سيما ما تحتاج  لي  في عمليا  الرةيو االإشرامح االرقابة،  1قتطل ها
تق   د  يس    ة  ح   لية معتم   دغ م   ن ش   راط ا له   ام الص   نداق بع   د اعتماد    ا م   ن  .1

 . 2قم من لريخ اعتماد امجلس  دارغ الصنداق ةحل عشرغ  ،
 ا يق  دم للهي   ة الق  وا م اوالي  ة الس  نوية اوراهع  ة للص  نداق ة  حل م  دغ لا تته  ااز  .2

 . 3ق  يوما تقوريا من  اية السنة اوالية لصنداق الاستثمار90ق
 ا يق  دم للهي   ة الق  وا م اوالي  ة الأالي  ة اوفعوح  ة للص  نداق د  ه س  تة  ش  هر عل  ى  .3

 . 4قتقوريا من  اية الفرغ   يوما45الأقه، اةحل ق
 ا: مسؤوليات التن يم ا داري والما  للصندوق.ثالثً 
يج  ت عل  ى م  دير الص  نداق  ا ي  دف  م  ن م  وارد  اناح  ة أي    اوص  اريا الأالي  ة  .1

بتنظ   يم اش   ر  الول   دا  في  ي ح   نداق اس   تثمار، اتش   مه        اوص   اريا اوتعلق   ة 
رى مطل وب تق درها  ي  ة الس وق  عداد شراط ا لهام الصنداق ا ي مس تندا   ة 

 . 5قاوالية
يج  ت عل  ى م  دير الص  نداق  مس  ا  ال  دفاتر االس  هح  الحزم  ة ومارس  ة يش  اش   .2

 . 6قتلإ افة    الدفاتر االسهح  ال  تحدد ا  ي ة سوق اوال
                                      

م، اايظر: دا لة، 1992  لسنة 95  من الح عة التنفي ية لقايوا سوق ر ق اوال اوصري رقم ق170ايظر اوادغ ق  1ق
 .2/203، الاستثمارحقر، الإشار القايوني لصناديق ، ا 140ص الصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية،

 /ا  من لا عة حناديق الاستثمار.55ايظر اوادغ ق  2ق
   من لا عة حناديق الاستثمار.11ايظر اوادغ ق  3ق
   من لا عة حناديق الاستثمار.11ايظر اوادغ ق  4ق
   من لا عة حناديق الاستثمار.34ايظر اوادغ ق  5ق
  من لا عة الأش اص اورةو 49/ ، ب  ا ق16ر، ااوادتين ق  من لا عة حناديق الاستثما10ايظراوادغ ق  6ق
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يج   ت عل   ى م   دير الص   نداق ف   ت  لس   اب منفص   ه ل   دى بن   ك ال     تس   م د   ه  .3
دا  أي   او  الة اناح ة تلص نداق ال   ي تم حنداق استثمار يقوم بتأسيس  ن لإي 

اس  ت دامها لتموي  ه اوش  راعا  امص  اريا التش  غيه اة  دما  الإدارغ للص  نداق 
 . 1قهوهت شراط ا لهام الصنداق

 ا يع  د  -م  ن يق  وم بتهليف    ب   لك هوه  ت عق  د ا -يج  ت عل  ى م  دير الص  نداق  .4
 قاشع   ا عل  ى ح   ا  دثا  ه  اله  الول  دا  الفظ   ، ايه  وا     ا الس  هه دل  يس  هح  

 على أن يشمل هذا السجل:ملهية الأش اص للولدا  اوث تة في ، 
 اسم مالك الولدا  اعنواي .  -أ
رق   م الس   هه او   دني وال   ك الول   دا ،  ا رق   م  قامت     اه   واز س   فر ،  ا رق   م  -ب

 سهل  التهاري. 
 هنسية مالك الولدا .  -ج
 عدد الولدا  ال  رلهها ده مالك اعدد  هزا  ده الدغ.  -د
 . 2قريخ تسهيه مالك الولدا  في السههل -ه

يج   ت عل   ى م   دير الص   نداق  ع   داد الق   وا م اوالي   ة للص   نداق الاس   تثماري بش   هه  .5
يص  ا س  نوي عل  ى الأق  ه، ا ا ت  تم مراهع  ة الق  وا م اوالي  ة الس  نوية للص  نداق م  ن 
ق   ه ااس  ت ق  ايوني، ايج  ت  ع  داد امراهع  ة الق  وا م اوالي  ة افق   ا وع  ايي المحاس   ة، 

 . 3ق ي  يلزم اودير تعيين المحاست القايوني للصنداق فور فيسيس علم ا 
                                      = 

دا لة، الصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية، ، 2/203، حقر، الإشار القايوني لصناديق الاستثمار م، اايظر: 
 .2/253 السحم، الإشار القايوني لصناديق الاستثمار،ع د، 140ص
دا لة، ، 2/203، ديق الاستثمار، احقر، الإشار القايوني لصناديق الاستثمار/   من لا عة حنا25ايظر اوادغ ق  1ق

 .139، صالصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية
   من لا عة حناديق الاستثمار. 12ايظر اوادغ ق  2ق
ناديق الاستثمار، السحم، الإشار القايوني لصع د/ ، ب  من لا عة حناديق الاستثمار، اايظر: 36ايظر اوادغ ق  3ق
2/257-258. 
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 رابعًا: مسؤوليات ا دار  الاستثمارية.
يج  ت عل  ى م  دير الص  نداق ب   ل العناي  ة في  دارغ  م  وال الص  نداق، اق  د اةتلف  ت  .1

ال     نظم في التع      ي ع     ن          العناي     ة، فد      طها الق     ايوا اوص     ري بعناي     ة الره     ه 
، في ل ين  2ق، ا  و م ا  ي د  بع   الفق  (an RulePrudent M)  1قالح ريو

، اي  دا  3قعَسََّ عنها اونظم الس عودي ت  اذ أي   الوس ا ه اوعقول ة لتنظ يم ش ؤاي 
ا م ن ا  اذ الوس ا ه  ا  نا  فرقا بين القاعدتين، فعناية الرهه الح ريو  ش د لزم  

 ا ما يراد بها عناية الرهه العادي.اوعقولة، ال  عال   
 -فيم ا يتعل ق ه دير الص نداق الاس تثماري-د  قاع دغ الره ه الح ريو اتقت

 ا يلت   زم او   دير م    دامح الص   نداق اةطت     الاس   تثمارية، ا ا يعم   ه عل   ى حماي   ة 
مصا  الصنداق في ده تصرمح  ا  هرا ، امن ذلك م ا يل زم م ن تح وط لأةط ار 

ثا      ق الس    وق اتنوي        اه      الاس     تثمار، انن    ت تد     ارب اوص    ا  ب     ين حمل    ة الو 
ااوس   اهمين في الص   نداق ااوتع   املين مع    ، اد    ا الامتن   ا  ع   ن د   ه الأعم   ال ال     

 . 4قلظر ا اونظم على الصنداق الاستثماري
ايحل  ا  ي    لا يص    الق  ول هس  ؤالية م  دير الص  نداق ع  ن انس  ا ر المحتمل  ة 

 ا ، اعلي     ف    ا التزام     به   ا ا   تمح  ال   و يته   ت ع   ن انط   أ في الإدارغ تعت    ار   م   ر  
انص  وص    و الت  زام ب    ل عناي  ة لا بتعقي  ق عاي  ةن لأا يتيه  ة الاس  تثمار تتوق  ا 

دالحال  ة الاقتص  ادية اعوام  ه الع  رض االطل  ت اعي   ا ما  ا   نعل  ى اعت   ارا  ةارهي  ة
 . 5ق و ةارج عن قدرغ اودير

                                      
 م.1992  لسنة 95  من الح عة التنفي ية لقايوا سوق ر ق اوال اوصري رقم ق171ايظر اوادغ ق  1ق
دا لة، الصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية، ، 2/203، حقر، الإشار القايوني لصناديق الاستثمار  2ق

 .91، قرماا، اوردز القايوني ودير الاستثمار، ص2/253 اديق الاستثمار،السحم، الإشار القايوني لصنع د، 140ص
   من لا عة الأش اص اورةو  م.3/ب/5ايظر اوادغ ق  3ق
 .91قرماا، اوردز القايوني ودير الاستثمار، ص  4ق
 .104السحمة، ما ية حناديق الاستثمار ا دارتها، ص  5ق
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 في  مس  ؤالية دامل  ة م  ش د  اا انط  أ في الإدارغ متم  ثح   لا  ي    يه  وا مس  ؤالا  
مقتد  يا  الأماي  ة، فق   د  ع  ن ا في  ةحل    بواه ات     ا ةراه      همال    العم  دي،

ش   دد او   نظم في مس    ا لة م   دير الص   نداق م    ن الش   ردا  في الص   نداق  ذ اعت    س  
 د   ه ش   رط   م   ن لا ع   ة ق   ايوا س   وق ر ق او   ال:  ي     يق     تش   ح  171/2او   ادغ ق

د يعف    م  دير الاس  تثمار م  ن اوس   ولية  ا رف  ا منه  ا اذل  ك ةراه  ا عل  ى القواع  
العامة في القايوا اودني اوصري ال ي يجيز الاتفاق عل ى الإعف ا  م ن اوس  ولية  ا 

، اق  د يص  ت لا ع  ة الص  ناديق الاس  تثمارية ح  رالة عل  ى تحم  ه  1قالت في  ا منه  ا
م  دير الص  نداق اوس  ؤالية اوالي  ة ع  ن ةس  ا ر الص  نداق النان  ة ع  ن الأةط  ا  ال    

، الي    ا قاع دغ الره ه الح ريو  2قتحصه بس ت  همال   ا س و  س لود  اوتعم د
ق   د رفع   ت م   ن س   قا الواه   ت اوه     االف     عل   ى م   دير الص   نداق، ف   الإةحل 

 في       الحال   ة ع  ن قاع   دغ عناي   ة تلواه  ت ال    ي ي  ؤدي    ةس   ارغ  اس    مج   الا  
الره    ه الع    ادين لأي      له    ر ا    رمح امت ص    و ايتنظ    ر من      م    ا لا ينتظ    ر م    ن 

لأي    مهي  أ ندم  ة  عل  ى، ادق  ة  دث  ر ه  ا لدي    ن االش   و الع  ادي ال  و د  اا لريص   
 . 3قمن  مهانا  مادية ابشرية

يج  ت عل  ى م  دير الص  نداق  ا حر  تفا بنس   ة دافي  ة م  ن الس  يولة وواهه  ة اتغطي  ة  .2
 . 4قشل ا  الاسرداد اوتوقعة

يج       ت عل       ى م       دير الص       نداق التأد       د م       ن ع       دم ن       ااز اس       تثمار  ي مال       ك  .3
                                      

 م.3/9/2012رغ حنداق الاستثمار، مجلة الأ رام الاقتصادي،  لة  بو العز، ااه ا  مدير  دا  1ق
http://digital.ahram.org.eg/articles.aspx?Serial=1014315&eid=843 

 /ا  من لا عة حناديق الاستثمار.34ايظر اوادغ ق  2ق
 22عل  عوض، عمليا  ال نو  من الوههة القايويية، دار النهدة العربية، د.ط، د. ، ص  3ق
  من الح عة التنفي ية لقايوا ر ق امال اوصري 144/   من لا عة حناديق الاستثمار، ااوادغ ق64ايظر اوادغ ق  4ق

 .158صالية، م، اايظر: الحنااي، اآةراا،  سواق اوال ااوؤسسا  او1992  لسنة 95رقم ق

http://digital.ahram.org.eg/articles.aspx?Serial=1014315&eid=843
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   ا  دث        ر م        ن ح        افي %10ق ال        دا  في ح        نداق الاس        تثمار م        ا يس         ت 
 . 1ققيمة ذلك الصنداق

يج  ت عل  ى م  دير الص  نداق ع  دم تردي  ز اس  تثمار الص  نداق في  ي ارق   ة  ا  اراق  .4
مالية معينة،  ا في بلد معين،  ا منطق ة هغرافي ة،  ا ح ناعة،  ا قط ا  مع ين،  لا 

، فيهت علي  تنوي    2ق  ذا قد تم الإفصا  عن ذلك في شراط ا لهام الصنداق
، افي    ا التنوي    3قاه  الاستثمار، اذلك في ل داد الاس تثمار اوس مو  ل   به ا 

، بحي   ذا تعر ت بعدها لحنخفاض في الس عر  ا العا  د ف  ا  4قتوزي  للم اشر
ال قي   ة تع   وض      ا الانخف   اض ه   ا حر   افا عل   ى مص   ا  اوس   اهمين في الص   نداق، 

 . 5قاال ين يرع وا في الحصول على عا د آمن مستقر
حرظ    ر عل    ى م    دير الاس    تثمار اس    ت دام  م    وال الص    نداق في ش    را   اراق مالي    ة  .5

، ا    و م   ا ي   و علي     ح   رالة  7ق،  ا في لال   ة  ف   حق 6قلش   ردا  تح   ت التص   فية
او  نظم الس  عودي تلعم  وم، لي    لظ  ر  - يد   ا-، اي  و عليه  ا  8قاوق  نن اوص  ري

ق    ة مالي    ة عل    ى م    دير الص    نداق  ا يجع    ه م    ن افظ    ة ح    نداق الاس    تثمار  ي ار 
 . 9ق سداد  ي م لة مستعق عليهايهوا مطلوت  

                                      
   من لا عة حناديق الاستثمار.41ايظر اوادغ ق  1ق
   من لا عة حناديق الاستثمار.2/ب/38ايظر اوادغ ق  2ق
 .1/60م، 1997، الإشار القايوني لصناديق الاستثمار،  من  بحاث يداغ حناديق الاستثمار في مصر،  بو زيدعمرا   3ق
 .2/203 ثمار،حقر، الإشار القايوني لصناديق الاست  4ق
مصر: الحميد، ال نو  الشاملة: عملياتها ا دارتها، ع داوطلت ع د، 94قرماا، اوردز القايوني ودير الاستثمار، ص  5ق

 .188ص م،2008الدار الجامعية ،لإبرا يمية، د.ط، 
 .1/29سليماا، حناديق الاستثمار،   6ق
 .166ص، الحنااي، اآةراا،  سواق اوال ااوؤسسا  اوالية  7ق
 م.1992  لسنة 95  من الح عة التنفي ية لقايوا سوق ر ق اوال اوصري رقم ق169/2ايظر اوادغ ق  8ق
 /ل  من لا عة حناديق الاستثمار.39ايظر اوادغ ق  9ق
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لا يج    وز لص    نداق الاس    تثمار  ق    راض  ي ش     و،  ا يد    من  ا يلت    زم هديويي    ة  .6
 . 2قيجوز ل  تملك  داا  دين ، الهن  1ق ش و

لا يج     وز لص      نداق الاس     تثمار تمل      ك  ي  ح      ه ينط     وي عل      ى تحم     ه مس      ؤالية ع      ي  .7
 . 3ق ادادغ

  م ن ح افي قس مة %10حنداق الاستثمار م ا يس  ت  قيجت  لا يتهااز اقراض  .8
 ح  ول ، تس  تثنا   ق  راض م  دير الاس  تثمار للص  نداق م  ن م  وارد  اناح  ة  ا م  وارد 

، اقد ذ ت بع  الفق     الحظر على م دير الص نداق  ا يق رض م ن  4ق لبعي 
في  الغي لصا  الص نداق،  لا  ذا سم   ل   عق د الإدارغ ب  لك، افي الح داد اوق ررغ

ن لأا           الق      راض ق      د ت      دف  الص      نداق    ال      دةول في عملي      ا   5قالعق      د
قا ازف    ة  ع    ي اوش    راعة قيظام     ا  ال      لا تتناس    ت م            دامح الص    نداق اود    اربة 
 . 6قالاستثماري

لا يج  وز للم  دير  ذاع  ة  ا يش  ر بي  انا   ا معلوم  ا  ع  ي ح  عيعة  ا ع  ي دامل  ة،  .9
ق   د ي   ؤدي توس   تثمرين    ا    اذ ق   رارا   ن لأا      ا 7ق  ا له   ت بي   انا   ام   ة

، اق     د ي     و او     نظم  8قةاش      ة بن     ا  عل     ى          اوعلوم     ا  اناش      ة  ا الناقص     ة
، ا ل  ال عل  ى لا ع  ة الأش   اص الس  عودي عل  ى م  ا يفي  د     ا الد  ابط تفص  يح  

 . 9قاورةو  م
                                      

 /ط  من لا عة حناديق الاستثمار.39ايظر اوادغ ق  1ق
 /   من لا عة حناديق الاستثمار.39ايظر اوادغ ق  2ق
 /ي  من لا عة حناديق الاستثمار.39ايظر اوادغ ق  3ق
 /   من لا عة حناديق الاستثمار.39ايظر اوادغ ق  4ق
 .2/175، فهم ، الإشار القايوني لصناديق الاستثمار، 252صالشرا  السن، الاستثمار النظرية االتط يق،   5ق
 .111ص قرماا، اوردز القايوني ودير الاستثمار،  6ق
 .1/29 حناديق الاستثمار، سليماا،  7ق
 .78قاسم، حناديق الاستثمار لل نو  ااوستثمرين، ص  8ق
   من لا عة حناديق الاستثمار.14ايظر اوادغ ق  9ق
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حرظ   ر عل   ى م   دير الاس   تثمار ماارس   ة  ي عم   ه ينط   وي عل   ى تد   ارب ب   ين مص   لعت   .10
ي ح   نداق اس   تثماري ي   دير ، اد    لك ب   ين مص   لعة الص   نداق امص   لعة امص   لعة  

 ي ح     نداق آة      ر ي     دير   ا مص      لعة لس     اب عمي      هن حماي     ة وص      ا  الص      نداق 
، لهن اونظم السعودي اس تث  م ن ذل ك لال ة  فص ال  بش هه مس  ق  1قالاستثماري

 ا ف      وري ع      ن         ا التد      ارب، احرص      ه عل      ى موافق      ة مجل      س الإدارغ عل      ى         ا 
 . 2قالتصرمح

 :إجراءات وشرو  تأسيس الصناديق الاستثمارية الوقفيةلمطلب الثاني: ا
ذد  رنا  ا الص  ناديق الاس  تثمارية الوقفي  ة ل  يس    ا يظ  ام ة  اص حره  م ايد   ط  هرا اته  ا 

ا، اتلت   الي ف   ا الص   ناديق تلايفص  ال ع  ن  ه   را ا  فيس  يس الص   ناديق الاس  تثمارية عموم   
-ا، دم  ا  د    الحادم  ة للص  ناديق الاس  تثمارية عموم   الاس  تثمارية الوقفي  ة تتنازعه  ا ال  نظم 

للنظم الحادمة للقطا  ال وقف  تومله ة، اس نعاال في    ا الع رض تنظ يم الارت  اط  - يد ا
بين الجهتين لحين قيام اونظم السعودي  حدار يظام متهامه حره م الص ناديق الاس تثمارية 

 الوقفية بخصوحها.
على ترةيو فيسيس الص نداق الاس تثماري، اذل ك  العه من نافلة القول  ا الحصول

س   ق   ع  داد دراس  ة اقتص  ادية اس  تثمارية للص  نداق يلس  ي في الإه  را ا  اناح  ة ب   لك ت
ا م ن ة حل م ا يش رش  او نظم م ن بي انا  ااستيد الا  اوزم  فيسيس  ، ايظه ر    ا هلي  

اعل ى    ا ره ن  مفهومها اهود     ال يانا  االاستيدالا  عند مقدم الطل ت   من ا،
القول ما انطوغ الأا  للعصول على ترةيو فيسيس حنداق اس تثماري القي ام بدراس ة 
اقتصادية استثمارية، ااهود تصور عام لعمه الص نداق الاس تثماري، ام ن ثم ا    تص ور 

 تفصيل  لهه ما رو الصنداق ليهوا اريقة عقدية لادمة لنشاط الصنداق.
                                      

 .78صقاسم، حناديق الاستثمار لل نو  ااوستثمرين،   1ق
   من لا عة حناديق الاستثمار.19ايظر اوادغ ق  2ق
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ا نصوح  ية الص  ناديق الوقفي  ة ع  ن وم عل  ى رحر  ة  س  س يظ  ر  ايرُاع  ى في الدراس  ة  ا تق  
 مطلق الصناديق الاستثمارية:

  لا يهوا يو  الصنداق من الأيوا  ال  تهوا استثماراتها عالية او اشر. .1
 ا يه   وا ا    دمح م   ن الص   نداق تحقي   ق عا    د داري ي   تم اس   ت دام  في مص   ارمح  .2

م       دمح النم  و الر سم  الي الص  نداق،  ا الجم    ب  ين    دمح تحقي  ق العا   د ال  داري 
 لأحول الصنداق.

  ا يهوا الصنداق من الصناديق ال  لا  الا  لهام الشريعة الإسحمية. .3
تل     الدراس   ة الاقتص   ادية الاس   تثمارية ترأ   ة م   ا  مه   ن التوح   ه  لي     م   ن ة   حل        
الدراس      ة    بن      ود اا       عة اوع      الم تُشَ      ه ِّه في مجمله      ا اتفاقي      ة اعق      د  يش      ا  الص      نداق 

 لاستثماري، ابياا عحقا  الأشرامح او تلفة القوقهم اااه اتهم.ا
اق  د ف  رق او  نظم ب  ين الط  رلين ان  اص االع  ام م  ن لي    اوس  تندا  اال ي  انا  اوطل  وب 
توافر     ا م      الطل    ت، فل    م يش    رط  ا يق    دم م      شل    ت الط    ر  ان    اص تفاح    يه ا يه    ه 

عل ى شال ت الط ر  الع ام       التنظيم  ودير الصنداق، انحو ا من بيانا ، بينم ا  اه ت
ال ي  انا ، اي   دا  ا الس   ت في ذل  ك يره       الأش   اص اوس  تهدفين م  ن الط  ر ، فف    
الطر  اناص يتميز الأش اص اوستهدفوا بنو  من ان سغ االق درغ عل ى ا  اذ الق رار عل ى 
 س  اق علم    ، بينم  ا في ل   ال الط   ر  الع  ام فق   د عم  ه او   نظم عل   ى حماي  ة عم   وم الجم   ا ي 
اذل   ك بطل   ت بي   انا   دث   ر ااستيد   الا   د   س لتق   وم ا ي    ة للتأد   د بنفس   ها م   ن      ا 

 الجايت حماية للهما ي من  ي عمليا  عش  ا تحعت.
 المعلومات المطلوب توافرها في حالة الطرح العام:

  م   ن الح ع   ة عل   ى  ي    يج   ت عل   ى  ي ش    و يرع   ت في فيس   يس 30يص  ت او   ادغ ق
ا للص يغة ا    ا ي  ة للعص ول عل ى موافقته ا افق  يق دم شل   حنداق ع ام اش ر  الدات    ا 

  م      ن الح ع      ة، اعل      ى  ا مق      دم الطل      ت لا ب      د  ا يه      وا م      ن 4ال      واردغ في اولع      ق ق
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الأش  اص او  رةو   م في ماارس  ة النش اط، دم  ا بين ت او  ادغ يفس ها  ي    يج ت عل  ى مق  دم 
 الطلت سداد اوقابه اوالي للتسهيه لس ما تحدد  ا ي ة.

قــد نــص الملحــق المشــار إليــه علــى مجموعــة مــن المتطلبــات تــتلخص في أن الطلــب و 
 يجب أن يتضمن:

  1ق تع  ة النموذج رقم -
 قا مة مراهعة اوستندا  اوقدمة. -
مس   ودغ ش   راط ا له   ام الص   نداق، امس   ودغ م    درغ اوعلوم   ا ، امس   ودغ مل    و  -

 اوعلوما  الر يسة.
  دارغ الصنداق. حور من  ر ا  ا وية الش صية لأعدا  مجلس -
 تفاحيه آلية ا اذ القرارا  الاستثمارية -

ايد امح    م ا س  ق  ي    يج ت عل ى مق  دم الطل ت  ا يق وم بس  داد اوقاب ه او الي ال   ي 
 تحدد  ا ي ة في ذلك.

 موقف الهيئة من الطلب المقدم:
ا تق   وم ا ي    ة بع   د تس   لمها لجمي     اوعلوم   ا  ااوس   تندا   ش   عار مق   دم الطل   ت دتابي    

 لك، لي  تقوم بتهوين لجنة قايويية افنية للنظ ر في الطل ت ادراس ت  االتأد د م ن ت وافر ب
الش  راط الحزم  ة للص  ناديق الاس  تثمارية، اي  تم د   لك دراس  ة الطل  ت امناقش  ت  م    مقد م   ، 

  ويجوز للهيئة أثناء دراستها أن تقوم بالآتي:،  1قاتقد  الاقرالا  اوناس ة
 ا ي ة مناس  ا. هرا   ي استقصا  ترا   -أ
 س  لة اش ر   ةشلت لدور مقدم الطل ت  ا م ن رثل    م ام ا ي  ة لىهاب ة ع ن  ي  -ب

 مسألة ترى  ا  ا عحقة تلطلت. ة ي
                                      

دا لة، الصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تط يقية، ، ا 67صالاستثمار السعودية، اوهله ، ااق  اآفاق حناديق   1ق
 .120ص
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 30معلوم  ا      افية ترا   ا ا ي   ة    رارية عل  ى  ا تق  دم ة  حل  ةشل  ت تق  د   ي   -ج
 يوم ا من لريخ شل ها.

 . 1ق معلوما  يقدمها مقدم الطلت ةالتأدد من حعة  ي -د
ا ذا لم ي  وفر مق  دم الطل  ت اوعلوم  ا  اوطلوب  ة من    ة  حل الف  رغ الزمني  ة المح  ددغ فللهي   ة 
رف      دراس    ة الطل    ت، اتح    تفا ا ي     ة بحقه    ا في رف       ي شل    ت  ذا ر    ا الص    نداق 

 يتعارض م  مصلعة اوستثمرين.
لي لتلقيه  ا    ،م م  ن الي  وم الت  ا5اتت      ، م  ن الق  رارا  الآتي  ة ة  حل م  دغ لا تته  ااز ق

 : الطلت
  شعار مقدم الطلت بشهه دتاي  ا الهراني تدتمال شل  . .1
  شعار مقدم الطلت بعدم ادتمال شل   م  بياا اوعلوما  ااوستندا  اوطلوبة. .2
ا وق    دم الطل    ت ا      مني  ا ذا لم تق    م ا ي     ة مي ما    ا تق    دم ف     ا ذل    ك يع    د  ش    عار   .3

 . 2قتدتمال شل  
  30 ة تص در  ، م ن الق رارا  التالي ة ة حل م دغ لا تته ااز قابنا  على ذلك ف ا ا ي
 يوما من ادتمال الطلت:

 اووافقة على الطلت. -
 اووافقة على الطلت تلشراط االقيود ال  ترا ا مناس ة. -
 رف  الطلت م  بياا الأس اب. -

ا  عل     ى يس     قط بع     د  الح     ق في ش     ر  الوثا      ق ا زمني      الم حر     دد او     نظم الس     عودي ل     د  
اب، بينما يو اوقنن اوصري على س قوط ق رار ا ي  ة تعتم اد النش رغ  ذا لم ي تم ف ت  لحدتت

 . 3قتب الادتتاب في الوثا ق ةحل شهرين من لريخ الإةطار ب 
                                      

 / ، ب  من لا عة حناديق الاستثمار.6ايظر اوادغ ق  1ق
   من لا عة حناديق الاستثمار31ايظر اوادغ ق  2ق
م، اايظر: سليماا، 1992سنة   ل95  من الح عة التنفي ية لقايوا سوق ر ق اوال اوصري رقم ق153اوادغ ق  3ق

 .1/16حناديق الاستثمار، 
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بعد موافقة ا ي ة على  هرا  الطر  ااهود م ح  لول دا  الص نداق الاس تثماري ي تم ا 
او  ح  ام  دير الص  نداق، - الط  رفين تنفي    الش  هه التعاق  دي ال   ي ي  و علي    او  نظم ب  ين

بحس    ت م    ا  اردت      ا ي     ة، اتلص    يغة  -دم    ا س     ق-ا ش    هلية اته   وا تل    ك العق    ود عق    ود  
 اونصوص عليها اولعقة بح عة حناديق الاستثمار.

ا، اي ق ى عند   ا الحد رهن القول  ا الصنداق الاس تثماري ق د ادتمل ت  رداي   يظام  
    ادتمال  رداي  النظامية.  -يد ا -الجايت الوقف  ال ي حرتاج 
 التي تتم وفق مرحلتين:

 المرحلة الأولى: تقديم طلب الموافقة من الهيئة العامة للأوقاف:
افيها يتم تقد  شل ت اووافق ة    ا ي  ة العام ة لواق امح ال   تت و  اووافق ة عل ى  يش ا  

ي  ة العام ة لواق امح عل ى   ا الصنداق، لي  يص ت او ادغ انامس ة م ن مش را  يظ ام ا 
/ اووافق ة عل ى شل  ا   يش ا  الأاق امح العام ة ااوش ردة ال   6  ا ا ي ة تتو  اوهام الآتية:

تم  ول ع  ن شري  ق أ    التسع  ا   ا ا    ا   ا اوس  اهما ، ا ح  دار الأذانا  الحزم  ة    ا .  
/ 7ا ي    ة:  دم   ا يص   ت او   ادغ الس   ابعة م   ن النظ   ام يفس     عل   ى  ا م   ن مه   ام مجل   س  دارغ 

اووافقة على  يشا  حناديق ااافا استثمارية اقفي ة، افيس يس مؤسس ا  اش ردا  اقفي ة 
لىه    را ا   ا ا اوش    اردة في فيسيس    ها  ا تمل    ك لص    و في ش    ردا  قا م    ة، اذل    ك افق     

 النظامية اوت عة. 
لا ينعص  ر في اووافق  ة عل  ى  -في مج  ال الص  ناديق الاس  تثماري-ثم  ا اةتص  اص ا ي   ة 

يشا  الصنداقن به ستعق   ةطوغ  ة رى بع د  يش ا  الص نداق ال وقف  ار يت   في المحهم ة  
 .- ذا د-ا العامة، ا   تسهيل  في ا ي ة العامة لواقامح دما سيأتي لالق  

 المرحلة الثانية: إثبات الوقف وتسجيله رسميًا:
يه الوق ا  ا   من يظام اورافعا  الشرعية  ا:  عل ى شال ت تس ه220يصت اوادغ ق

تث     ت تمله      و    ا يري    د   1قا ب     لك    المحهم    ة او تص    ة مش    فوعة بوريق    ة رسمي    ةيق    دم شل      
                                      

فسر  اللوا   التنفي ية لنظام اورافعا  الشرعية اوراد تلوريقة الرسمية م ا:  حك اولهية اوستهمه لىهرا ا    1ق
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 يقاف    ، اعلي    ف   ا هه  ة الاةتص  اص القد  ا   اوس  ؤالة ع  ن  ر   ا  الوق  ا      المح  ادم 
الوريقة الرسمية ال     ول ل   تس هيه الوق ا  االعامة، فيتوه   ليها مدير الصنداق مصطع   

در      الوريقة من ا ي ة العامة لواق امح،  ا ح در  م ن  ي  ة الس وق اوالي ة، سوا   ح
 .ا ا منهما مع  

ابع  د  ر   ا  الوق  ا في المحهم  ة العام  ة ااس  ت راج ح  ك الوقفي  ة، ف ي    يتوه  ت تس  هيه 
في ا ي ة العامة لواقامح، دما يص ت ب  لك او ادغ انامس ة م ن مش را  يظ ام  االوقا رسمي  
/ تس هيه الأاق امح 1  لواق امح ال   ت نو عل ى  ا ا ي  ة تت و  اوه ام الآتي ة:ا ي ة العام ة 

 في اوملهة بعد توريقها .

                                      = 
وقا، ا  ا ماا حرمد الشرعية االنظامية ، اعلي  فلم تحدد اللوا   شهح اددا لوريقة التملك ال  يتم هوه ها  ر ا  ال

 للنظام لي   ا لهه اقا ش يعت  اناحة ال  تث ت بها اولهية.
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 المبحث الرابع
 طرق إنهاء وتصفية الصناديق الاستثمارية الوقفية

 وفيه مطلبان
 ن   ا  العدي    د م    ن الأس     اب ال      ت    ؤدي    ايقد    ا  الص    ناديق الاس    تثمارية بش    هلها 

 ا  يظم  ة اق  وايين ال  دال ال    تح  درت ع  ن       الأس   اب اةتلف  ت فيم  ا الع  ام، ااوحل  ا 
بينها سوا  بطريق ة تص نيفها  ا بتع داد الح الا  اناح ة تيته ا  الص نداق، فف   ل ين أ د 
بع     الأيظم   ة لم تع   دد الح   الا  تلتفص   يه اادتف   ت ب    در س    ت  ا س     ين اترد   ت م   ا 

الأيظم ة لاال ت  أ د  ا بع  الس عودي، عدا ا للقواعد العامة دما   و الح ال في النظ ام 
التفص   يه اتع   داد الأس    اب اناح   ة تلايقد   ا  دم   ا     و الح   ال في النظ   ام اله   وي  االنظ   ام 

 الفلسطي .
ثم  ي    م  ن اوعل  وم  ي    بع  د ايقد  ا  الص  نداق لأي س   ت م  ن الأس   اب ف ي    ي  دةه في 

لي ة،  ا القد ا ،  ا م دير مرللة التصفية، اما يرتت عليها من مسؤاليا   ي ة الس وق اوا
الص   نداق، اعلي     فس   يتم تقس   يم      ا او ع        مطل    ين يتن   اال الأال ل   الا  ايقد   ا  

ايتع      دث الث      اني ع      ن ش      رق تص      فية الص      ناديق الاس      تثمارية،  ،الص      ناديق الاس      تثمارية
اس  نتعدث بع  د د  ه مطل  ت ع  ن ةصوح  ية الص  ناديق الاس  تثمارية الوقفي  ة ام  ا تتطل     م  ن 

 وذلك على النحو الآتي:    الألهام، تغيي في بع  
 :حالات انقضاء الصناديق الاستثمارية الوقفيةلمطلب الأول: ا

لم ي  نو او  نظم الس  عودي عل  ى ل  الا  ايته  ا  الص  نداق في النظ  ام الق  د  ال   ي د  اا 
حره   م الص   ناديق الاس   تثمارية، ا    و قواع   د تنظ   يم ح   ناديق الاس   تثمار الص   ادر بق   رار ازي   ر 

       ، اي     دا  ا او    نظم 24/7/1413  الري    خ 3/2052تص    اد ال    وش  رق    م قاوالي    ة االاق
السعودي قد استدر    ا الفرات التش ريع  م ن ة حل لا ع ة ح ناديق الاس تثمار، الا ع ة 

 ا.حناديق الاستثمار العقاري اوعمول بهما لالي  
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ه ا و  ا يتف  ق ا لأا او  نظم الس عودي لم يتوس    في تع  داد      الح  الا  ا نم  ا تردثم  ي   يظ  ر  
علي  شرفا العقد في يشرغ الش راط االأله ام، ااش رط فيه ا موافق ة  ي  ة الس وق اوالي ة ف  ا 
ال ال    ي  رى  ا م  ن اوه  م الاش  ح  عل  ى الأيظم  ة الأة  رى ال    لاال  ت التفص  يه في     ا 

 -ا ا لم ي  نو عليه  ا او  نظم الس  عودي ح  رالة-الجاي  تن لي     ا  عل  ت       الح  الا  
 لحالا  ال  يتفق عليها عال ا في يشرغ الشراط االألهام. لا   ا    ا

اعن   د النظ   ر في تل   ك الأيظم   ة أ   د  ا أيعه   ا تتف   ق عل   ى س    ت اال   د ا    و ايقد   ا  
الص  نداق تيته   ا  مدت   ، ا تل   ا دم  ا س    ق في بقي  ة الأس    اب، اعلي    فس   يتم ال   د  به    ا 

وذلـــك في الفـــروع  ،ةالس    ت ثم يلي     بقي   ة الأس    اب اونص   وص عليه   ا في  تل   ا الأيظم   
 الآتية:
 :انتهاء مد  الصندوقلفرع الأول: ا

 ذا تم النو في يشرغ الشراط االألهام على مدغ اددغ للص نداق ف ي   ينته   تيته ا  
ا لىه    را ا          او    ادغ م    ا لم ي    تم تع    ديلها،  ا  ح    دار ت    رةيو هدي    د للص    نداق افق     

اق  د ي  و او  نظم الس  عودي عل  ى ذل  ك، االقواع  د اونص  وص عليه  ا في  ي   ة الس  وق اوالي  ة، 
اشلت من م دير الص نداق  ش عار ا ي  ة ام اله  الول دا  ق  ه الايته ا  ه دغ لا تق ه ع ن 

 . 1قا  يوم  21ق
النظ    ام اله    وي  لي      ق    رر  - يد     ا-ام    ن الأيظم    ة ال      يص    ت عل    ى ذل    ك ح    رالة 

في يظ    ام  ايقد    ا  ح    نداق الاس    تثمار تيته    ا  او    دغ المح    ددغ ل      ا اه    ت ذد    ر         او    دغ
الص  نداق ايش  رغ الادتت  اب، دم  ا ي  و عل  ى  ي    يج  ت  لا تزي  د م  دغ الص  نداق ع  ن خم  س 

 . 2ققالصناديق اوغلقة  اعشرغ سنة  ذا داا ر ق مال  ثابت  
اد    لك الح   ال في النظ   ام اوص   ري ال    ي  اه   ت  ا تتد   من يش   رغ الادتت   اب في اثا    ق 

 .  3قالاستثمار تحديد مدغ الصنداق
                                      

   من لا عة حناديق الاستثمار.37ايظر اوادغ ق  1ق
 م.1991سنة  31من الح عة التنفي ية للقايوا الهوي  رقم  4/4، 36/5، 93/1اوواد   2ق
 م.1992سنة  95رقم من الح عة التنفي ية للقايوا 152ايظر اوادغ   3ق



 

 

 

255 
 الـدراســة النظاميـة للصناديـق الاستثمـاريــة الـوقفيــة ومعـالمهــا: الرابعالفصــــل  

او    نظم ي    و عل    ى اه    وب ذل    ك  لا  ي      لم ي    نو عل    ى ايقد    ا   ال    رعم م    ن  اعل    ى ا 
 الصنداق تيتها  مدت  على اعت ار  ا   ا الحهم بديه  امقرر في القواعد العامة.

 :انخفاض قيمة الوحداتلفرع الثاني: ا
اق     د ي     و الق     ايوا اله     وي  ح     رالة عل     ى          الح     ال بقول      :   ذا انخفد     ت قيم     ة 

 . 1ق ةر تقييم  ا بشرط موافقة ههة الإشرامحمن سعر ا في آ %50الولدا  عن 
اد   لك أ  د  ا اوق  نن اوص  ري ي  و عل  ى       الحال  ة ااعتس   ا م  ن الح  الا  الوهوبي  ة 
ال     ينته     عن   د ا الص   نداق، بغ     النظ   ر ع   ن ر ي حمل   ة الوثا    ق، فل   م ر   نعهم الح   ق في 

ينقد    في الاتف  اق عل  ى اس  تمرار الص  نداق في       الص  ورغ، ب  ه ي  و عل  ى  ا الص  نداق 
 . 2قأي  الألوال  ذا تحققت     الصورغ

ا لأا او  نظم الس  عودي لم ي   نو ح  رالة عل  ى     ا الس    ت  لا  ي    هوه  ت الحري   ة ايظ  ر  
العقدية بين مدير الص نداق ااوس تثمر ف ي   يج وز ال نو علي   في لا ع ة الش راط االأله ام 

الص  نداق  ش  عار م  اله   اله  ن  ي   ة الس  وق اوالي  ة تش  رط في       الح  ال  ا يق  وم م  دير
 . 3قالولدا  مسر  اقت ماهن عند اقو  ذلك الحدث ا  ا  الصنداق

لفرع الثالث: إذا كانت شرو  وأحكام الصندوق تنص على انتهائـه عنـد حصـول ا
 :حدث معين

ف ذا اق    ا الحدث،  ا تحقق ا دمح ال ي تم من  هل   يشا  الص نداق الاس تثماري 
مث   ه تغ   ي الأيظم   ة االق   وايين س   وا  المحلي   ة  ا انارهي   ة في ل   ال  ايته   ى الص   نداق، اذل   ك

 ةدو  الصنداق  ا دما  و الحال في الصناديق العاوية.
اما    ا ي    دةه في         الح    ال م    ا يص    ت علي      بع      الق    وايين م    ن اتف    اق اوش    ردين في 

                                      
 م.1991سنة  31من القايوا رقم  93/5اوادغ   1ق
 م.1992  لسنة 95  من الح عة التنفي ية لقايوا سوق ر ق اوال اوصري رقم ق162ايظر اوادغ ق  2ق
 /ج  من لا عة حناديق الاستثمار.17ايظر اوادغ ق  3ق
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ا في ذل    ك ا ا ا ح    رحر  الص    نداق عل    ى الح    ه او ه    ر ل      لي      ا       او    نظم اله    وي  يص     
م  ن اوش   ردين عل  ى الايقد   ا ، اذل  ك بن   ا  عل  ى شل   ت  %75لص  نداق ينقد    هوافق   ة ا

 . 1قمن الدا  الاستثمار %50يقدم    ههة الإشرامح مان رلهوا 
ا للع  ال الأا  قايته  ا  او  دغ  اش  رط في       الح  ال  ا له  ن او  نظم الس  عودي، اةحف   

ماهن عن د اق و  ذل ك الح دث يقوم مدير الصنداق  شعار ماله  الولدا  مسر  اقت 
 . 2قا  ا  الصنداق

الع   ه س    ت تفرق   ة او   نظم الس   عودي ب   ين الح   التين  ا ايته   ا  الص   نداق هوه   ت مدت     
اا     و  اله  الول  دا ، الا حرت  اهوا في        ش  عار، بينم  ا اق  و  الح  دث ال   ي ينته    

ك، لا س يما اق د عند  الصنداق،  ا تحقق ا دمح من  يشا   حرت اج     ب حت او ح  ب  ل
 يهوا بعدهم عي متاب  لسي العمه في الصنداق.

 :انقضاء الصندوق بسبب يعود إلى مدير الصندوقلفرع الرابع: ا
م     ن اوعل     وم  ا العحق     ة ب     ين اوش     ردين في الص     نداق ليس     ت قا م     ة عل     ى الاعت      ار 

الحه  ر  الش ص   ، اعلي    ف   ا الص  نداق لا ينقد    بوف  اغ  ل  د اوش  ردين،  ا  فحس   ،  ا
علي    ،  ا اس   ت دام  لح   ق الاس   رداد، في ل   ين تق   وم العحق   ة ب   ين اوش   ردين في الص   نداق 
ام  دير الص  نداق عل  ى الاعت   ار الش ص    ذل  ك  ا       العحق  ة م ين  ة عل  ى عق  د مد  اربة 

اعل   ى      ا ف    ا  -دم   ا س   يأتي في التهيي   ا الش   رع         العحق   ة- ا عق   د ادال   ة مه   ر 
م هدير الصنداقن ف ا ذلك ي ؤدي    ا ي ار العحق ة ب ين الط رفين اوشردين  ذا فقدا رقته

ماا يتطلت من الجهة الإشرافية له الصنداق ا  ا    اتص فيت ، م ا لم ي تمهن اوش ردوا  ا 
  22الجهة الإشرافية من تغيي م دير الص نداق ه دير آة ر اق د عالج ت      الح ال او ادغ ق

رالة عل  ى ح  ور  رب     حر  ق فيه  ا  ي   ة الس   وق م  ن لا ع  ة ح  ناديق الاس  تثمار، ايص   ت ح  
 :(3)وهي اوالية تعيين مدير آةر  ا مصا للصنداق،

                                      
 م.1991سنة  31لهوي  رقم من الح عة التنفي ية للقايوا ا 93/8ايظر اوادغ   1ق
 /ج  من لا عة حناديق الاستثمار.37ايظر اوادغ ق  2ق
   من لا عة حناديق الاستثمار.20ايظر اوادغ ق  3ق
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 توقا مدير الصنداق عن القيام معمال . .1
 ا لإلغا  ترةيص  دمدير للصنداق.تقد  مدير الصنداق للهي ة شل    .2
 افاغ  ا عهز مدير المحفظة الاستثمارية اعدم اهود بديه مناست بشهه فوري. .3
ه      اب م      دير الص      نداق و الف       ا  هو ري      ة لح ع      ة  ا النظ      ام  ا الل       وا   ارت .4

 التنفي ية.
افي الحقيق  ة  ي    ل  و ادتف  ى او  نظم الس  عودي به     الح  الا  الأرب    له  اا دافي  ا القي  اق 
عليه   ا لال   ة شل   ت م   دير الص   نداق      ا  ، اع   دم موافق   ة ا ي    ة عل   ى ذل   ك، له   ن او   نظم 

 عط ى م ن ةح  ا مراي ة للهي  ة في ا  اذ    ا الق رار  الس عودي ق د  لس ن ازاد ح ورغ رابع ة
 . 1قبقول :   ي لالة  ةرى ترى ا ي ة بنا  على  سس معقولة   ا ذا   همية هو رية 

اي   رى  ا لال   ة شل   ت م   دير الص   نداق      ا   اع   دم موافق   ة  ي    ة س   وق او   ال عل   ى ذل   ك 
ا م  ن الح  الا  ذا   الأهمي  ة ت  دةه في الص  ورغ انامس  ة ال    ي  و عليه  ا او  نظم الس  عودي م   

 .و رية الج
 وبناء على ذلك يكون تصرف هيئة سوق المال في هذه الحالة كما يلي:

تعي  ين م  دير ب  ديه للص  نداق ما  ن تت  وفر ف  يهم الش  راط االهف  ا غ ما  ن د  اا يتعام  ه  .1
معه  م او  دير الس  ابق، س  وا  بعق  د  دارغ م  ن ال   اشن،  ا د  اا يق  دم ة  دما  فني  ة 

 للصنداق.
ير للص نداق م ن  ل د او ديرين ال  ين ت رى ا ي  ة ح حليتهم    ا العم ه تعيين مد .2

بحس  ت دفا ت    ا دارت    ل   ع  الص  ناديق الأة  رى، اتلط     ق  د ذد  رنا  ا الح ع  ة 
تسم  ما يقوم مدير الصنداق امجلس الإدارغ  دارغ عدد من الص ناديق، بش رط 

 ا. لا يزيد العدد عن لد القدرغ على  دارتها أيع  
                                      

   من لا عة حناديق الاستثمار.20/7ايظر اوادغ ق  1ق
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الق  ايوا اله  وي  ال   ي  ش  ار     ا الص  نداق ينقد     - يد   ا-ي  و عل  ى ذل  ك اق  د 
 . 1قتيقدا  الشردة ال   يشأ  الصنداق  ا  شهار  فحسها  ذا لم حره الها مدير آةر

 :تصفية صناديق الاستثمار الوقفيةلمطلب الثاني: ا
الس ابق ف ي    ذا ايتهى الصنداق لأي س ت من الأس اب ال   س  ق ذدر  ا في اوطل ت 

يت     ذل  ك دةول    في التص  فية، اتلنظ  ر    لا ع  ة ح  ناديق الاس  تثمار في اومله  ة العربي  ة 
الس  عودية ف ين  ا أ   د     ا لم تتط   رق    تفاح  يه  ه   را ا  التص  فية اتردته   ا للقواع  د العام   ة 

 الحادمة في   ا الشأا.
لا حر تج ب   في مواهه ة  ما ما يتعلق  شهار الإفحق فمن اوعلوم  ا ايقدا  الصنداق 

الغ    ي  لا بع    د  ش    هار التص    فية، ا تل    ا شريق    ة الإش    هار م    ن يظ    ام لآة    ر فف      النظ    ام 
 السعودي يهتفى  شعار اوشردين في الصنداق   ا   ادةول  في مرللة التصفية.

 م    ا في الق    ايوا اله    وي  ف ي      يج    ت عل    ى م    دير الص    نداق  ا يق    وم  ش    هار ايقد    ا  
فق  ة هه  ة الإش  رامح اتعي  ين اوص  ف ، اذل  ك ع  ن شري  ق القي  د في الس  هه الص نداق بع  د موا

اوع    د لص    ناديق الاس    تثمار ل    دى ازارغ الته    ارغ االص    ناعة االنش    ر في الجري    دغ الرسمي    ة افي 
ح  عيفة الي  ة  ة  رى افي ل  ال ع  دم قي  ام م  دير الص  نداق تلإه  را ا  الس  ابقة ف   ا عل  ى 

ي تيقد  ا  الص  نداق الا ت   د   عم  ال هه  ة الإش  رامح  ا تق  وم ب   لك، الا حر  تج عل  ى الغ  
 . 2قالتصفية    من لريخ الإشهار االنشر

 ما ما رو ح حلية اوص ف  ف ي   افق ا لح ع ة ح ناديق الاس تثمار الص ادرغ ع ن  ي  ة 
 -بع   د موافق   ة  ي    ة الس   وق اوالي   ة امجل   س الص   نداق-حر   ق للمص   ف   الس   وق اوالي   ة ف ي     

 ي ةط   وا  يرا    ا     رارية للمعافظ   ة عل   ى  ح   ول  تعي   ين م   دير هدي   د للص   نداق اا    اذ
 .  3ق الصنداق ا دارتها ها حرقق مصا  ماله  الولدا 

                                      
 م.1991في سنة  31من الح عة التنفي ية للقايوا رقم  93/3ايظر اوادغ   1ق
 م.1991لسنة  31من الح عة التنفي ية للقايوا الهوي  رقم  93اوادغ   2ق
 ./ج22لا عة حناديق الاستثمار   3ق
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افي الق   ايوا اوص   ري ي   تم توزي     نات   ج التص   فية ب   ين اوس   اهمين بحس   ت يس    ة ر ق م   ال 
 . 1قالصنداق ارحيد حملة الولدا  في ذلك التاريخ

   لا ي  تم ترده  ا للقد  ا  للنظ  ر  ليه  ا  م  ا م  ا يتعل  ق مح  ول الص  نداق بع  د التص  فية فيق  ر 
 في لين  وا يرتت على ذلك من فيةي في الإهرا ا  ا يا  لحقوق اووقومح عليهم.

ايق    ر  في        ا الص    دد  ا ت     نو يش     رغ الإح    دار عل     ى الإه     را  اوت       عن     د تص     فية 
لأي س    ت م   ن الأس    اب اوا    ية بحي     تتد   من النش   رغ م    ل  ح   ول  ال   وقف  الص   نداق
بع  د تص  فيت ، ا لا ي  تم تقيي  د ذل  ك بص  ورغ    يقة ت  نو عل  ى  ه  را  اال  د فق  ط،  الص  نداق

    الجه  ة اوس  تفيدغ م  ن الص  نداق، ف   ا لم ا نم  ا يق  ر   ا يه  وا م   ل       الأح  ول م  ثح  
رهن ذلك فيتم  مها    حنداق آةر مشاب  ل  في اوصرمح، ف ا لم ره ن ذل ك فيه وا 

 م  ا    ا ي ة العامة لواقامح.
 

                                      
 م.1992لسنة  95من الح عة التنفي ية للقايوا رقم  16ايظر اوادغ   1ق




