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 الله الرحمن الرحيمبسم 

 

الحمد لله رب العالمين الرحمن الرحيم والصلاة والسلام عمى النبي الأمين صمى الله عميو وعمى آلو 
 وصحبو أجمعين، وبعد

 

 مقدمة

تقدم ىذه الورقة نظرة لواقع الصناديق الاستثمارية الإسلامية في الأردن، من حيث التاريخ والقوانين 
المطبقين لممصرفية من أوائل تاريخيا ، حيث تعد المممكة لعمميا وأنواعيا..والمعايير الشرعية الناظمة 

 الإسلامية في العالم؛ ممثمة بالبنك الإسلامي الأردني أواخر السبعينات من القرن الماضي.

 

 ،اريةلما تتمتع من ميزات نسبية تفوق الحسابات الاستثم ،وقد أضحت صناديق الاستثمار الإسلامية
؛ لا سيما استقطابيا لصغار خيارا محببا وجاذبا لشرائح أوسع من المتعاممين مع المالية الإسلامية

 الاستثمارات.. وتقميميا من مخاطرالمستثمرين 

 

، بعد أن الصناديق الاستثمارية الإسلاميةمنتج لتحاول ىذه الورقة أن تقف عمى واقع التجربة الأردنية 
حتى لا يدخل فييا ما ليس منيا، ولا يخرج فنيا وشرعيا  الإسلامي الاستثماريتحرر مفيوم الصنددوق 

تحت مظمتيا، وقد قسمت الورقة إلى مبحثين: الأول في مفيوم الصناديق الاستثمارية  منيا ما ىو
 الإسلامية، والآخر: التجربة الأردنية في الصناديق الاستثمارية الإسلامية.

 

 السدادونسأل الله تعالى التوفيق و 

 

 

 د. عمر مصطفى الشريف
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 :الاستثمارية الإسلامية الصناديق مفهومالمبحث الأول: 

التي تعطي صاحب المال فرصة توظيف مالو في أسواق لا دوات استثمارية من الأصناديق الاستثمار 
وببساطة فإن فكرة صناديق الاستثمار تتمثل في قيام عدد  يستطيع بخبرتو وتخصصو خوض غماره،

دارتيا بواسطة  المالية، من المستثمرين بتجميع مواردىممعين  محترفة مؤسسات مالية أشخاص أو وا 
 وعاءبالإضافة إلى أن تجميع الأموال في ، لا يمكنيم تحقيقيا بصورة منفردة ميزاتلتحقيق  ومتخصصة

 .سواق الماليةالمخاطر التي قد يتعرض ليا المستثمر الفردي في الأميل استثماري واحد يؤدي إلى تق
 

ولا تختمف صناديق الاستثمار التي تنشأ في المصارف التجارية وشركات التأمين عن صناديق 
الاستثمار التي تنشئيا شركات الاستثمار، فيي عبارة عن أموال يقدميا المستثمرون لممصرف ليقوم نيابة 

لصالحيم من خلال إدارة مستقمة  عنيم باستثمارىا في شراء تشكيمة )محفظة( من الأوراق المالية يديرىا
 .ويشاركيم نسبة محددة من الأرباح

أنو: وعاء أو محفظة تجمع فييا  فيتعريفات المختصين لمصندوق الاستثماري  ويمكن تممس محاور
تدار ىذه الأموال من قبل مستفيدين من ميزات التنويع وتقميل المخاطر،  الأموال من أكثر من طرف،

عن طريق الداخمة في الصندوق الاشتراكات إشرافية ورقابية، تجمع تشرف عمييا جيات جية مختصة، و 
 .1إصدار وحدات استثمارية متساوية القيمة عند الإصدار

الصندوق الذي يتم انشاؤه ويمارس أعمالو وفقا لأحكام قانون الأوراق المالية أو بعبارة أخرى: "ىو  
بيدف الاستثمار في محفظة أوراق مالية أو أصول  ،الصادرة بمقتضاهوالأنظمة والتعميمات والقرارات 

مالية أخرى لتوفير الادارة المينية للاستثمارات الجماعية، وذلك بالنيابة عن حممة الأسيم أو الوحدات 
 . 2"لاستثمارية في ذلك الصندوقا
 

 

حدى أىم الأفكار التي قامت عمييا و   :3ىيصناديق الاستثمار ا 
تصادية لنشاط معين أو مشروع جية معينة )مصرف، أو شركة استثمار( بإعداد دراسة اققيام  -1

 .، بحيث تبين الجدوى الاقتصادية في ذلك المجالمعين
عداد نشرة الاكتتاب في الصندوق أو  -2 قيام تمك الجية بتكوين صندوق استثماري وتحديد أغراضو وا 

كتتاب فيو التفاصيل عن نشاط الصندوق وشروط الالائحة العمل لمصندوق، بحيث تتضمن كامل 

                                                           
1
 11، صنادٌق الاستثمار، د. نزٌه مبروك، ص11أدوات الاستثمار فً أسواق رأس المال، د. منٌر هندي، ص انظر فً التعرٌف:  
2
 http://www.jsc.gov.jo/Public/Arabic.aspx?Lang=1&Page_ID=2268هٌئة الأوراق المالٌة الأردنٌة:  
3
 .13صنادٌق الاستثمار، عزالدٌن خوجة، ص 

http://www.jsc.gov.jo/Public/Arabic.aspx?Lang=1&Page_ID=2268
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 .الأطرافوحقوق والتزامات مختمف 
س مال الصندوق الاستثماري إلى وحدات أو حصص أو أسيم مشاركة أو صكوك متساوية أتقسيم ر  -3

 .القيمة الاسمية، بحيث يكون اقتناؤىا عبارة عن المشاركة في ممكية حصة من راس مال الصندوق
الجية المصدرة لمصندوق أموال المكتتبين ، تقوم باستثمار الأموال المجمعة لدييا في  بعد تمقي -4

المجالات المحددة في نشرة الاكتتاب وتوزيع الأرباح في الفترات وبالكيفية المتفق عمييا، كما تتولى 
 .تصفية الصندوق في الموعد المحدد لذلك

  

 

 :0أنواع الصناديق الاستثمارية

 عدة في تقسيم الصناديق الاستثمارية كما تقسميا المراجع الخاصة بيذا الموضوع:ىناك اعتبارات 

 :الهيكل التمويميباعتبار 
  صناديق الاستثمار ذات النهاية المغمقة -1

ييا إصدار عدد ثابت من ىي قنوات استثمار مقصورة عمى فئة مختارة من المستثمرين، حيث يتم ف
 مقة عادةوليذه الصناديق المغ ،عمى المستثمرين فييا كل حسب حصتو( يتم توزيعيا الوثائق )الوحدات

ىدف محدد ومدة محددة ، يصفى بعدىا الصندوق وتوزع عائداتو عمى المستثمرين. وطبقاً لنظام ىذه 
 الصناديق لا يجوز لمالكي ىذه الوثائق استرداد قيمتيا، كما أن إدارة الصندوق لا تقوم عادة بشرائيا

 ي السوق.منيم، والحل الوحيد لمتخمص منيا ىو بيعيا ف
 
 
 :صناديق الاستثمار ذات النهاية المفتوحة -2

ة المستثمرة، ولا لعدد ىي الصناديق التي تبقى مفتوحة لمدخول والخروج، دون تحديد لحجم الموارد المالي
وبإمكان المستثمر شراء وحدات من ىذه الصناديق عندما يريد، كما  ،( المصدرة منياالوحداتالوثائق )

، حيث أن إدارة ىذه الصناديق تكون عمى استعداد لإعادة شراء ما أراد بعد إخطار يمكنو بيعيا متى ما
 .التخمص منيا جزئياً أو كميا أصدرتو من وثائق إذا رغب أحد المستثمرين في

 

 :الغرض من الاستثمارباعتبار 
   ديق النموصنا

                                                           
1
واق المالٌة، د. أشرف داوبة، الأس .19، صنادٌق الاستثمار، د. نزٌه مبروك، ص33صنادٌق الاستثمار، د. منٌر هندي، ص 

 .113ص
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، عن طريق تحقيق نمو رأسمال الصندوقىي الصناديق التي تكون بغرض تحقيق مكاسب تؤدي إلى 
 .تحسن في القيمة السوقية لمتشكيمة التي يتكون منيا الصندوق

 صناديق الدخل
ىي تمك الصناديق التي تيدف إلى الحصول عمى عائد مستمر، وعادة ما يعتمد المستثمرون في ىذه 
الصناديق عمى العائد منيا في مواجية أعباء معيشتيم، ولذلك عادة ما يشمل تشكيل ىذه الصناديق 

 .اسيما وسندات شركات كبيرة ومستقرة تقوم بالتوزيع للأرباح المتولدة
 
 

 : عنصر الأمانباعتبار 
  صناديق الاستثمار ذات رأس المال المضمون

، أو أن إدارة الصندوق تتحمل المحافظة عمى رأس مالو تثمر ميزةىي تمك الصناديق التي توفر لممس
جاوز وحدىا الخسائر إذا ما وقعت ، وذلك مقابل حصول إدارة الصندوق عمى عمولة نسبية معينة إذا ت

 معينا. العائد المحقق رقما
 

  صناديق الاستثمار غير المضمونة
 يكون كبيرة جداً ، حيث أن المستثمر لاىي تمك الصناديق التي تكون فييا المخاطرة بالنسبة لممستثمر 

  .، بل أيضاً قد يتعرض لخسارة رأسمالو أو جزء منوحسبمعرضاً لخسارة العائد ف
 

 وىناك أنواع أخرى مثل:

  صناديق الاستثمار في سوق النقد
ىي تمك الصناديق التي تكون من تشكيمة من الأوراق المالية قصيرة الأجل مثل أذونات الخزانة 

 وشيادات الاستثمار والكمبيالات المصرفية والودائع المصرفية. 

  صناديق الاستثمار المتخصصة
و النفط ، أي التي تتاجر بالعملات أو السمع أستثمر في قطاع معين أو نشاط معينىي الصناديق التي ت

أو الاستثمارات العقارية أو أن تحدد استثماراتيا في مناطق جغرافية محددة مثل أوروبا. وتيدف عادة 
متقمبة مما يجعميا  ، لذلك نجد أن أسعارىايق ربح رأسمالي عمى المدى القصيرىذه الصناديق إلى تحق

 أكثر مخاطرة.

مستوى العالم في أوروبا وتحديداً في ىولندا التي كانت بداية تنفيذ فكرة صناديق الاستثمار عمى تاريخيا 
. غير أن البداية الحقيقية 1871، تمتيا إنجمترا في عام 1822ظير فييا أول صندوق استثماري عام 
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حينما  1924لمصناديق الاستثمارية بالمفاىيم القائمة حالياً تحققت في الولايات المتحدة الأمريكية عام 
عمى أيدي  Massachusetts Investment Trustفي بوسطن باسم  أنشئ أول صندوق استثماري

أساتذة في جامعة ىارفارد الأمريكية. واستمرت الصناديق الاستثمارية بعدىا في التوسع والتنوع داخل 
 551إلى نحو  1966الولايات المتحدة وخارجيا ولا سيما بعد الحرب العالمية الثانية، حتى وصمت عام 

 .1مميار دولار 51صندوقاً استثمارياً، بمغ صافي أصوليا نحو 

في تعريف الصناديق وأنواعيا أن الصناديق الاستثمارية عندما تطمق باعتبارىا عمما معروفا  لاصةوالخ
وتثميرا، وىذا تنمية  البورصات والأسواق الماليةو  في عالم المالتعني الاستثمار حصرا المختصين  لدى

  .ما يقصده المختصون

يطمق ىذا المصطمح عمى كل وعاء استثماري  لكن توسع المفيوم الخاص بالصناديق الاستثمارية فأصبح
تنمى فيو المدخرات والأموال في أي مجال يعود عمى الصندوق بعوائد مالية؛ سواء كان محل الاستثمار 

 ...، ولم يعد يقتصر الأمر عمى الأوراق المالية فقط.خدماتالسمع أو الصول أو في الأ
 

يدا في عالم المال الآن؟ ولماذا لم تكتف البنوك ملاذا جديدا وجلماذا تعد صناديق الاستثمار لكن 
 بالحسابات الاستثمارية التي تعطي عوائد لممودعين؟

لمصناديق الاستثمارية مزايا جديدة لا تعطييا الحسابات الاستثمارية ذات العوائد المحددة أو الحقيقة أن 
 :2غير المحددة، ومن أىم تمك المزايا

 التنويع.تخفيض المخاطر من خلال  -
 ادة من الادارة المؤسسية الكفؤة.الاستف -
 إمكانية تسييل الاستثمار بسيولة. -
 توفير وقت المستثمر في متابعة الاستثمار.  -

 
 الصناديق الاستثمارية الإسلامية:

الصناديق الاستثمارية الإسلامية أسموب حديث نسبيا، فيو أسموب ظير بعد نشأة المصارف الإسلامية 
ذا   كانت المصرفية الإسلامية حديثة العيد فإن صناديق الاستثمار الإسلامية أكثر حداثة.ذاتيا، وا 

والصناديق الاستثمارية الإسلامية كغيرىا من بعض المنتجات والخدمات المالية الإسلامية المعروفة 
في الفقو جاءت بشكميا التنظيمي والفني لممالية الإسلامية من الغرب محممة بالربا وغيره من المحرمات 

                                                           
1
 .111الأسواق المالٌة، د. أشرف داوبة، ص 
2
 .113، صنادٌق الاستثمار، د. نزٌه مبروك، ص41صنادٌق الاستثمار، د. منٌر هندي، ص 
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الإسلامي، ثم أخذ الباحثون والفقياء يحذفون من ىذه الصناديق ويضيفون عمييا ما يجعميا في المحصمة 
 متوافقة مع المعايير الشرعية المعتمدة.

 
يأخذون تعريف الصناديق الاستثمارية الإسلامية ولذا نجد عديدا من الباحثين في الصناديق الاستثمارية 

 .1د "مع الالتزام بالأحكام الشرعية"عمييا قيالتقميدية ويضيفون 
 

الإسلامية لنحدد لاحقا حقيقة وجود المعنى الفني والمضموني مصناديق الاستثمارية لتعريفا  اوأنقل ىن
 وعاء استثماريلمصطمح باعتباره عمما عمى أنيا: لمصناديق في الأردن؛ حيث تتلاقى التعريفات ليذا ا

 من إلى جية بإدارتيا ويعيد استثمارية، صكوك أو وحدات صورة في المستثمرين أموال تجميعيقوم عمى 
 صافى توزيع يتم أن المناسبة، عمى الإسلامية الاستثمار لصيغ وفقا لتوظيفيا والاختصاص، الخبرة أىل
 والقوانين الإسلامية الشريعة أحكام ومبادئ معاملاتيا كافة ويحكم الإنفاق، حسب بينيم فيما العائد

 .2السارية
 

ومن خلال التعريف أعلاه يمكن أن نخمص إلى المحددات الأىم التي باجتماعيا تعطي وعاء ماليا معينا 
عا ماليا معينا بأنو صندوق يوبالتالي فإنو إذا أردنا أن نصف تجم ،اسم "صندوق استثماري إسلامي"

 :ةالتالي والميزاتع المالي الصفات ياستثماري إسلامي فيجب أن تجتمع في ىذا التجم

 .3أن تكون مستقمة في الذمة المالية عن الجية المنشأة ليا، وقد تديرىا تمك الجية أو غيرىا -1
يتكون الصندوق من مساىمات في صورة أسيم أو وحدات متساوية القيمة تمثل ممكية أصحابيا  -2

 .4مع استحقاق الربح أو تحمل الخسارةفي الموجودات 
 :5في كل منلممعايير الشرعية امتثال الصندوق  -3

فيجب أن ينحصر محل الاستثمار في الأصول والسمع والخدمات محل الاستثمار:  - أ
لا يصح الاستثمار بمجالات المباحة، كالعقارات والسيارات والأجيزة الكيربائية...، و 

 كبيع وشراء الأعيان المحرمة كالخمر أو الخنزير أو الميتة.محرمة، 
فلا يجوز الإقراض أو الاقتراض بالربا، ولا التعامل في معاملات  وسيمة الاستثمار:  - ب

 يشوبيا الربا أو الغرر أو أكل أموال الناس بالباطل.

                                                           
1
ٌة، د. أشرف اق المالالأسو، 4، مؤتمر أسواق الأوراق المالٌة والبورصات، صتثمارٌة، د. عبدالمجٌد الصلاحٌن،الصنادٌق الاس 

 .126دوابة، ص
2
، صنادٌق الاستثمار، الضوابط الشرعٌة والأحكام النظامٌة، عبدالرحمن النفٌسة، 13صنادٌق الاستثمار، د. نزٌه مبروك، ص 

 .119ص
3
صنادٌق  14، معٌار 451، هٌئة المحاسبة والمراجعة، صالإسلامٌةوالمراجعة والضوابط للمؤسسات المالٌة معاٌٌر المحاسبة  

 لاستثمار.ا
4
 السابق نفسه. 
5
 .4، صٌنالصنادٌق الاستثمارٌة، د. عبدالمجٌد الصلاح 
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بالمعنى المعتمد لمفيوم الرقابة الشرعية العام، والذي يشمل: أن يكون خاضعا لمرقابة الشرعية  -4
 .كل مراحل تكوينو وحتى تصفيتو فيالفتوى والتدقيق الشرعي، وذلك 

قابمية تداول الحصص في الصندوق بالقيمة السوقية مع مراعاة ضوابط التداول بحسب ما تمثمو  -5
  .1الحصة في أموال الصندوق؛ أعيانا أو نقودا أو ديونا

  

بأنو وصف الوعاء المالي حتى يحدية يجب اجتماعيا في ىذه المحددات تمثل شروطا : ىل والسؤال
، وىل باختلال بعض الشروط يفقد الوعاء المالي صفة "الصندوق الاستثماري إسلامي" استثماري"صندوق 

 الإسلامي"؟ وىل ينبني عمى فقده ىذه الصفة ثمرة حقيقية عمى الواقع؟

 

شرعي،  معيار الأول معيار فني والآخر :المحددات أعلاهو  التعريف منيمكن استخلاص معيارين 
فالمعيار الفني يتعمق بأمور تنظيمية فنية تفرضيا الجيات الإشرافية والرقابية المعنية بيذه المنتجات، 

، وىي عمى أنو صندوق استثماري وبانعدام ىذه الشروط لا يمكن الترخيص لمصندوق واعتباره مقبولا قانونا
 شروط تتعمق بمعايير وضوابط قانونية وائتمانية ورقابية..

 

 لا: المعايير الفنية:أو 

التجربة الأردنية نعرض أىم ما ورد من معايير فنية وتنظيمة وقانونية في الصناديق الاستثمارية من و 
 :التقميدية الأردنية

يقدم طمب تسجيل صندوق الاستثمار المشترك خطيا الى الييئة مرفقا بو نظامو الاساسي  -أ :92م 
 .وفقا لمتعميمات الصادرة عن المجمسومستكملا جميع المتطمبات التي تحددىا الييئة 

لا يجوز لصندوق الاستثمار المشترك ان يمارس اعمالو او ان تباع اسيمو او وحداتو  -ب
 صدور شيادة التسجيل من الييئة واستكمال المتطمبات التي يحددىا المجمس.الاستثمارية الا بعد 

عمى مجمس ادارة صندوق الاستثمار المشترك تعيين مدقق حسابات قانوني لتدقيق حسابات : 93م 
 الصندوق. 

لا يجوز لاي شخص ان يقوم بأي نشاط يرتكز عمى اساس تجميع اموال المستثمرين والتعامل : 94م 
دة واحدة لغاية استثمارىا في اوراق مالية او اصول مالية اخرى وادارة ىذه الاموال والمشاركة معيا كوح

                                                           
1
 التزاما بقرار مجمع الفقه الإسلامً فً سندات المقارضة المعروض فً البحث. 
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في الارباح المتأتية من الاستثمار الا اذا تم انشاء ذلك الشخص كصندوق استثمار مشترك وفقا لاحكام 
 ادرة بمقتضاه او كشركة استثمار.ىذا القانون والانظمة والتعميمات والقرارات الص

يتولى ادارة صندوق الاستثمار المشترك مجمس ادارة يتم انتخاب اعضائو من المساىمين في : 95م 
اجتماع سنوي بحيث يكون لكل سيم او وحدة استثمارية صوت واحد وعمى ان لا يتجاوز عدد اعضائو 

 %(.21من حمفاء أي مدير استثمار ما نسبتو )

شترك الى اسيم او وحدات استثمارية متساوية الحقوق يقسم رأسمال صندوق الاستثمار الم -: أ111م 
وتقتصر مسؤولية مالكي الاسيم او الوحدات الاستثمارية عمى قيمة مساىمتيم في رأسمالو، ويتم تسديد 

 فعة واحدة عند الاكتتاب بيا. قيمة الاسيم او الوحدات الاستثمارية نقدا ود
صندوق الاستثمار المشترك المفتوح ان يطمب استرداد لاي مساىم او حامل لوحدات استثمارية في  -ب

حصصو مقابل ثمن يمثل القيمة الصافية لمحصص بتاريخ الاسترداد مخصوما منيا أي رسوم او عمولة 
 تحتسب وفقا للاسس المحددة في التعميمات التي يصدرىا المجمس.

 ام بأي مما يمي: لا يجوز لصندوق الاستثمار المشترك او لشركة الاستثمار القي: 112م 

 %( من صافي قيمة اصول أي منيما. 11الاقتراض بقيمة تعادل او تزيد عمى ) -
%( من اصول أي منيما باوراق مالية لمصدر واحد باستثناء الاوراق 5استثمار اكثر من ) -

  المالية المصدرة من الحكومة او البنك المركزي الاردني او المكفولة من أي منيما.
 %( من الاوراق المالية العائدة لمصدر واحد. 11تممك اكثر من ) -
%( من اصول أي منيما في اوراق مالية مصدرة من صناديق الاستثمار 11ستثمار اكثر من )ا -

 المشترك او شركات استثمار اخرى.
الاستثمار في اوراق مالية مصدرة من مدير استثمار صندوق الاستثمار المشترك او من أي  -

 ميفة لو.شركة ح

يتولى ادارة استثمارات صندوق الاستثمار المشترك مدير استثمار مرخص بموجب عقد  -أ: 113م 
يبرم بينو وبين صندوق الاستثمار المشترك ووفقا لمشروط المنصوص عمييا في التعميمات التي 

 ستثمارية. يصدرىا المجمس، عمى ان يخضع ابرام ىذا العقد لموافقة المساىمين او حممة الوحدات الا
يشترط ان لا تزيد مدة العقد المنصوص عميو في الفقرة )أ( من ىذه المادة عمى سنة قابمة  -ب

لمتجديد شريطة موافقة المساىمين او حممة الوحدات الاستثمارية عمى ان يتم نشره وتزويدىم بنسخة 
 منو قبل بدء سريانو. 

باشرة او غير مباشرة، في أي من يحظر ان يكون لمدير الاستثمار أي مصمحة خاصة، م -ج
الصفقات التي يعقدىا لصالح صندوق الاستثمار المشترك، ولا يجوز لاي شخص الجمع بين عمل 
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مدير الاستثمار وعمل أي من الحافظ الامين او امين الاستثمار او مدير الاصدار لصندوق 
 الاستثمار المشترك.

القانون، لا يجوز ان يشكل اعضاء مجمس ادارة أي  ( من ىذا95مع مراعاة احكام المادة ) -أ :016م 
%( من الاشخاص ذوي المصمحة، ولغايات ىذه المادة يقصد 41صندوق استثمار مشترك اكثر من )

بالشخص ذي المصمحة أي عضو مجمس ادارة او ىيئة مديرين او موظف لدى أي مدير استثمار او 
د او أي مستشار قانوني لاي من ىؤلاء المرخص وسيط مالي او وسيط لحسابو او مدير اصدار او معتم

 .1ليم
 

 ثانيا: المعايير الشرعية:

أىم  ، ومنفي الصندوق الاستثماري ليوصف بأنو "إسلامي"التي يشترط توافرىا  المحدداتالمحور الآخر ىو 
الالتزام بالمعايير الشرعية في كل مكونات الصندوق، وأن يعيد لجية مستقمة بالرقابة الشرعية  ىذه المحددات

 لإعطاء رأي مستقل حول مدى الالتزام.

والمعايير الشرعية الخاصة بالصناديق الاستثمارية يطول استقصاؤىا وبحثيا، وىدف ىذه الورقة استعراض 
وقد وردت أىم المعايير الشرعية في قرار مجمع الفقو الإسلامي التجربة الأردنية في الصناديق الاستثمارية، 

ن  نو تحدث عن الوحدات المالية التي لم يكن مباشرا في الصناديق إلا أالخاص بسندات المقارضة، فيو وا 
  تكون بمجموعيا الصندوق الاستثماري، وتاليا نص القرار:

إن مجمسسسس مجمسسسع الفقسسسو الإسسسسلامي السسسدولي المنعقسسسد فسسسي دورة مسسسؤتمره الرابسسسع بجسسسدة فسسسي المممكسسسة العربيسسسة 
قرررر مرررا  م،1988شسسباط ) فبرايسسسر (  11 –6الموافسسق  1418جمسسادى الآخسسسرة  23-18السسسعودية مسسن 

 ي:يم

 أولًا: من حيث الصيغة المقبولة شرعاً لصكوك المقارضة:

سسندات المقارضسسة ىسسي أداة اسسستثمارية تقسسوم عمسسى تجزئسسة رأس مسسال القسسراض )المضسساربة(     .0          
بإصسسدار صسسكوك ممكيسسة بسسرأس مسسال المضسساربة عمسسى أسسساس وحسسدات متسسساوية القيمسسة ومسسسجمة 

شسسسائعة فسسسي رأس مسسال المضسسساربة ومسسسا يتحسسسول بأسسسماء أصسسسحابيا باعتبسسسارىم يممكسسون حصصسسساً 
 إليو، بنسبة ممكية كل منيم فيو.

 ويفضل تسمية ىذه الأداة الاستثمارية صكوك المقارضة.
                                                           

1
الموقع ، ق المالٌة، هٌئة الأوراق المالٌةصنادٌق الإستثمار المشترك وشركات الإستثمار، من قانون الأورا -الفصل العاشر 

 الالكترونً
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الصسسسورة المقبولسسسة شسسسرعاً لسسسسندات المقارضسسسة بوجسسسو عسسسام لابسسسد أن تتسسسوافر فييسسسا العناصسسسر . 4             
 التالية:

 العنصر الأول:

شسسسائعة فسسسي المشسسسروع السسسذي أصسسسدرت الصسسسكوك لإنشسسسائو أو أن يمثسسسل الصسسسك ممكيسسسة حصسسسة 
 تمويمو، وتستمر ىذه الممكية طيمة المشروع من بدايتو إلى نيايتو.

وترتب عمييا جميع الحقوق والتصرفات المقررة شرعاً لممالك في ممكسو مسن بيسع وىبسة ورىسن 
رث وغيرىا، مع ملاحظة أن الصكوك تمثل رأس مال المضاربة.  وا 

 ي:العنصر الثان

عمسسى أسسساس أن شسسروط التعاقسسد تحسسددىا نشسسرة الإصسسدار   يقسسوم العقسسد فسسي صسسكوك المقارضسسة
وأن الإيجسساب يعبسسر عسسن الاكتتسساب فسسي ىسسذه الصسسكوك، وأن القبسسول تعبسسر عنسسو موافقسسة الجيسسة 

 المصدرة.

ولابسسسد أن تشسسستمل نشسسسرة الإصسسسدار عمسسسى جميسسسع البيانسسسات المطموبسسسة شسسسرعاً فسسسي عقسسسد القسسسراض 
بيسسان معموميسسة رأس المسسال وتوزيسسع السسربح مسسع بيسسان الشسسروط الخاصسسة )المضسساربة( مسسن حيسسث 

 بذلك الإصدار عمى أن تتفق جميع الشروط مع الأحكام الشرعية.

 العنصر الثالث:

أن تكون صكوك المقارضة قابمة لمتسداول بعسد انتيساء الفتسرة المحسددة للاكتتساب باعتبسار ذلسك 
 مراعاة الضوابط التالية:مأذوناً فيو من المضارب عند نشوء السندات مع 

إذا كسسان مسسال القسسراض المتجمسسع بعسسد الاكتتسساب وقبسسل المباشسسرة فسسي العمسسل      -أ                        
بالمال ما يزال نقسوداً فسإن تسداول صسكوك المقارضسة يعتبسر مبادلسة نقسد بنقسد وتطبسق 

 عميو أحكام الصرف.

ى تسسسسداول صسسسسكوك المقارضسسسسة أحكسسسسام التعامسسسسل إذا أصسسسسبح مسسسسال القسسسسراض ديونسسسساً تطبسسسسق عمسسسس -ب         
 بالديون.

إذا صسسار مسسال القسسراض موجسسودات مختمطسسة مسسن النقسسود والسسديون والأعيسسان     -ج                        
والمنسسافع فإنسسو يجسسوز تسسداول صسسكوك المقارضسسة وفقسساً لمسسسعر المتراضسسى عميسسو، عمسسى 

ذا كان الغالسب نقسوداً أو ديونساً أن يكون الغالب في ىذه الحالة أعياناً ومنافع. أما إ
فتراعى في التداول الأحكام الشرعية التي ستبينيا لائحسة تفسسيرية توضسع وتعسرض 

 عمى المجمع في الدورة القادمة.

 وفي جميع الأحوال يتعين تسجيل التداول أصولياً في سجلات الجية المصدرة.
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 العنصر الرابع:

قامسسسسسة المشسسسسسروع بيسسسسسا ىسسسسسو أن مسسسسسن يتمقسسسسسى حصسسسسسيمة الاكتتسسسسساب فسسسسسي الصسسسسسكوك  لاسسسسسستثمارىا وا 
يممسسك مسن المشسسروع إلا بمقسسدار مسا قسسد يسسيم بسسو بشسسراء  المضسارب، أي عامسسل المضساربة، ولا

بعض الصكوك، فيو رب مال بما أسيم بو، بالإضافة إلسى أن المضسارب شسريك فسي السربح 
وع عمسى بعد تحققو بنسبة الحصة المحددة لو فسي نشسرة الإصسدار، وتكسون ممكيتسو فسي المشسر 

 ىذا الأساس.

وأن يسسد المضسسارب عمسسى حصسسيمة الاكتتسساب فسسي الصسسكوك وعمسسى موجسسودات المشسسروع ىسسي يسسد 
 أمانة لا يضمن إلا بسبب من أسباب الضمان الشرعية.

مسسع مراعسساة الضسسوابط السسسابقة فسسي التسسداول: يجسسوز تسسداول صسسكوك المقارضسسة فسسي أسسسواق     .3          
وفقسسسساً لظسسسسروف العسسسسرض والطمسسسسب   وابط الشسسسسرعية، وذلسسسسكالأوراق الماليسسسسة، إن وجسسسسدت، بالضسسسس

ويخضسسع لإرادة العاقسسدين. كمسسا يجسسوز أن يسستم التسسداول بقيسسام الجيسسة المصسسدرة فسسي فتسسرات دوريسسة 
معينسسة بسسإعلان أو إيجسساب يوجسسو إلسسى الجميسسور تمتسسزم بمقتضسساه خسسلال مسسدة محسسددة بشسسراء ىسسذه 

ين فسي تحديسد السسعر بأىسل الصكوك من ربسح مسال المضساربة بسسعر معسين، ويحسسن أن تسستع
الخبسسسرة، وفقسسساً لظسسسروف السسسسوق والمركسسسز المسسسالي لممشسسسروع. كمسسسا يجسسسوز الإعسسسلان عسسسن الالتسسسزام 

 بالشراء من غير الجية المصدرة من ماليا الخاص، عمى النحو المشار إليو.

يجسسسوز أن تشسسستمل نشسسسرة الإصسسسدار أو صسسسكوك المقارضسسسة عمسسسى نسسسص بضسسسمان عامسسسل  لا    .2          
ربة رأس المسسال أو ضسسمان ربسسح مقطسسوع أو منسسسوب إلسسى رأس المسسال، فسسإن وقسسع السسنص المضسسا

 عمى ذلك صراحة أو ضمناً بَطَلَ شرط الضمان واستحق المضارب ربح مضاربة المثل.

لا يجوز أن تشستمل نشسرة الإصسدار ولا صسك المقارضسة الصسادر بنساء عمييسا عمسى نسص     .5          
نمسسا يجسسوز أن يتضسسمن صسسك المقارضسسة  يمسسزم بسسالبيع ولسسو كسسان معمقسساً  أو مضسسافاً لممسسستقبل. وا 

يسسستم البيسسسع إلا بعقسسسد بالقيمسسسة المقسسسدرة مسسسن الخبسسسراء ويرضسسسى  وفسسسي ىسسسذه الحالسسسة لا  وعسسسداً بسسسالبيع
 الطرفين.

يجسسوز أن تتضسسمن نشسسرة الإصسسدار ولا الصسسكوك المصسسدرة عمسسى أساسسسيا نصسساً يسسؤدي  لا    .6          
 الربح فإن وقع كان العقد باطلًا. إلى احتمال قطع الشركة في

 ويترتب عمى ذلك:

عسسدم جسسواز اشسستراط مبمسسغ محسسدد لحممسسة الصسسكوك أو صسساحب المشسسروع           -أ                      
 في نشرة الإصدار وصكوك المقارضة الصادرة بناء عمييا.

مسى رأس المسال ولسيس الإيسراد أن محل القسمة ىسو السربح بمعنساه الشسرعي، وىسو الزائسد ع    -ب           
أو الغمسسة. ويعسسرف مقسسدار السسربح، إمسسا بالتنضسسيض أو بسسالتقويم لممشسسروع بالنقسسد، ومسسا زاد عمسسى 
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رأس المسسال عنسسد التنضسسيض أو التقسسويم فيسسو السسربح السسذي يسسوزع بسسين حممسسة الصسسكوك وعامسسل 
 المضاربة، وفقاً لشروط العقد.

رباح وخسائر لممشروع وأن يكسون معمنساً وتحست تصسرف أن يعد حساب أ        -ج                     
 حممة الصكوك.

يسسستحق السسربح بسسالظيور، ويممسسك بالتنضسسيض أو التقسسويم ولا يمسسزم إلا بالقسسسمة. وبالنسسسبة     .7          
لممشروع الذي يدر إيراداً أو غمة فإنو يجوز أن توزع غمتسو، ومسا يسوزع عمسى طرفسي العقسد قبسل 

 عتبر مبالغ مدفوعة تحت الحساب.التنضيض )التصفية( ي

ليس ىناك ما يمنع شسرعاً مسن السنص فسي نشسرة الإصسدار عمسى اقتطساع نسسبة معينسة فسي     .8          
نياية كل دورة، إما من حصسة حممسة الصسكوك فسي الأربساح فسي حالسة وجسود تنضسيض دوري، 

مسسسا مسسسن حصصسسسيم فسسسي الإيسسسراد أو الغمسسسة الموزعسسسة تحسسست الحسسسساب ووضسسسعيا فسسسي ا حتيسسساطي وا 
 خاص لمواجية مخاطر خسارة رأس المال.

لسسيس ىنسساك مسسا يمنسسع شسسرعاً مسسن السسنص فسسي نشسسرة الإصسسدار أو صسسكوك المقارضسسة عمسسى     .9          
وعد طرف ثالسث منفصسل فسي شخصسيتو وذمتسو الماليسة عسن طرفسي العقسد بسالتبرع بسدون مقابسل 

التزامسساً مسسستقلًا عسسن عقسسد بمبمسسغ مخصسسص لجبسسر الخسسسران فسسي مشسسروع معسسين، عمسسى أن يكسسون 
المضاربة، بمعنى أن قيامسو بالوفساء بالتزامسو لسيس شسرطاً فسي نفساذ العقسد وترتسب أحكامسو عميسو 
بين أطرافو، ومن ثسم فمسيس لحممسة الصسكوك أو عامسل المضساربة السدفع بسبطلان المضساربة أو 

تبسسرع بسسو، بحجسسة أن الامتنساع عسسن الوفسساء بالتزامسساتيم بيسا بسسسبب عسسدم قيسسام المتبسسرع بالوفساء بمسسا 
 .1ىذا الالتزام كان محل اعتبار في العقد

  

 

 

  

                                                           
1
 5.htm-http://www.fiqhacademy.org.sa/qrarat/4  

http://www.fiqhacademy.org.sa/qrarat/4-5.htm
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 ؟بمعنى واحد ستثماريةالاصناديق الالصكوك و هل 

وثائق متساوية القيمة تمثل حصصاً شائعة في أنيا "عمى الصكوك الاستثمارية عرفت المعايير الشرعية 
وخدمات أو في موجودات مشروع معين أو نشاط استثماري خاص، وذلك بعد أممكية أعيان أو منافع 
 .1صدرت من أجمو"أقفل باب الاكتتاب وبدء استخداميا فيما و تحصيل قيمة الصكوك 

  من جيتين: الاستثمارية فالعلاقة بينيا وبين الصناديقوبالتالي  

التي  )الصكوك( الوحدات الاستثمارية الوعاء الذي تتجمع فيو ىيالصناديق الاستثمارية أن الأولى: 
 .ااستثماري اصندوقتشكل بمجموعيا 

من أوجو توظيف أموال الصندوق الاستثماري ىو الصكوك الاستثمارية، فقد يرى مدير الأخرى:  
  .إجارة مثلاأحد أوجو الاستثمار المجدي ليذا الصندوق مثلا ىو في شراء صكوك الاستثمار أن 

  

                                                           
1
 المعاٌٌر الشرعٌة، هٌئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالٌة الإسلامٌة، معٌار صكوك الاستثمار. 
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 الصناديق الاستثمارية الإسلامية في الأردنالمبحث الثاني: 

 التجربة الأردنية صناديق استثمارية إسلامية بالمفهوم أعلاه؟شهدت هل 

وجودا  نرىعند العودة إلى ىيئة الأوراق المالية الأردنية وىي الجية المسؤولة تنظيميا عن ىذا المنتج لا 
الفنية  بالمفيوم الذي خمصنا إليو أعلاه؛ إذ إن إسقاط الشروط أعلاه إسلامي لأي صندوق استثماري

لاستثمارية الموجودة ضمن قوائم ىيئة الأوراق المالية يظير لنا عدم وجود عمى الصناديق ا والشرعية
 صناديق استثمارية إسلامية في الأردن.

 تا؟لكن ىل ىذا يعني أن الصناديق الاستثمارية غير مطبقة في الأردن بتا

ىناك ثلاث أدوات استثمارية ليا شبو كبير بالصناديق الاستثمارية الإسلامية، في التجربة الأردنية 
يعرضيا الباحث ليظير مدى انطباق مفيوميا من الناحية الفنية والقانونية والشرعية عمى الصناديق 

 الاستثمارية الإسلامية التي توضح مفيوميا آنفا.

وزارة الأوقاف الأردنية، وسندات المقارضة في البنك الإسلامي في لمقارضة وىذه التجارب ىي: سندات ا
الأردني، وصناديق الادخار الاستثمارية لدى عديد من المؤسسات الحكومية والخاصة والنقابات المينية 

 وغيرىا..

 : متمثل في أنووجو الصمة بين التجارب الثلاثة وصناديق الاستثمار الإسلامية 

التي تشكل أي ىي الوحدات الاستثمارية ما ىي إلا صكوك استثمار الأوقاف مقارضة سندات  -
 .بمجموعيا الصندوق الاستثماري

 قارضة البنك الإسلامي الأردني فتسمى محافظ استثمارية، فيل ىي ذاتياأما سندات م -
ريف ينطبق عمييا ما تقدم من تعالإسلامية بالمحددات أعلاه؟ وىل ستثمارية الاصناديق ال

 .ىذا ما سيأتي بيانو ؟ومحددات لمصناديق الاستثمارية الإسلامية
أما صناديق الادخار فيي استثمارية من حيث أنيا تستثمر ما تجمع فييا من أموال في  -

مفيوم الصناديق  ىل ينطبق عمييا عائداتيا عمى الصندوق ذاتو، لكنتعود  استثمارات
 بيانو.؟ ىذا ما سيأتي الاستثمارية الإسلامية
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 سندات المقارضة في وزارة الأوقاف الأردنية:أولا: 

ترتبط إلى حد كبير بنموذج وزارة الأوقاف الصناديق الاستثمارية في الأردن  فكرةيمكن القول إن 
حيث طرحت فكرة سندات المقارضة عمى الوزارة بيدف سد ؛ الأردنية، من حيث التنظير العممي

 خاص 11م قانون مؤقت رقم 1981صدر عام الممتمكات الوقفية، و  الاحتياجات التمويمية لإعمار
نظم فيو كل ما  م،1981آذار  16بتاريخ  2992نشر في الجريدة الرسمية رقم  بسندات المقارضة

 .يخص إصدار سندات المقارضة

 و..،بالموضوع سبقت الإشارة إليقرارا خاصا بشأن الفكرة ومشروع القانون الفقو الإسلامي وأصدر مجمع 
الجيود البحثية والتشريعية السابقة لم تتحول إلى تطبيق عممي، فمم تعمل وزارة الأوقاف الأردنية لكن 

 .1دات المقارضةسنبحتى اليوم 

 

 

                                                           
1
 .218الشرٌف، ص سندات المقارضة، د. عمر مصطفى  
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 :تجربة البنك الإسلامي الأردنيثانيا: 

، كان فيو قسم خاص بسندات 13رقم م صدر قانون البنك الإسلامي الأردني المؤقت 1978عام 
صدر قانون البنك الإسلامي الأردني  1985لدى البنك، وفي عام  منتجا معتمداالمقارضة باعتبارىا 

لعام  28قسما خاصا أيضا بسندات المقارضة، وبصدور قانون البنوك رقم  وكان يحوي، 62الدائم رقم 
لسندات المقارضة لكنيا ليست بالتفصيل  م الصادر عن البنك المركزي، والذي يحوي إشارة2111
 السابق.

 

 :عمى أنيا "حسابات المحافظ الاستثمارية/ سندات المقارضةالأردني ما يدعى بس"البنك الإسلامي يعرف 
حسابات تودع فييا قيمة سندات المقارضة المكتتب بيا ليقوم البنك باستثمارىا في عمميات استثمارية 

حصولو عمى نسبة من الربح المتحقق، وفقاً لمبدأ المضاربة الشرعية وطبقاً لنشرة معينة أو محددة مقابل 
 .1الإصدار الخاصة بالمحفظة

دينار، فيما كانت عام   214,022,726كانت:  2113حجم سندات المقارضة في البنك عام  وقد بمغ
 .2دينار  199,533,922: 2112

 مزايا الحساب للأفراد والشركات:"ما نصو  لموقع البنك الالكترونيوقد ورد أيضا في ا
ادخاريا مرنا يمكن المتعامل الاكتتاب بيا عند إصدارىا أو شراؤىا  تعتبر سندات المقارضة وعاء -

 في أي وقت من الأوقات.
 تسييل سندات المقارضة في أي وقت من الأوقات التي يرغب بيا المتعامل. -
 .3"الحصول عمى حصة من الأرباح -

 

 المقارضة تعد من الصناديق الاستثمارية أم أنها مجرد حساب استثماري بشروط محددة؟فهل سندات 

، وحسب النشرة ذاتيا "وديعة مقيدة"فإن سندات المقارضة المختمطة المشتركة تعد حسب نشرة الإصدار 
يراداتيا ونفقاتيا عن  سائر فإن استثمار ىذه السندات يكون عمى أساس الفصل المالي لموجوداتيا وا 

يرادات ونفقات الاستثمار المشترك   .4موجودات وا 
 

                                                           
1
 الموقع الالكترونً للبنك الإسلامً الأردنً.  
2
 . 2113التقرٌر السنوي للبنك الإسلامً الأردنً،  
3
 الموقع الالكترونً للبنك الإسلامً الأردنً. 
4
 235سندات المقارضة، د. عمر مصطفى الشرٌف، ص  
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لمبنك يظير فصل تام لسندات المقارضة عن وعند الرجوع إلى البيانات المالية الواردة في التقرير السنوي 
بأنواعيا )لأجل والتوفير والإشعار(، حيث بمغت نسب توزيع الأرباح لعممة الدينار الحسابات الاستثمارية 

 كما يمي: 2113 لعام الأردني مثلا
 إشعار توفير لأجل سندات المقارضة

4.51% 3.86% 2.15% 3% 
 

وىذا تطبيق لمعيار من من جية أخرى تظير أرقام سندات المقارضة ضمن البنود خارج الميزانية، 
الصندوق المعايير المحاسبية الإسلامية كما وردت في ىيئة المحاسبة والمراجعة، لكن بالمقابل فإن ىذا 

 (:92المادة ) ليس لو تابعا لييئة الأوراق المالية، ولعل ىذا ىو الاستثناء الذي تحدثت عنو

لا يجوز لاي شخص ان يقوم بأي نشاط يرتكز عمى اساس تجميع اموال المستثمرين والتعامل معيا  -أ

الاموال والمشاركة في كوحدة واحدة لغاية استثمارىا في اوراق مالية او اصول مالية اخرى وادارة ىذه 

الارباح المتأتية من الاستثمار الا اذا تم انشاء ذلك الشخص كصندوق استثمار مشترك وفقا لاحكام ىذا 

 القانون والانظمة والتعميمات والقرارات الصادرة بمقتضاه او كشركة استثمار.

ىذه المادة بموجب تعميمات  لممجمس استثناء الجيات المبينة ادناه من التقيد باحكام الفقرة )أ( من -ب

 يصدرىا: 

 البنوك، فيما يتعمق بممارسة اعماليا المصرفية وفق احكام التشريعات المعمول بيا.  .1

 شركات التأمين، فيما يتعمق بممارسة اعمال التأمين وفق احكام التشريعات المعمول بيا. .2

 . وعشرين مستثمراشركات رأس المال المبادر التي يقل عدد المستثمرين فييا عن خمسة  .3

 
ينطبق عمييا مفيوم  وبالتالي فإنو يمكن القول بأن سندات المقارضة في البنك الإسلامي الأردني

 لمصناديق. الفنيالصناديق الاستثمارية بالمفيوم 
 

أما إطلاق القول عمييا في موقع البنك الالكتروني بأنيا من الحسابات فيو من المعنى المغوي لمحساب 
 ة.ب بمعنى الوديعة الاستثماريالحساوليس 
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ازة من قبل ىيئة الرقابة سندات المقارضة توظف في كل المنتجات الإسلامية المجأموال : فشرعياأما 
 . الشرعية، وتخضع لمرقابة الشرعية كما تخضع سائر أعمال البنك

عمميات تأجير : يتم استثمار أموال محفظة السندات في 3وىذا ما ورد في نشرة الإصدار بند رقم 
 ومرابحة واستصناع وسمم واستثمار بالأوراق المالية وعمميات عقارية"

: يتولى المستشار الشرعي/ الييئة الشرعية لمبنك الإسلامي الأردني مراجعة عمميات 12والبند رقم 
 المضاربة من الناحية الشرعية".

 

 نشرة الإصدار الخاصة بسندات المقارضة:

العقد الذي يربط بين المساىم )رب المال( والبنك )المضارب(، ولذا يجب أن تتضمن تعد نشرة الإصدار 
 المعمومات والشروط المطموبة كافة، والتي باجتماعيا تنفي الجيالة عن عقد المضاربة بين الطرفين.

بسندات المقارضة وىي التي تعبر عن شروط المضارب وتمثل الايجاب نشرة الإصدار الخاصة  تشمل
 تشمل ما يمي: -د المضاربة بين المساىمين والبنكفي عق

 تعريف سندات المقارضة وتوصيفيا الفقيي. -1
 خصائص السندات. -2
 الرقابة الشرعية. -3
 شروط الاكتتاب. -4

 لدى)سندات المقارضة( الاستثمار  صناديقعمى التي يمكن ملاحظتيا الملاحظات لكن ىناك بعض 
 :من خلال نشرة الإصدارالبنك الإسلامي 

التوضيح صراحة عمى الطبيعة الشرعية والقانونية ليذه السندات، فاعتبارىا "وديعة مقيدة" يجب  -1
 .كما في نشرة الإصدار يتنافى مع حقيقتيا التي ىي صناديق استثمار

باعتباره رب الربح بين المساىم في الصندوق ة حصمقدار يجب النص في نشرة الإصدار عمى  -2
، وتكتفي بالنص عمى ما حيث لا تنص نشرة الإصدار عمى ذلكالمال والبنك باعتباره مضاربا؛ 
 يمي فيما يخص أرباح الطرفين: 

"يبدأ احتساب الأرباح لمسندات المشاركة من تاريخ إغلاق الاكتتاب عمى أساس عدد أيام  -
السنة، ويخصل مالكو السندات عمى نسبتيم المحددة من الأرباح، ولا تنتج سندات المحفظة أي 

 لا تعطي مالكيا الحق في المطالبة بفائدة.فوائد كما 
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يقوم البنك الإسلامي الأردني بإدارة السندات بصفتو مضاربا بموجب أحكام المضاربة الشرعية،  -
 .1مقابل حصة من الأرباح نظير ما يقدمو من خدمات في إدارة أموال المضاربة"

 حمودة في العموم المالية عموما.كما يوصي الباحث بتغيير مصطمح "السندات" لما لو من ظلال غير م

  

                                                           
1
 .11، وبند رقم  6نشرة الإصدار بند رقم  
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 التوفير والادخار الاستثمارية لممؤسسات:صناديق ثالثا: 

والنقابات  ينتشر في الأردن صناديق توفير وادخار تفرضيا قوانين بعض المؤسسات والشركات
ومن أىم الصفات العامة ، القائمون عمى تمك المؤسسات أو النقابات..، أو يتفق عمى إنشائيا المينية..

 ىذه الصناديق:التي تمتاز بيا 

بنسب معينة وحسب معادلات معينة وسنوات من راتب الموظف الاقتطاعات : مصادرها المالية -1
، جزاء من المال عن كل موظف وبشروط معينة كذلكالمؤسسة الخدمة، إلى جانب دفع 

مقابل بعض  التي تجنييا الصندوقالغرامات المفروضة عمى الموظفين أحيانا، والعمولات و 
  ستثمارات المتنوعة.، والعوائد )الأرباح أو الفوائد( المتحصمة من الاالخدمات

لشؤون المالية والإدارية عمى نظام أساسي ينظم ا -في أغمبيا -تحوي: النظام الأساسي -2
 ة..، وأحكام توزيع العوائد والانسحاب من الصندوق عند الاستقالة أو الإقاللمصندوق

لجنة تدير أعمال : تقوم عمى إدارة أموال ىذه الصناديق مدير الصندوق )المجنة الإدارية( -3
داريا، تتقاضى أجورا أحيانا وتتطوع بجيدىا  غالبا، تنتخب من قبل الموظفين الصندوق ماليا وا 

 .غالبا
ممتزمة أنيا بعض ىذه الصناديق ينص نظاميا الأساسي عمى الالتزام بالشريعة الإسلامية:  -4

 .1في كل تعاملاتيا واستثماراتيا بأحكام الشريعة الإسلامية

 

ىل يمكن اعتبار مثل ىذه الصناديق صناديق استثمارية ابتداء؟ وىل يمكن وصفيا بأنيا  والسؤال:
 إسلامية ثانيا؟

بأنيا استيفاء ىذه الصناديق لممعايير الفنية أولا لوصفيا  نتحقق من للإجابة عن ىذا السؤال لا بد أن
 "صناديق استثمارية"، ثم ننظر ثانيا في استيفاء المعايير الشرعية ليا لوصفيا بأنيا "إسلامية".

 

 تنظيميا وفنيا: -0
: يتم تجميع أموال صناديق الادخار كما تقدم من مشاركات الموظفين الوحدات الاستثمارية -

نما يورد  الذي يشارك بو الموظف لا يدفعالصندوق رأس مال )المساىمين(، أي أن  مرة واحدة وا 
الخاص  تقسيطا عمى دفعات تبعا لورود الراتب الشيري، وىذا مخالف لما نص عميو القانون

ويتم تسديد قيمة الاسيم او الوحدات الاستثمارية نقدا ؛ حيث مر آنفا أنو "بالصناديق الاستثمارية
 .ودفعة واحدة عند الاكتتاب بيا"

                                                           
1
فً تعرٌف الاستثمار ورد: استثمار أموال الصندوق حسب  2اسً للمستشفى الإسلامً الأردنً، المادة رقم انظر: النظام الأس 

 .8الشرٌعة الإسلامٌة، والنظام الأساسً لمركز الحسٌن للسرطان للموظفٌن غٌر الأطباء، المادة رقم 
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الصناديق لمصادقة قانونية من وزارة العمل الأردنية، وليس : إذ تخضع ىذه المرجعية القانونية -
من ىيئة الأوراق المالية أو البنك المركزي مثلا باعتبارىما من الجيات المعنية بتنظيم أمور 

 الاستثمار والتمويل.

وخضوع ىذه الصناديق لوزارة العمل يؤشر إلى أنيا أقرب إلى صناديق تقاعد وادخار وتعويضات 
من  92، وىو مخالف لممادة ثر منيا صناديق استثمارية متخصصةتخدم الموظفين أك نياية خدمة

 الوارد أعلاه.القانون 

نسحاب من : في الصناديق الادخارية لا يحق لمموظف غالبا الاالانسحاب من الصندوق -
لا يعطى كامل ما دفعو مع العوائد الصندوق إلا بمضي عدد سنوات معينة من الخبرة، وأحيانا 

 .إذا انتيت خدمتو بالفصل

ب( من القانون أعلاه التي أعطت المساىم حق الانسحاب وقتما يشاء؛  111وىذا مخالف لممادة رقم )
مساىم او حامل لوحدات استثمارية في صندوق الاستثمار المشترك المفتوح ان  يلأحيث ورد فييا "

اريخ الاسترداد مخصوما منيا أي يطمب استرداد حصصو مقابل ثمن يمثل القيمة الصافية لمحصص بت
 ."رسوم او عمولة تحتسب وفقا للاسس المحددة في التعميمات التي يصدرىا المجمس

مما تقدم يظير أن صناديق الادخار لا ينطبق عمييا وصف "الصناديق الاستثمارية" بالمفيوم الفني 
 .والتنظيمي لمجيات الإشرافية المخولة بإصدار التراخيص ليذه الصناديق

 

 شرعيا: -4

لمحكم عمى صندوق استثماري ما بالمشروعية يجب أن يتحقق بو جممة من المعايير الشرعية 
في مشروعات وتمويلات مباحة، والالتزام بمعايير أوردناىا أعلاه، ومن أىميا: توظيف الأموال 

والتخارج والانسحاب، وتعيين جية رقابة شرعية مستقمة لمراقبة الالتزام بالمعايير الشرعية..،  التداول
 ؟من ذلكالصناديق الادخارية فما موقف وغير ذلك من المحددات، 

لبعض المؤسسات عمى أن تكون استثمارات النظم الأساسية  تنص بعض: توظيف الأموال -1
 الإسلامية.الصندوق متفقا مع أحكام الشريعة 

وىذا أمر محمود لكنو ليس كافيا؛ إذ لا بد من وجود جية تتأكد من تطبيق مضمون ىذا البند، ناىيك أن 
المنفذين لأعمال التمويلات الإسلامية ىم موظفو لجنة الصندوق المنتخبين، وىؤلاء غير مختصين غالبا 

 بالمعايير الشرعية لممنتجات الإسلامية وتفاصيميا..



23 
 

أنيا لا تخضع الادخارية صناديق م: والأمر الأىم بالنسبة للشرعية والرقابة الشرعيةالمرجعية ا -2
لمرقابة الشرعية في أعماليا؛ إذ حسب اطلاعي لم أجد صندوقا ادخاريا استثماريا من ىذه 

وفي أحسن الأحوال قد تكون ىناك استشارات شرعية من  ،الصناديق يعتمد ىيئة رقابة شرعية
 .لبعض الحالاتالصناديق لبعض أىل العمم بشكل فردي  القائمين عمى ىذه

الإسلامية تعتمد مبدأ فمعموم أن الصناديق الاستثمارية  ،)التداول( الانسحاب من الصندوق -3
التخارج عند انسحاب أحد المساىمين، لكن انسحاب الموظف في صناديق الادخار ىذه يكون 

دفعو من أقساط كاممة وما دفعتو المؤسسة إلى لأسباب استقالة أو إقالة، وفي الأولى يأخذ ما 
ترجع إلى عدد مثل الحالات التي ي حالات معينة لكن ف، جانب ربح أو عائد تشغيل الأموال..

 من العمل مثلا قد لا يعطى من الصندوق إلا ما دفعو فقط.)الفصل( سنوات الخدمة أو الإقالة 

إذا أراد فسخ الشركة  -ىنا شريك لباقي المساىمينوالمساىم )الموظف(  -؛ لأن الشريكوىذا محور ميم
من طرفو فإنو يأخذ مالو وحصتو من الربح إن كان ىناك ربح، ولا يجوز بحال حرمانو من الأرباح 

 لاعتبارات خارجة عن عقد الشركة مثل الإقالة أو عند سنوات الخبرة..

: يتم تجميع أموال صناديق الادخار كما تقدم من رأس مال الصندوق الوحدات الاستثمارية -4
الذي يشارك بو الموظف لا يدفع الصندوق رأس مال مشاركات الموظفين )المساىمين(، أي أن 

نما يورد تقسيطا عمى دفعات تبعا لورود الراتب الشيري  .مرة واحدة وا 

عند ل الصندوق ابتداء د رأس مايتحدىو صناديق الاستثمار الإسلامية الأسموب المتبع في  بينما
ن لم تكف أموال المساىمين دفعت الجية المصدرة المبمغ يتجمالاكتتاب، ثم  عو من المساىمين وا 

المتبقي لتصبح شريكة بالمال مع المساىمين، لكن الحاصل في الصناديق الادخارية عدم تحديد 
نما تجميع الأقساط من المساىمين )الموظفين( وثمرة ىذا الإجراء عدم القدرة ، 1رأس المال ابتداء، وا 

 .عمى معرفة الربح، حيث الربح ىو ما زاد عن رأس المال بعد خصم المصاريف

المساىمون ىنا ىم الموظفون الذي يساىمون في : علاقة المساهمين بالجهة المصدرة -5
الصندوق باقتطاع جزء من راتبيم، إضافة إلى ما تدفعو المؤسسة متبرعة عن كل موظف 

 يا في الصندوق.مساىمة من

والجية المصدرة ىنا ىي المؤسسة ذاتيا والذي يظير من عدة تطبيقات أنيا تتبرع بما تدفعو من 
مال عن كل موظف حسب سنوات خدمتو وشروط أخرى..، وبالتالي فالمؤسسة لا تأخذ حصة من 
لا الأرباح من أجل المال الذي وضعتو في الصندوق، وىو تبرع أصلا لا يصح التربح بو، و 

                                                           
1
 .35صنادٌق الاستثمار، عزالدٌن خوجة، ص 
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وبيذا تفترق الصناديق الاستثمارية لأنيا لا تقوم بدور المضارب أصلا، باعتبارىا مضاربة بالمال، 
 الإسلامية عن الصناديق الادخارية.

 

المنتشرة لدى عديد من من كل ما سبق يظير والله أعمم أن صناديق الادخار الاستثمارية 
"الصناديق مصطمح المؤسسات والشركات الحكومية والخاصة في الأردن لا ينطبق عمييا 

 الاستثمارية الإسلامية". 

فإذا التزمت بل ىو إسقاط لمعايير فنية تنظيميا وشرعيا، ، ة ىذه الصناديقحكم بحرمالوىذا لا يعني 
لأمواليا في عقود ومنتجات مالية إسلامية، الصناديق بالمعايير الشرعية في حصر توظيفيا 
عيدت إلى جية تأكدت من سلامة التطبيق بأن و والتزمت بكافة المعايير الشرعية الناظمة لأعماليا، 

المعايير الشرعية لوصفيا بالمشروعية، أما المعايير رقابية شرعية تشرف وتوجو أعماليا فقد حققت 
  بالحكم عمى مشروعية الصندوق.الفنية فيي قضايا تنظيمية لا شأن ليا 

 

 

 والله أجل وأعمم
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 الخاتمة

 أىميا: النتائجتخمص ىذه الورقة إلى جممة من 

مصطمح "الصناديق الاستثمارية الإسلامية" يتطمب الالتزام بمعايير فنية تنظيمية وأخرى شرعية  -1
 لينطبق عمى وعاء مالي استثماري. 

في الأردن لدى البنك الإسلامي الأردني فيما الإسلامية التطبيق الوحيد لمصناديق الاستثمارية  -2
 ما يسميو "سندات المقارضة".

نما ىي صناديق  -3 سندات المقارضة في البنك الإسلامي الأردني ليس حسابات استثمارية وا 
  استثمارية بحاجة إلى توضيح بعض المفاصل في عقد المضاربة بين المساىمين والبنك.

القانونية ، من الناحية عمل الصناديق الاستثمارية الإسلامية في الأردنمة لتوجد قوانين ناظلا  -4
 .الفنية أو الشرعيةأو 

والنقابات  الصناديق الادخارية المنتشرة في الأردن لدى بعض المؤسسات الحكومية والخاصة -5
لا يمكن كما ، الخاص لمنتج الصناديقيمكن اعتبارىا صناديق استثمارية بالمفيوم  لاالمينية 

وصفيا بأنيا إسلامية لمجرد أن نظاميا الأساسي يصرح بأنيا ممتزمة بأحكام الشريعة 
 الإسلامية.

معظم الصناديق الادخارية الاستثمارية لا يوجد ليا مرجعية رقابية شرعية تشرف عمى عمميا  -6
 من حيث الفتوى والتدقيق الشرعي.

 

 :ىي توصياتبعدة يوصي الباحث في ختام ىذه الورقة و 

 قافة التعامل مع الصناديق الاستثمارية لما ليا من تفعيل روح الادخار لدى المجتمع.نشر ث -1
من الإسلامية القوانين الخاصة التي تضبط عمل الصناديق الاستثمارية التشريعات و وضع  -2

 الفنية والشرعية.و  القانونية الناحية
في خدمة الأوقاف  تفعيل فكرة صناديق الاستثمار الإسلامية لتجميع المدخرات وتوظيفيا -3

 الإسلامية في الأردن.
أعمال الصناديق الادخارية إيلاء الاىتمام والحرص عمى تطبيق المعايير الشرعية في  -4

 الاستثمارية، لتطبيق مضمون النظام الأساسي القائم عمى الالتزام بالأحكام الشرعية.
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