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 ردني (الجانب التطبیقي)الأ  أحكام الاستثمار في صندوق الحج
 

 *حنان نور الدین الجعبري

 إبراهیم حسین الرفاعي اردین

 ملخص

في صندوق الحج في المملكة الأردنیـة  الاستثمارموضوع لى التعرف على إتهدف هذه الدراسة 
شـمل حفـظ الـدین بتسـهیل إقامـة الهاشمیة، وتنبثق أهمیة الدراسـة مـن أهمیـة وأهـداف الصـندوق التـي ت

 ركن الحج، وكذا حفظ المال من خلال استثماره بالطرق المشروعة.

ونمــاذج مــن  فیــه،وطــرق الاســتثمار  ،وأهدافــه الحــجهــداف صــندوق أو  ةكمــا بینــت الدراســة نشــأ
 الاستثمارات في الصندوق. 

سـتثماریة، وتعمـیم الناس على المساهمة في الصندوق، والتوسـع فـي المشـاریع الا وحثت الدراسة
 فكرة صندوق الحج في جمیع البلاد الإسلامیة بما یحقق المنفعة للمسلمین.

 فقه المعاملات الكلمة الدالة:
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Abstrac 
This study aimed to identify the theme "Investing in the pilgrimage 

fund in the Hashemite Kingdom of Jordan The importance of the study 
stems from the importance of the fund and the objectives of which include 
keeping religion facilitated the establishment of the corner of Hajj, as well 
as save money through legitimate means investment 

The study focused on the pilgrimage fund its inception and stated goals, 
and ways to invest in it, and models of investment in the Fund, 

The study urged people to contribute to the fund, and the expansion of 
investment projects, and dissemination of the idea of the pilgrimage fund in 
all Islamic countries to achieve the benefit of Muslims. 

Keyword: the jurisprudence of transactions 
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 مقدمة:

والسلام على أفضل الخلق أجمعیین محمد وعلى آله الحمد الله حمد الشاكرین والصلاة 
وصحابته الأخیار الطیبین، ومن تبعهم بإحسان إلى یوم الدین، سبحانك اللهم لا علم لنا إلا ما 

 نت العلیم الحكیم.أعلمتنا إنك 

الأمـر الـذي یتطلـب إیجــاد  الحیـاة،الحـج فریضـة یتـوق لأدائهـا كـل مسـلم؛ ونطـراً لكثـرة متطلبـات 
فجــاءت فكــرة صــندوق الحــج لیــتمكن غیــر  الحــج،یلــة تــوفر المــال لیــتمكن مــن أداء فریضــة وســائل بد

دائه بتوفر أقساط تجمـع مبلغـاً مـن المـال خـلال سـنوات معـدودة تمكـن المسـلم بعـدها مـن أالقادر على 
ردن مــن الســباقین لإنشــاء هــذا الصــندوق فهــو الأول عربیــاً، والثــاني وقــد كــان الأ الحــج،أداء فرضــة 

ندوق الحـج وقد جاءت هذه الدراسة لتبین طرق الاسـتثمار فـي صـیاً بعد صندوق الحج المالیزي. عالم
 من حیث الأحكام الفقهیة وواقع التطبیق. ،الأردني

 :مشكلة الدراسة

تعــد تجربــة صــندوق الحــج فــي الأردن تجربــة حدیثــة، ولــم تتضــح بعــد مــدى قــدرة صــندوق الحــج 
مشـكلة الدراسـة فـي الكشـف عـن  لذلك تتمثـللأداء هذه الفریضة؛ على تحقیق رغبة العدید من الأفراد 

التشــجیع  الأثــر فــيمــدى نجــاح صــندوق الحــج الأردنــي فــي اســتثمار أمــوال المــدخرین؛ ممــا یكــون لــه 
  الآتیة:جابة عن الأسئلة ویمكن عرض مشكلة الدراسة من خلال الإ الادخار،على 

 ؟ والاستثمار للادخارما المقصود بصندوق الحج  -

 كیف یتم الاستثمار في صندوق الحج في الأردن؟  -

 أهداف الدراسة: 

 تهدف هذه الدراسة إلى ما یلي: 

 بیان أوجه الاستثمار في صندوق الحج الاردني -

 توضیح الجانب التطبیقي للاستثمار في صندوق الحج في الأردن.  -
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 الدراسات السابقة: 

المذاهب طرق الاستثمار قهیة في مختلف تناول فقهاء المسلمین القدامى في كتبهم الف
كالكتابة عن الاستثمار في صندوق  ،، كما تناولها الفقهاء المعاصرون في كتاباتهم الحدیثةوأحكامها

            الموضوع:الدراسات التي عثرت علیها في هذا   ومن هذهأو صنادیق الاستثمار، الحج المالیزي، 

دوق الحجــاج بمالیزیــا باعتبــاره مؤسســة اســتثماریة، دراســة ) ، صــن1996محمــد رحیمــي عثمــان (  -
)، وقد هدفت الدراسة إلى التعرف على تقییم أداء 1((Othman, 1996)في الاقتصاد الإسلامي

ودور صــندوق الحجـــاج بمالیزیـــا بــإدارة وتوظیـــف مدخراتـــه، ومعرفـــة مــدى مقدرتـــه وفعالیتـــه علـــى 
الدراســـة الســـابقة فـــي أنهـــا تناولـــت اســـة الحالیـــة مـــع ، وتتفـــق الدر الاقتصـــادیةالإســـهام فـــي التنمیـــة 

الحـــــدیث عـــــن  الاســـــتثمار فـــــي صـــــندوق الحجـــــاج، وتختلـــــف بأنهـــــا تناولـــــت صـــــور التطبیقـــــات 
ــــات  ــــت الدراســــة الســــابقة صــــور التطبیق الاســــتثماریة لصــــندوق الحجــــاج فــــي الأردن، بینمــــا تناول

ؤسسـات الاسـتثمار لـدیهم حیـث والـذي یُعـد مـن أكبـر م الاستثماریة لصندوق الحجاج في مالیزیـا.
أُطلِـقَ العمـل بصـندوق الحـج  عـنهم،یبدأ اشتراك الأفراد بالصندوق منذ الولادة بحیث یدفع ذووهـم 

لیقوم بِجَمْعِ مُدَّخَرات الراغبین بالحَجّ، والمتاجرة فیها، ثـم مسـاعدتهم علـى  م،1963المالیزي عام 
ـــاء حجهـــم. فإحصـــائیة عـــا إیـــرادات هـــذا  إن صـــافيتقـــول  2013م أداء الفریضـــة، وخـــدمتهم أثن

ملیـار رنجـت.  3.7ملیار رنجت مـالیزي، وبمقـدار ربـح یصـل إلـى  9.1الصندوق تخطى حاجز 
وهذا ما جعلها سندا للحكومـة فـي مواجهـة الأزمـات الاقتصـادیة التـي هـددت الـبلاد فـي أكثـر مـن 

 .فترة

والاجتماعي لصنادیق الاستثمار طبیعة البعد الاقتصادي ، )2013(كحلي فتیحةبودیة فاطمة و   - 
 (Fatima & Fatihah, 2013)الإســلامیة ومــدى مســاهمتها فــي تحقیــق التنمیــة المســتدامة

). بینــت الدراســة أن صــنادیق الاســتثمار الإســلامیة تــؤدي دوراً بــارزاً فــي تمویــل التنمیــة، مــن 2(
سـتثمار فـي الأوراق خلال نشاط تلقي الأموال مـن الأفـراد والمؤسسـات، وتوظیفهـا عـن طریـق الا

المالیــة لشــركات یكــون عملهــا مباحــاً، واســتثمار حقیقــي یتمثــل فــي الــدخول فــي عقــود المرابحــة، 
وتتفــق الدارســة الحالیــة مــع الدراســة الســابقة فــي أنهــا تناولــت الاســتثمار فــي الإســلام، وتختلــف 

ن المحـافظ عنها في أنهـا تناولـت تطبیقـات الاسـتثمار فـي صـندوق الحـج فـي الأردن فتحـدثت عـ
 .الاستثماریة في صندوق الحج الأردني، وعن المخاطر التي تتعرض لها وكیفیة معالجتها
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 منهج الدراسة: 

بنــاءً علــى مشــكلة الدراســة وأهمیتهــا فــإن المــنهج المتبــع للوصــول إلــى تحقیــق الأهــداف المرجــوة 
لمسائل، والمنهج التحلیلي المنهج الوصفي لو یعتمد على الآتي: المنهج الاستقرائي للنصوص الفقهیة، 
 المقارن لاختیار الراجح في المسائل الواردة في الدراسة 

 هذه الرسالة تضمنت ثلاثة مباحث، وخاتمة. خطة الدراسة:

 .ماهیة صندوق الحج وأهدافه  المبحث الأول:
 المطلب الأول: تعریف صندوق الحج.

 المطلب الثاني: أهداف صندوق الحج الأردني.
 الموارد المالیة لصندوق الحج الأردني.لثالث: المطلب ا

 المبحث الثاني: الاستثمار مفهومه، وحكمه،وأهدافه، وضوابطه في الفقه الاسلامي
 المطلب الاول: مفهوم الاستثمار

 حكم الاستثملر بالنسبة للافراد والأمة المطلب الثاني:
 المطلب الثالث: أهداف الاستثمار وضوابطه

 (الجانب التطبیقي) الاستثمار في صندوق الحج المبحث الثالث:
 المطلب الأول: المحافظ الاستثماریة تعریفها، وأنواعها، ومخاطرها

 المطلب الثاني: المخاطر التي تتعرض لها المحافظ الاستثماریة وكیفیة مواجهتها 

 المطلب الثالث: المرابحة للآمر بالشراء
 المطلب الرابع: المشاركة وشروطها

 طلب الخامس: نماذج تطبیقیة لاستثمارات صندوق الحج الأردنيالم
 الخاتمة والنتائج والتوصیات.

 المبحث الأول: ماهیة صندوق الحج وأهدافه 
 : تعریف صندوق الحج المطلب الأول

یُعد صندوق الحج الأردني التجربة الأولى على مستوى الدول العربیة، والثانیة على مستوى 
، حیث أن فكرة صندوق الحج للادخار والاستثمار، تعمل وفق أحكام الشریعة الدول الإسلامیة
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الإسلامیة، وتفتح المجال للمدخرین الذین انطبقت علیهم الشروط، لأداء فریضة الحج، انطلاقاً من 
فهو یهدف لجمع وادخار الأموال یمانهم بالسعي نحو تحقیق الاستطاعة المالیة، إ

 )199Almisri( .)3 ,5(واستثمارها

وقبـــــل أن نُعـــــرف بصـــــندوق الحـــــج لابـــــد مـــــن بیـــــان المقصـــــود بالصـــــندوق، وكـــــذلك الصـــــنادیق 
 الاستثماریة، ثم نبین معنى صندوق الحج.

حجــام یعــرف الصــندوق لغــةً: بأنــه عبــارة عــن وعــاء مــن خشــب، أو معــدن ونحوهمــا، مختلــف الأ
 .)Omar( )4 ,8200(تخفظ فیه الكتب، والملابس ونحوهما، ومثاله صندوق الدیون

 .)199Serakhsi( )5 ,3(ویعرف الصندوق اصطلاحاً: بأنه المكان الذي یحفظ فیه الشيء "

خدمـة تقُـدمها المؤسسـات المالیـة، بهـدف الإدارة الجماعیـة صنادیق الاستثمار فتُعرف بأنهـا "أما 
لعلمیـة للمدخرات من القیم المنقولة، ویدیرها محترفـون، ومتخصصـون، علـى درجـة عالیـة مـن الخبـرة ا

 .)Abu Zaid( )6 ,2002(والعملیة

مؤسسـات مالیـة تهـدف إلـى تجمیـع أمـوال صـغار " سـلامیة بأنهـا:وتُعرف صـنادیق الاسـتثمار الإ
المـــدخرین وذلـــك بغـــرض اســـتثمارها للحصـــول علـــى ربـــح حـــلال تراعـــى فیهـــا أحكـــام وقواعـــد الشـــریعة 

 .)Tihami( )7(1996 ,الاسلامیة"

عمــل ضــمن ضــوابط ،  ویالادخاریــة الاســتثماریة الحكومیــة اتویُعــد صــندوق الحــج أحــد المؤسســ
، ویقوم المدخرون بادخار أموالهم واستثمارها فیه بعیـداً عـن الربـا المحـرم، وبعـد أن الشریعة الإسلامیة

یستوفي المدخر الشروط، یمكنه أداء فریضة الحج، بناءً على التعلیمات الصادرة من مجلس الأوقاف 
ق الحج بأنه مؤسسة إدخاریة استثماریة تعمل وفقاً لأحكام الشـریعة الاسـلامیة الأردني، ویعرف صندو 

 .(Arabiat, 2013)وتفتح باب الادخار لأداء فریضة الحج في سن مبكرة"

 ومن التعریف السابق یتبین لنا ما یلي: 

یعد صندوق الحج مؤسسة إدخاریـة تقبـل الودائـع وتقـوم علـى حفـظ مـدخرات الأفـراد وفـق عملیـة  -1
 راء صكوك الإیداع.ش

 نمي صندوق الحج المؤسسة استثماریة أموال والمدخرین وأمانات الحج.ی -2

 سلامیة: وآلیات الاستثمار فیها.یعمل صندوق الحج وفق ضوابط الشریعة الإ -3

 یتمتع الصندوق بشخصیة معنویة حكمیة، ویتتمتع باستقلال مالي وإداري. -4
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تقــدیم أفضـل الخــدمات الادخاریــة والاســتثماریة أمـا رســالة صــندوق الحــج فـي الأردن فتتمثــل فــي 
ســلامي مــن خــلال فریــق عمــل مــؤمن برســالته وقــوي فــي عزیمتــه إبــرازا للصــورة المشــرفة للاقتصــاد الإ

 .)WD, www.hajjund.gov.jo( )9(ومتصف بالرغبة في العمل والتطویر والأداء

 الأردني المطلب الثاني: أهداف صندوق الحج

 Hajj Found Introductory)الأردن تتمثــــل فیمــــا یلــــيأهــــداف صــــندوق الحــــج فــــي 

)2012, Newsletter )10(: 

 تشجیع الأردنیین رجالاً ونساءً على الادخار في سن مبكرة لتغطیة نفقات أداء فریضة الحج. -1

توثیق الصلات بین المسلمین عن طریق إصـدار صـكوك إیـداع فـي الصـندوق محـددة القیمـة،  -2
 یة، وبخاصة عند الولادة والزواج.تقدم في المناسبات الاجتماع

استثمار أمـوال الصـندوق وفـق أحكـام الشـریعة الإسـلامیة، وتحقیـق أربـاح للمـدخرین ممـا یسـهم  -3
 في التنمیة الاجتماعیة والاقتصادیة.

، والعقــارات الوقفیــة؛ مســاهمة مــن الصــندوق فــي أمــوال الصــندوق فــي تنمیــة الأراضــي اســتثمار -4
 دعم رسالة الوقف الخیري.

 شجیع على ثقافة الادخار عند المواطنین، وكذلك ثقافة الاستثمار.الت -5

 في الفقه الإسلاميوأهدافه، وضوابطه الاستثمار مفهومه وحكمه،  المبحث الثاني:

یعـــد الاســـتثمار مـــن الأركـــان المهمـــة فـــي الاقتصـــاد الإســـلامي، وللمســـتثمر دور مهـــم فـــي إدارة 
تـــي یقـــوم بهــا فـــي المجتمــع، والتـــي مــن خلالهـــا تتحقـــق العجلــة الاقتصـــادیة مــن خـــلال الاســتثمارات ال

 الفائدة للمجتمع. سیتم تناول هذا المبحث من خلال المطالب التالیة:
 المطلب الأول: مفهوم الاستثمار 

 أولا: مفهوم الاستثمار لغة

یعرف الاستثمار لغة بأنه: طلب الحصول على الثمرة، وثمرة الشيء مـا تولـد علیـه، ویقـال فیهـا 
الشجر، أي ظهر ثمره، وثمـر الشـيء إذا نضـج وكمـل، وأثمـر مالـه أي كثیـراً ، وأثمـر الشـيء إذ  أثمر

، وبــنفس المعنــى ورد الاســتثمار مــن )Alfiruz'abadi, 1952, 199Anis( )11 & 4(تحققــت نتیجتــه
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ـــــداً مـــــن  ـــــه مزی ـــــربح وتحقـــــق ل ـــــه ال ـــــدر علی ـــــي أعمـــــال ت اســـــتثمر المـــــال ونحـــــوه: أي نمـــــاه، ووظفـــــه ف
 .)Omer,( )12 2008(الدخل

 ثانیا: مفهوم الاستثمار في الاصطلاح

لــم یتعــرض الفقهــاء قــدیماً لمعنــى الاســتثمار، وإنمــا ورد هــذا المفهــوم فــي الفقــه القــدیم بتســمیات 
الرشــید هــو القــادر علــى تثمیــر " عــدة، منهــا التثمیــر، والاســتنماء، والتنمیــة، جــاء فــي بدایــة المجتهــد:

د المالكیـة ه معنـى واحـد عنـــــــــــ، وذكـر ل)WD, Ibn Rushd( )13(كوالسـفیه غیـر ذلـ اله وإصـلاحه،أمو 
،  الــربح یُقصــد بــه الزیــادة الحاصــلة مــن المــال، )WD, Arabi-Ibn Al( )14(دةـوهــو: ربــح غلــة وفائــ

والغلـة مــا یتجــدد مــن السـلع التجاریــة كالصــوف واللــبن مـن الأنعــام، والفائــدة كــل نمـاء وزیــادة فــي غیــر 
) Ibnمثل ما یكون فیه الملك بسبب الشرع ودون جهد شخصـي كـالمیراث والعطیـةعروض التجارة ، 

)WD, Arabi-Al )15 (  

أما الاستثمار عند الفقهاء المعاصرین فیعني: "استخدام الأموال في الإنتاج، إمـا مباشـرة بشـراء  
"والأثمار: اسـم ، )WDQutb(  )16 ,(المواد الأولیة، وإما بطریق غیر مباشر كشراء الأسهم والسندات"

لكل ما یُطعم من أحمال الشجر والثمار ونحوه، ویكنى به عن المال المستفاد، ویقال: لكل ما یصـدر 
 .)1410AH, Manawi-Al ( )17(عن شيء ثمرته، كقولهم ثمرة العلم العمل الصالح"

ن عابـدین:" ومن الألفاظ التي تتعلـق بالاسـتثمار الاسـتنماء، أو التنمیـة، أو النمـاء، ومنـه قـول ابـ
، وهــذا العقـــد جـــائز لأن )Kasani, 1986(  )18("المقصــود مـــن عقــد المضـــاربة هــو اســـتنماء المــال"

الضــــــرورة دعــــــت إلیــــــه لحاجــــــة النــــــاس إلیــــــه فــــــي أمــــــوالهم، ولــــــیس كــــــل واحــــــد یقــــــدر علــــــى التنمیــــــة 
  .)1989Kasani(  )19 ,(بنفسه"

المملــوك شــرعاً، بـــالطرق  ممــا ســبق یُمكــن تعریــف الاســـتثمار بأنــه: طلــب تحصــیل نمـــاء المــال
 .)1989Qutb( )20 ,(الشرعیة المعتبرة من مضاربة، ومرابحة، وشركة، وغیرها

 المطلب الثاني: حكم الاستثمار 

 اختلف الفقهاء في حكم الاستثمار على النحو التالي:
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ار إباحـة الاســتثمار بالنســبة للأفــراد إذ الأصـل فــي المعــاملات الإباحــة، والاســتثم  القــول الأول:
 )Ibn Abidin, 1386( )21(وقــال بهــذا جمهــور الفقهــاء مــن الحنفیــة صــورة مــن صــور المعــاملات

 ، واستدلوا بما یلي:) Ibn Hazm, WD( )23(والظاهریة )Qalyubi, WD( )22(والشافعیة

بَا لاَ یَقُومُونَ إِلاَّ كَمَا یَقـُومُ الَّـذِي یَتَخَبَّ " قوله تعالى: .1 لِـكَ  ،طـُهُ الشَّـیْطَانُ مِـنَ الْمَـسِّ الَّذِینَ یَأْكُلُونَ الرِّ ذَٰ
بَا بَا  ،بِأَنَّهُمْ قَالُوا إِنَّمَا الْبَیْعُ مِثْلُ الرِّ مَ الرِّ  .)Baqarah, 275-Al( )24("وَأَحَلَّ اللَّهُ الْبَیْعَ وَحَرَّ

ا مـن وجه الاستدلال: أحل االله الأرباح في التجارة ، وحرم الربا، ولیست الزیادتان اللتان إحـداهم
 )Tabari, 1420AH-Al(وجـه للاسـتثمار".أوجـه البیـع، والأخـرى مـن وجـه الزیـادة فـي الأجـل سـواء 

)25( 

ـلاَلَةَ بِالْهـُدَىٰ فَمَـا رَبِحَــتْ تِجَـارَتُهُمْ وَمَـا كَـانُوا مُهْتــَدِینَ قولـه تعـالى"  .2 )Al-"  أُولَٰئـِكَ الَّـذِینَ اشْــتَرَوُا الضَّ

)Baqarah, 16 )26(. 

: تـــدل الآیـــة بمفهـــوم المخـــالف لهـــا علـــى جـــواز التجـــارة متـــى كانـــت علـــى أســـس وجـــه الاســـتدلال
 صحیحة، والتجارة من صور الاستثمار.

ما روي أن النبي صلى االله علیه وسلم أعطى دینار للأحد الصحابه لیشتري له به شاة، فاشترى  .3
یـه وسـلم، فـدعا لـه له به شاتین، فباع أحداهما بدینار، وجاء بدینار وشاه إلى النبي صـلى االله عل

 .)Bukhari, WD-Al( )27(بالبركة، فكان لو اشترى التراب لربح فیه"

واحـدة أو أكثــر فاختــار  وجـه الدلالــة: أن الصـحابي  رضــي االله عنــه كـان بالخیــار بـین شــراء شــاة
 ، والتخییر یدل على الإباحة.الاستثمار

)Al-وكــــل بیــــع مبــــرور" قـــال النبــــي صــــلى االله علیـــه وســــلم "أطیــــب الكســـب عمــــل الرجــــل بیـــده، .4

)Bukhari, WD )28(. 

قوله صلى االله علیه وسلم "ما أكل أحد طعاماً قط خیـر مـن أن یأكـل مـن عمـل یـده وأن نبـي االله  .5
 .)Bukhari, WD-Al( )29(داوود علیه السلام كان یأكل من عمل یده"

ت للحفاظ علـى : أن الأحادیث تدل على أباحة الاستثمار،و الشریعة الإسلامیة جاءوجه الدلالة
 المال وتنمیته بما یؤدي إلى تحقق التنمیة الاقتصادیة.
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 ,Encyclopedia of Fiqh Kuwait) القــول الثــاني: القــول بوجــوب الاســتثمار علــى المالــك

1427AH). )30:واستدلوا لذلك بما یأتي ( 

ــــولاً فمشــــوا فِــــي مَنَاكِبِ " قــــال تعــــالى: .1 ــــهِ هُــــوَ الَّــــذِي جَعَــــلَ لَكُــــمُ الأَْرْضَ ذَلُ لَیْ ــــوا مِــــنْ رِزْقِــــهِ، وَإِ هَــــا وَكُلُ
 .)31("(AlMulk, 15) النُّشُورُ 

وجــه الاســتدلال: تــدل الآیــة دلالــة واضــحة علــى وجــوب الاســتثمار مــن خــلال الســعي فــي طلــب 
وهـو فعـل أمـر والأمـر یفیـد الوجـوب، فالمشـي  "فَامْشُـوا" ، فقد قـال االله)Qutb, WD(    )32(الرزق

 فالاستثمار لا یتحقق إلا بالسعي.ت الاستثما، و الأرض هو أول خطوا في

ـلاَةُ فَانْتَشِـرُوا فِـي الأَْرْضِ وَابْتَغُـوا مِـنْ فَضْـلِ اللَّـهِ وَاذْكُـرُوا اللَّـهَ كَثِیـرًا قوله تعالى: " .2 فَإِذَا قُضِیَتِ الصَّ
  )  Jumu'ah-Al(  )33 ,10(" لَعَلَّكُمْ تفُْلِحُونَ 

 ,Al-Tabari)یــه دلالــة علــى وجــوب الاســتثمار مــن خــلال البیــع:  الانتشــار هنــا فوجــه الدلالــة  

)1420AH )34(. 

ـــي قَرِیـــبٌ " قـــال تعـــالى: .3 ـــهِ إِنَّ رَبِّ ـــواِ لَیْ هُـــوَ أَنْشَـــأَكُمْ مِـــنَ الأَْرْضِ وَاسْـــتَعْمَرَكُمْ فِیهَـــا فَاسْـــتَغْفِرُوهُ ثــُـمَّ تُوبُ
 . )Hud( )35 ,61(مُجِیبٌ 

ــــى وجــــو  وجــــه الاســــتدلال:  ــــدلیل الآیــــة عل ــــتم بــــدون ب الاســــتثمارت ، فعمــــارة الأرض لا ت
لى بناء، وصناعة، وزراعة، وكل ذلـك یحتـاج للمـال التـي إستثمار؛لأن عمارة الأرض تحتاج الا

ــــق الا ــــد طری ــــأتي عن ــــر مباشــــرة هــــو أمــــر ســــتثمار فعمــــارة الأرض أمــــر مــــن االلهت ، وبطرقــــة غی
 .)420AH1, Tabari-Al( )36(بالاستثمار؛ لأن مالا یتم الواجب إلا به فهو واجب

 )Anis(  )37 ,1985(قولـــه صـــلى االله علیـــه وســـلم: "إذا قامـــت الســـاعة وفـــي یـــد أحـــدكم فســـیلة .4
 .)1838AH, Ahmad( )38(فاستطاع أن لا یقوم حتى یغرسها فلیغرسها فله بذلك أجر"

ي أ الأمر یفید الوجوب،" فلیغرسها" اللام للأمر و  : في قوله علیه الصلاة والسلاموجه الاستدلال
 ، والزراعة من صور الاستثمار.  وجوب غرسها

قــــال عمــــر رضــــي االله عنــــه "مــــن أحیــــا أرضــــا میتــــة فهــــي لــــه ولــــیس لمحتجــــر حــــق بعــــد ثــــلاث  .5
 )Abu Yusuf( )39 ,1979(سنوات"
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فقـــد رتـــب الشـــارع علـــى فعـــل إحیـــاء  ،: یـــدل الحـــدیث علـــى وجـــوب الاســـتثماروجـــه الاســـتدلال
 الأرض الأجر والمكافأة وهي تملكة للأرض.

 ناقشة الادلة:م

رد الجمهــور علــى القــائلین بوجــوب الاســتثمار بــأن الأمــر فــي الآیــات محمــول علــى النــدب؛ لأن 
 من لا یسعى ولا یمشي لا إثم علیه.

 وأُجیب على ذلك بما یأتي:

أن احتمــال كــون الأمــر یــدل علــى الوجــوب یبقــى قائمــاً خاصــة إذا علمنــا أن الأصــل فــي الأمــر  .1
   )DW, Qurtubi-Al( )40(الوجوب

ویتحقـــق القـــول بـــالوجوب لمـــا كـــان بالاســـتثمار تتحقـــق مصـــالح الأفـــراد والمجتمعـــات، ولا یتحقـــق  . 2
  . )Qutb( )41 ,2000(الاستثمار الا بالإنتشار وطلب الرزق وهو معنى الاستثمار

ـــدینا القـــول بإباحـــة حكـــم الاســـتثمار فهـــو الأصـــل،  ـــة یتـــرجح ل ـــالنظر فـــي الأدل ـــار: وب القـــول المخت
صــل فــي الأشــیاء الإباحــة ، ولا یُقضــى بــالوجوب إلا بوجــود دلیــل  یــدل بدلالتــه القطعیــة علــى والأ

 ذلك.

 المطلب الثالث: أهداف الاستثمار وضوابطه 

 الفرع الأول: الأهداف التي یسعى المستثمر المسلم لتحقیقها

)hul, Abu Alیسـعى المسـتثمر لتحقیـق أهـداف عـدة مـن خـلال الاسـتثمار، وتتمثـل فیمـا یلـي

)2012 )42:( 

المحافظة على أصل المال ویندرج فـي عنصـر حفـظ المـال والـذي یعـد حفظـه أحـد الضـروریات  .1
 الخمسة التي طلبت الشریعة الإسلامیة رعایتها.

 تحقیق الربح وزیادة المال من خلال السعي له واتخاذ الأسباب المشروعة. .2

 توفیر السیولة النقدیة لاستعمالها وقت الحاجة. .3

 ستثمار بالقیم الشرعیة والأخلاقیات السلوكیة.ربط الا .4
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 حصد الاستثمار في السلع الحلال، واجتناب الأنشطة المحرمة. .5

 مراعاة الضروریات والحاجیات والتحسینات في النشاط الاقتصادي. .6

 تحقیق فرص العمل ومنع البطالة، بما یباعد بینهم وبین العوز ویوفر لهم الأمن والطمأنینة. .7

  تعالى في المال المستثمر وهو الزكاة.أداء حق االله .8

 الفرع الثاني: ضوابط الاستثمار في الإسلام

 للاستثمار في الإسلام ضوابط عدة منها: 

تجنب و  ،سلامیة. أن یكون مجال الاستثمار مشروعاً لا یتعارض مع نصوص الشریعة الا1
الاحتكار، وكل ما یؤدى التي تحرمها الشریعة الإسلامیة والتي تتضمن الربا، و  الاستثمارات

  بالباطل.إلى أكل أموال الناس 

تحقیق مقاصد  في. أن توجه الأموال نحو المشروعات التي تنتج أو تتعلق بالطیبات، وتساعد 2
 .الإسلامیةالشریعة 

، فلا یجب ر والأغراض الاستثماریة كالربحیةبین نسبة المخاط یجب أن یكون هناك توازنٌ .  3
  المال.هلاك  وتؤدى إلىغیر مجدیة مخاطرة  فيالدخول 

، مجزیاً بجانب العوائد الاجتماعیةختیار المشروعات الاستثماریة التي تحقق عائداً اقتصادیاً ا.  4
 كتناز المال وحبسه عن وظیفته التي خلقها االله له اوعدم 

ین الاستثمارات ، وبائد الاجتماعي والعائد الاقتصادي. التوازن عند توجیه الاستثمارات  بین الع5
، وكذلك لأجیال الحاضرة والأجیال المقبلةقصیرة الأجل والمتوسطة والطویلة، وبین مصالح ا

 . )WD, Abdul Latif, 2000 & Shehata(  )43(التوازن بین صیغ الاستثمار ومجالاته

ب . توزیع عوائد الاستثمارات بین أطراف العملیة الاستثماریة على أساس بقدر ما یغنم صاح6
 فيحالات الرواج والیسر بقدر ما یجب أن یتحمل من خسائر  فيالعمل من أرباح، ومزایا 

 والعسر.حالات الكساد 
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 ترى الباحثة أن الالتزام بهذه الأهداف والضوابط یؤدي إلى وضع الاستثمار في وجهته
 الصحیحة بعیداً عن كل العقبات التي تحول دون تفعیله.

الحج الأردني الضوابط الشرعیة للاستثمار، حیث بینت الفقرة  ) من صندوق3وذكرت المادة (
) أنه یتم استثمار أموال الصندوق وفقاً لأحكام الشریعة الإسلامیة، وتحقیق أرباح 3ج من المادة (

 )Hajj Fund( )44(2010 ,للمدخرین إسهاماً في التنمیة الاجتماعیة والاقتصادیة

 

 (الجانب التطبیقي) الحجالاستثمار في صندوق  المبحث الثالث:

 معینـة، منـاهج وفـق وضـعها یتم الاستثماریة فالقرارات ،مدروسة علمیة أسس على الاستثمار یقوم

 أعلى القرارات هذه تضمن وعلیه التنبؤات، كفاءة ترتفع بحیث المشروع، لجدوى دراسات على بالاعتماد

 تخضـع القـرارات وهـذه المخـاطر، أقـل امعهـ تتحقـق التيالمتاحـة، البـدائل مـن والتأكـد الوضـوح، حـالات

وسـیتم  .محـافظهم الاسـتثماریة مـدیري أو أنفسـهم، المسـتثمرین قبـل مـن تجـرى أن دقیقـة،یمكن لمتابعـة
 توضیح كیفیة الاستثمار في صندوق الحج من خلال المطالب الآتیة:

 المطلب الأول: المحافظ الاستثماریة تعریفها، وأنواعها، ومخاطرها

 : تعریف المحافظ الاستثماریة الفرع الأول

أولا: المعنــى العــام: هــي عبــارة عــن أداة اســتثماریة مكونــة مــن عــدة أصــول حقیقیــة، ومالیــة متنوعــة  
 .)45( (Otaibi, WD)بقصد الاستثمار

ــنفط،  كالــذهب وینــدرج تحــت مســمى الأصــول الحقیقیــة: الســلع الدولیــة، ، الأرز  ،والمعــادن ،وال
 .والسنداتوغیرها. أما الأصول المالیة فتشتمل على الأوراق المالیة، كالأسهم، 

 ثانیاً: تعریف المحفظة الاستثماریة بمفهومها الخاص.

یقصـــد بهــــا تلــــك المحفظــــة التــــي تتكــــون جمیـــع أصــــولها مــــن اســــتثمارات مالیــــة فقــــط ،كالأســــهم 
لى الاسـتثمار والسندات، والعملات، فهي تختلف عن المفهوم العام للمحفظة الاستثماریة باقتصارها ع

ظـة المحفظـة الاسـتثماریة فإنـه لا یـراد بهـا إلا محفظـة الأوراق ؛ ولذا عنـد إطـلاق لففي الأوراق المالیة
    .)Buhaisi, 2006)-(Al )46المالیة

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B0%D9%87%D8%A8
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%81%D8%B7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D8%A7%D8%AF%D9%86
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B1%D8%B2
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%86%D8%AF%D8%A7%D8%AA
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وصندوق الحج الأردني یعمل على إدخار أموال المساهمین على شكل أسهم، ویقوم باستثمارها 
لي یخفــف وتنمیتهـا والمحافظــة علیهـا، فهــو یعمـل وفــق المحــافظ الاسـتثماریة بمفهومهــا الخـاص، وبالتــا

متلاكه لأصول متنوعة كالعقارات كما في مشـروع العقبـة امن المخاطر التي تواجه الأسهم من خلال 
 إن شاء االله . -وغیره مما سنذكره لاحقاً 

 الاستثماریة المحافظ أنواع الفرع الثاني:

 )47(: (Harrison, 1994)هي أنواع الاستثماریة خمسة للمحافظ

  Income Portfolio الدخل محفظة  1-

 من أو الحكومیة، السندات من عادة تكون لها المكونة المالیة الأدوات بأن المحفظة تمتاز هذه

 . للأرباح النقدیة التوزیعات تذبذب وعدم السوق، في أسعارها تقلب بعدم المعروفة الشركات أسهم

 Growth Portfolio النمو  محفظة   2-

 فـي تحقـق نمـواً  التـي الشـركات أسـهم شـراء علـى أساسـاً  ةالاسـتثماری المحـافظ مـن النـوع هـذا یركـز

 .مبیعاتها

 Growth Income Portfolioالمحفظة المختلطة   -3

 علـى المحـافظ یقـوم مـن النوع هذا أن نستخلص أن نستطیع المختلطة، المحفظة مصطلح على بناء

 وزیـادة نمـو إلى تؤدي التي لأسهموا عالیة نقدیة توزیعات تعطي التي الأسهم بین ما الاستثمار، تنویع مبدأ

 .الاستثماریة المحفظة أموال

  Balanced Portfolio المتوازنة المحفظة   4- 

 فـي الاسـتثمارات تنویـع مبـدأ حیـث مـن المختلطـة، المحفظـة كبیـر حـد إلـى تشـبه هـذه المحفظـة
 .والسندات الممتازة والأسهم العادیة، الأسهم من عادة المحفظة هذه تتكون حیث الاستثماریة، المحافظ

   Specialized Portfolio المتخصصة المحافظ 5-
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 اختیارهـا، یـتم مؤسسـات أو شـركات أسـهم فـي الاستثمار في التخصص على المحفظة هذه تركیز

 یمیـز مـا وأهـم المسـتقبلیة، خططهـا أو إنتاجیتهـا، معـدل أو أرباحهـا، نمـو كمعدل عوامل، عدة على بناء

 مجالات. عدة في وهو التنویع الاستثماریة، للمحفظة مبدأ لأهم ملاءمتهاعدم  هو المحفظة، هذه

 علـى أولویـات بنـاء أمـوالهم، لاسـتغلال المسـتثمرین  أمـام كثیـرة بـدائل هنـاك أن نلاحـظ سـبق مما 

 هـذه مـع تتناسـب التـي الاسـتثماریة المحفظـة باختیـار یقـوم حیـث وأهدافـه، واحتیاجاتـه المسـتثمر

 الاسـتثماریة السیاسـة یترتـب علـى ذلـك أن المخاطرة، بعنصر المحفظة لتأثرو  ویات،والأول الاحتیاجات

 عائـد تجـاه وسـلوكه المخـاطرة تجـاه میلـه بـاختلاف تختلفمحفظتـه، إدارة فـي المسـتثمر یتبعهـا التـي

 .الاستثمار

؛ محـافظ العامـة.ویعمل بمحفظـة النمـولأنـه یُعـد مـن ال ؛صندوق الحج لا یعمل بمحفظـة الـدخلو 
ـــق أربـــاح للمســـاهمین، وفـــي جانـــب توزیعـــه الاســـتثمارات وتنوعهـــابق ـــاً للمحفظـــة  صـــد تحقی فیعمـــل وفق

 .المتوازنة

 

  ) 48(: (Saifi, 2013)لى أربعة أقسامإوهناك من قسم المحافظ 

ـــي تتصـــرف فیهـــا إدارة المشـــروع بالاســـتثمار  .1 ـــة: وهـــي المحـــافظ الت المحـــافظ  الاســـتثماریة المطلق
 اً من الاستثمارات دون الرجوع إلى رأي المساهمین.بحسب ما تراه مناسب

المحــافظ الاســتثماریة المقیــدة: وهــي المحــافظ التــي لا تتصــرف فیهــا إدارة الشــروع بالاســتثمار إلا  .2
 بعد الرجوع إلى رأي المستثمرین.

ن أو دارة الشــركة فــي أخــذ  رأي المســتثمریإ. المحــافظ الاســتثماریة المختلطــة: وهــذه یرجــع فیهــا إلــى 3
 عدمه في استثماراتها.

 دخاریة: وتقوم على حفظ المال.. المحافظ الاستثماریة الا4

 :  المحافظ الاستثماریة في صندوق الحج الاردنيالفرع الثالث

عتبـــــاره حافظـــــاُ لأمـــــوال یُعـــــد صـــــندوق الحـــــج الأردنـــــي مـــــن المحـــــافظ الاســـــتثماریة الإدخاریـــــة با
المال، ویقوم عملـه علـى أسـاس المحـافظ المطلقـة فلـه ، فهو المضارب وهم أصحاب رأس المستثمرین
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الحق في التصرف في إدارة اصندوق بالاستثمار بحسب ما یراه مناسباً من الاسـتثمارات دون الرجـوع 
وطبــق صــندوق الحــج نظــام المحــافظ الاســتثماریة مــن بدایــة افتتاحــه مــع البنــك  إلــى رأي المســاهمین، 

البنــك مــع الصــندوق لبنــك المضــارب، ویتعامــل ، واس المــالالأردنــي، فكــان هــو صــاحب رأالإســلامي 
دارة الشـركة فـي أخـذ  رأي الصـندوق فـي اسـتثماراته إللمحافظ الاستثماریة المختلطة، فیرجـع إلـى وفقاً 

  أو عدم ذلك بحسب ما یحقق المصلحة للبنك وللصندوق.

م، 2013ام ــلامي الأردني خلال العسلاة الاستثماریة في البنك اـــــــاط المحفظــــــــویمكن إبراز نش 
) ملیــون دینــار أردنــي، ویبقــى 20.5( بلــغ حجــم الاســتثمار بنظــام المحــافظ فــي صــندوق الحــجحیــث 

 .%4خمسین ألف دینار في حساب السحوبات الطارئة، و بلغت نسبة الأرباح على المحافظ 

ذلـــك انعكـــس علـــیهم بشـــكل ونظـــراً لزیـــادة الأربـــاح وازدیـــاد عـــدد الـــذین أدوا فریضـــة الحـــج، فـــإن 
ــــــي  ــــــغ عــــــدد المــــــدخرین ف ــــــف المحــــــافظ  الاســــــتثماریة، إذ بل ــــــة توظی ــــــى أهمی ــــــدل عل إیجــــــابي ممــــــا ی

 ) مدخراً.11891بلغ ( 16/11/2014) مدخراً، وفي 7461( 31/12/2013

ـــــاح  ویهـــــدف إلـــــى حفـــــظ حفـــــظ الأمـــــان ، وتحقیـــــق الســـــیولة، والاســـــتثمار لغایـــــات تحقیـــــق الأرب
 للمستثمرین.

 
 
 

 لثاني:  المخاطر التي تتعرض لها المحافظ الاستثماریة وكیفیة مواجهتهاالمطلب ا

للمخــاطرة تعــاریف متعــددة ومتنوعــة، تختلــف بــاختلاف مجــال البحــث والتطبیــق، وســنركز علــى 
 التعریف الأكثر شیوعاً لمعنى المخاطرة، وذلك لارتباطه المباشر بالعوائد المتوقع تحقیقها.

 : الأول الفرع

 ,Razi)ف المخــاطرة فــي لغــة الخَطَــر بفتحتــین الإشــراف علــى الهــلاك یقـال: خــاطر بنفســهأولاً: تعریـ

WD) )49( 

تعریف المخاطرة اصطلاحاً: الإشراف على الهـلاك وخـوف التلـف والخطـر السـبق الـذي یتـراهن  ثانیاً:
 .)50( (Fayoumi, WD)علیه والجمع أخطار مثل سبب وأسباب
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ض الشركة (البنك) إلـى خسـائر غیـر متوقعـة، وغیـر مخطـط تعرف المخاطر بأنها احتمالیة تعر 
، وحـــدوث نتـــائج غیـــر )51( (Naggar, 2002)لهـــا، أو تذبـــذب العائـــد المتوقـــع علـــى اســـتثمار معـــین

 النتائج المراد حدوثها.

إن التعریفــات التــي تتنــاول المخــاطر الائتمانیــة تتناولهــا مــن وجهــة نظــر نــوع مــن أنــواع مخــاطر 
ر العــــام للمخــــاطر الائتمانیــــة یكمــــن فــــي "ارتباطهــــا بجــــودة الأصــــول (المالیــــة)، الائتمــــان لكــــن الإطــــا

ویُعـد خطـر العجـز عـن السـداد مـن أعظـم  ،)Hammad, 1999) ( )52واحتمالات العجز عن السـداد"
المخــاطر الائتمانیــة التــي تواجههــا البنــوك التقلیدیــة والبنــوك الإســلامیة علــى حــد ســواء، ویمكــن القــول 

 تذبذب العوائد المستقبلیة المتوقعة، وتقهقر الذمة المالیة للبنك.بأنها احتمال 

إن العقود المالیة في الفقه الإسلامي تصنف إلى عقود أمانة، وعقود ضمان، أمـا عقـود الأمانـة 
فتقتصر فیها مسؤولیة الوسیط على المخـاطر المترتبـة علـى تقصـیره، أو تعدیـه فـي عملـه ، أمـا عقـود 

الوسیط كافة المخاطر التي تتعرض لها السلعة موضع الوسـاطة، سـواء قصـر  الضمان، فیتحمل فیها
 .)WD, Shawarbi&  Shawarbi( )53(أم لم یُقصر

وعفــد المســتثمر مــع الصــندوق، وكــذا عقــد صــندوق الحــج مــع البنــك الاســلامي یُعــد مــن عقــود 
وكـذا بالنسـبة  ،عملهي الأمانات التي تحمل بها الصندوق المخاطر المترتبة على تقصیره، أو تعدیه ف

 لعقد الصندوق مع البنك

 الفرع الثاني: أنواع المخاطر التي تواجه المحافظ الاستثماریة

 & Shawarbi)المخــاطر التــي تواجــه المؤسســات الاســتثماریة بشــكل عــام تقســم إلــى قســمین

, WD)Shawarbi )54:( 

لمــؤمن علیهــا فــي ذات مخــاطر عامــة: هــي تلــك المخــاطر التــي لا تتعــرض لهــا كافــة المنشــآت ا .1
التوقیـــت، فهـــي مخـــاطر عامـــة ناتجـــة بســـبب الظـــروف السیاســـیة، أو الاقتصـــادیة، أو الظـــروف 
الطارئة كالإضرابات، وحالات الكساد، ومخاطر تغیر سعر الفائدة، والتضـخم، ومخـاطر السـوق 

 والتغیر.

ــ .2 أثر فیهــا مخــاطر خاصــة: وهــي عبــارة عــن المخــاطر المنفــردة التــي تقــع علــى شــركة محــددة، یت
 سعر سهما.
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وبالتــــالي فالمحــــافظ الاســــتثماریة فــــي صــــندوق الحــــج الأردنــــي تواجــــه مخــــاطر عامــــة ومخــــاطر 
خاصــة، وهنــاك مخــاطر تواجههــا كــل مــن المحــافظ الإســلامیة التقلیدیــة، ومخــاطر تنفــرد بهــا المحــافظ 

 التقلیدیة، ومخاطر تنفرد بها المحافظ الإسلامیة.

حــافظ التقلیدیــة والإســلامیة: وهــي مخــاطر التضــخم، ومخــاطر الســوق، أولاً: مخــاطر تشــترك  فیهــا الم
ومخاطر الإدارة ، ومخاطر أخلاقیة: وهي المخاطر المتعلقـة بأمانـة المـدیر وحرصـه علـى مـال 

ــاً، فــلا یخــون هــذه الأمانــة  العمیــل والســعي بمــا ینمــي أمــوال محفظتــه، ویــدر علیهــا دخــلاً مجزی
ــذلك یحــرص العمیــل فــي إدارة المحــا فظ علــى اختیــار المــدیر الكفــؤ الــذي تتمثــل فیــه الأمانــة ول

 .)55( (Otaibi, WD)والحرص والذكاء

 )56(   (Otaibi, WD)ثانیاً: مخاطر تواجهها المحافظ الإسلامیة فقط

مخـــــاطر شـــــرعیة: وهـــــذه المخـــــاطر تتعـــــرض لهـــــا محفظـــــة الأوراق المالیـــــة الإســـــلامیة، دون  .1
ریعة، والمخــاطر الشــرعیة تــنعكس فــي عــدم الاعتــراف المحفظــة التقلیدیــة؛ لعــدم التزامهــا بالشــ

ببعض العملیات المخالفـة للشـریعة، كمـا أن اخـتلاف الآراء والفتـاوى الشـرعیة فـي المؤسسـات 
ـــذا یحـــرص  ـــة بـــین العمـــلاء، ل والشـــركات التـــي ستســـاهم فیهـــا المحفظـــة یخلـــق جـــواً مـــن البلبل

 الف الشرع.الصندوق على الاستثمار في المشاریع المباحة التي لا تخ

مخاطر الصرف: فالصرف له ضوابطه الشرعیة المعروفة، فمشكلة تغیر أسعار الصرف في  .2
محفظة العملات الإسلامیة تكمن فـي أنـه إذا اشـترى صـاحب المحفظـة العملـة فإنـه لا یجـوز 
لــه أن یبیعهـــا حتـــى یتحقـــق القـــبض الفعلـــي لا الحكمــي، وأثنـــاء هـــذه المـــدة قـــد تـــنخفض قیمـــة 

 .)57(  (Matar, 1993)الشراء العملة عن یوم

ت الملكیـة مخاطر الصكوك الإسـلامیة: مخـاطر الصـكوك الإسـلامیة أقـل مـن مخـاطر بقیـة أدوا .3
، لأنــه یمكــن التنبــؤ بدقــة بعوائــد الورقــة المالیــة، فصــكوك الإجــارة  یمكــن الأخــرى، كالأســهم مــثلاً 

 )Hindi, 2003)(  )58التنبؤ بمخاطرها من خلال معرفة مصروفات وإیرادات العین المؤجرة

وبنـــاء علـــى هـــذا نجـــد أن المخـــاطر التـــي تواجههـــا المحـــافظ التقلیدیـــة والمحـــافظ الإســـلامیة 
متقاربة، وهذا فیما یتعلق بالأوراق المالیة، أما فیمـا یتعلـق بصـیغ التمویـل، فـإن المخـاطر التـي تواجـه 

 ة والمشاركة والمرابحة.، كمخاطر المضاربة كالتي تواجه الصناعة التقلیدیةالصناعة الإسلامی
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 ردنيل المخاطر عن طریق صندوق الحج الأ : طرق تقلیالفرع الثالث

 )WD)Shawarbi&  Shawarbi( )59 ,ویمكن تقلیل المخاطر باتباع الإجراءات الآتیة

ســتثمار لأمــوال الصــندوق، التأكیــد علــى دراســات الجــدوى الاقتصــادیة ومعاییرهــا بخصــوص الا .أ
كمـا سـیأتي بیانـه  –بحیث تقوم إدارة الصندوق على دراسة الجدوى الاقتصادیة لكل مشـاریعها 

 إن شاء االله.

أن یكون الاستثمار مع جهة عندها خبـرة كبیـرة فـي إدارة الأمـوال واسـتثمارها ولهـا سـمعة طیبـة  .ب
 عند المستثمرین معروفة بنجاحها.

ــــى أن یكــــون الاســــتثمار مــــع  .ج جهــــة یُوثــــق بهــــا ویطمــــئن لهــــا النــــاظر، وأن یكــــون القــــائمون عل
 الاستثمار معروفین بالاستقامة والصلاح.

؛ للاطمئنان على أن الاستثمارات عن الصندوقالمتابعة والمراقبة وتقویم الأداء من المسؤولین  د. 
 وبیان أهم الانحراف. لسیاسات والبرامج المحددة مسبقاً تسیر وفقاً للخطط وا

 المرابحة للآمر بالشراء لمطلب الثالث:ا

تُعــــد المرابحــــة مــــن أكثــــر صــــیغ التمویــــل الإســــلامي انتشــــاراً، وهــــي تمثــــل الجانــــب الأكبــــر مــــن 
، كونهــــا تناســــب طبیعــــة معظــــم المــــوارد المتاحــــة فــــي المصــــارف )60( (Safur, 2005)اســــتثماراتها

م التعقیـد، وانخفـاض درجـة المخـاطر الإسلامیة، وتتسم بالیسر والسهولة في التعامل، والبساطة ، وعـد
 فیها.

أمــــا المرابحــــة للآمــــر بالشــــراء فتُعــــرف بأنهــــا "طلــــب الفــــرد أو المشــــتري مــــن شــــخص آخــــر (أو 
المصرف) أن یشتري سلعة معینة بمواصفات محددة، وذلك علـى أسـاس وعـد منـه بشـراء تلـك السـلعة 

فع الـثمن علـى دفعـات، أو إقسـاط، تبعـاً اللازمة له مرابحة، وذلك بالنسبة، أو الربح المتفق علیـه، ویـد
 .الصورة التي تطبق في صندوق الحج وهذه هي  )61( (Shubair, WD)لإمكانیاته وقدرته المالیة"

أن بضـاعة المرابحـة " "بیـع المرابحـة العادیـة هـو والفرق بین "بیـع المرابحـة للآمـر بالشـراء، وبـین
أمـا فـي بیـع المرابحـة للآمـر بالشـراء فـإن المصـرف  تكون مملوكـة للبـائع عنـد البیـع فـي بیـع المرابحـة،

یقــوم بشــراء البضــاعة ویملكهــا بعــد أن یتفــق مــع العمیــل علــى الصــفقة. وعــادة یلجــأ عمــلاء المصــرف 
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الإسلامي إلى هذا النوع من التمویل للاستفادة من خبرة الشراء التي یقدمها المصرف للمشتري، حیث 
ملكه السلعة قبـل بیعهـا مرابحـة وتحملـه للمخـاطر فـي الفتـرة مـا بـین أنه یشتري لنفسه أولاً، ولا بد من ت

 .)62( (Rehan, WD)شراء السلعة وبیعها، بالإضافة إلى الائتمان بتقسیط الثمن على المشتري

) التـي تـنص علـى: 3قتضـى المـادة (وجاء العمل بالمرابحة للآمر بالشراء فـي صـندوق الحـج بم
لمشـــتركین وفقـــاً لأحكـــام الشـــریعة الاســـلامیة وفـــق نظـــام المضـــاربة یقـــوم الصـــندوق باســـتثمار أمـــوال ا"

 المشتركة بین المشتركین ویجري الاستثمار وفق الصیغ التالیة منها: المرابحة لآمر بالشراء.

یقــوم الصـــندوق بمـــنح المرابحـــات مـــن أمـــوال الصـــندوق، وقـــد تـــم تخصـــیص محفظـــة للمرابحـــات 
 م. 1/6/2014ولى ، وقد تم العمل بها تباریخ ) ملیون دینار في المرحلة الأ1.5بمقدار(

) مـــن 9م، فـــي المـــادة (2014) لســـنة 1أصـــدر الصـــندوق التعلیمـــات التنفیذیـــة للمرابحـــات رقـــم (
) وفیهـا:" المرابحـة للآمـر بالشـراء: قیـام الصـندوق بتنفیـذ 2010) لسـنة (35نظام صندوق الحـج رقـم (

لبـه الآمـر بالشـراء بالنقـد الـذي یدفعـه الصـندوق طلب المتعاقد معه على أساس شراء الصـندوق مـا یط
 لتزام الآمر بالشراء (العمیل) بشراء ما أمر به".اكلیاً أو جزئیاً، وذلك مقابل 

 ویتم ذلك وفقاً للضوابط التالیة: 

أن تكــون المــواد والســلع المشــتراه ممــا یُبــاح الانتفــاع بــه شــرعاً، فــلا یتعــارض شــراؤها مــع أحكــام  . 1
 لامیة.سالشریعة الإ

أن تكون المواد والسلع المشتراه مما یُمكن فیه القبض، والتسلیم الفعلي؛ لكي تدخل في ضمان  . 2
 الصندوق ومسؤولیته.

 أن یجري التسلیم والقبض حسب أحكام الشریعة الاسلامیة فیما یمكن فیه التسلیم والقبض. .  3

مـر بالشـراء، ولـه أن یتأكـد مـن یقوم الصندوق بشراء السعلة حسب المواصـفات التـي یحـددها الآ .4
 مطابقتها للمواصفات التي طلبها قبل استلامها.

عنـــد شـــراء الصـــندوق للســـلع أو المـــواد المـــأمور بشـــرائها یجـــب أن تكـــون العلاقـــة الحقوقیـــة بـــین  .5
الصــندوق وبــائع الســلعة مــن جهــة، وبــین الصــندوق بعــد دخولهــا فــي ملكیــة الصــندوق والمشــتري 

أخــرى، ویمكــن للصــندوق توكیــل البنــك فــي تنفیــذ المرابحــات بموجــب  (الآمــر بالشــراء) مــن جهــة
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اتفاقیة توقع بین الصندوق والبنك، یحدد فیها أسس وشروط عملیة التنفیذ وفـق القواعـد الشـرعیة 
 المعتمدة.

 ) لجنة المرابحات:3المادة(

ا دراسـة تشكل في الصندوق لجنـة تسـمى لجنـة المرابحـات بقـرار مـن المـدیر العـام، تكـون وظیفتهـ -أ
 الطلبات المقدمة لغایات التمویل، والتنسیب بالموافقة، أو الرفض، أو التعدیل.

 ): شروط منح المرابحات.4المادة (

 ) دینار.6000أولاً:  المرابحات التي لا تزید قیمتها على (

المـدیر تمنح بموافقة المدیر العام، وأعضاء لجنـة المرابحـات، وإذا اختلفـت التنسـیبات یكـون قـرار   -أ
 العام رافعاً لكل خلاف.

إذا كان الآمر بالشراء موظفاً، والكفلاء موظفین في القطـاع العـام، أو فـي المؤسسـات والشـركات  -ب
ومـــن فـــي حكمهـــا، یشـــترط  %50المســاهمة العامـــة التـــي تســـاهم بهــا الحكومـــة بنســـبة تزیـــد علــى 

 للموافقة على منح المرابحة للآمر بالشراء ما یلي:

صافي راتب الآمر بالشراء باقتطاع القسط الشهري من راتبه مع التزام دائرته بتحویـل  . أن یسمح1
 هذا القسط شهریاً للصندوق من راتبه عن الطلب.

. إحضــار كفیــل علــى أن یكــون مجمــوع صــافي راتبــه ضــعف القســط الشــهري وإحضــار التــزام مــن 2
 مكان عمله بتحویل القسط الشهر من راتبه للصندوق عند الطلب.

إذا كـان الآمـر بالشـراء لــیس موظفـاً، والكفـلاء مــوظفین فـي قطـاع عـام تســاهم بـه الحكومـة بنســبة  -ج
كحد أدنى، وممن في حكمها، یشترط للموافقة على منح المرابحة للآمر بالشراء  %50تزید على 

 مایلي:

بواقـع شــیك  أن یُحـرر الآمـر بالشـراء شـیكات بنكیـة أصـولیة بقیمـة التمویـل مضـافاُ لـه الأربـاح -1
 لكل ستة أقساط.

، وإحضـار التـزام یقل صافي راتـب أي منهمـا عـن القسـطاحضار كفیلین موظفین على أن لا  -2
 من مكان عملهما بتحویل القسط الشهري للصندوق عند الطلب.
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للجنــة قبــول كفیــل واحــد  تلتــزم دائرتــه بتحویــل القســط الشــهري مــن راتبــه اقتطاعــا عنــد الطلــب  -3
 یقل صافي راتب الكفیل عن ضعف القسط الشهري. شریطة أن لا

 ثانیاً: المرابحات التي تزید عن ستة آلاف ولا تتجاوز عشرة آلاف دینار.

تطبق علیها الشروط المطلوبة للحالات السابقة بالإضافة إلى رهن العقـار، أو المنقـول موضـوع 
جنـة، بحیـث لا تقـل القیمـة التقدیریـة المرابحة، أو أي عقار، أو منقول آخر یقبل الرهن توافـق علیـه الل

لمحــل الــرهن عــن التمویــل الممنــوح وأرباحــه، وتمــنح هــذه المرابحــة بقــرار مــن المــدیر العــام بنــاء علــى 
 تنسیب اللجنة.

 ) آلاف ولا تتجاوز ثلاثین ألف.10ثالثاً: المرابحات التي تزید عن (

اللجنـة وتنســب اللجنـة للمــدیر  تطبـق علیهـا الشــروط المطلوبـة للحـالات الســابقة وتـدرس مــن قبـل
العــام لاتخــاذ القــرار بشــأنها، وللمــدیر العــام فــي حــالات خاصــة  إذا تعــذر الحصــول علــى الضــمانات 
 الكافیة عُرض الأمر على اللجنة الاستثماریة المنبثقة عن مجلس الإدارة لاتخاذ القرار اللازم بشأنها.

 دینار. ) ألف30رابعاً: المرابحات التي تزید قیمتها عن (

 یتم عرضها على اللجنة الاستثماریة لاتخاذ القرار بشأنها.

خامساً: المرابحـات ذوات الاقسـاط العالیـة التـي یتعـذر فیهـا تحویـل القسـط مـن راتـب الآمـر بالشـراء أو 
 الكفلاء.

یجـــب فـــي مثـــل هـــذا النـــوع تـــوافر الشـــروط التالیـــة ســـواء كانـــت لمؤسســـات عامـــة أم خاصـــة أم، 
 لأفراد:

 قار.رهن الع .1

 كفالة بنكیة أصولیة. .2

 شیكات بنكیة أصولیة. .3

 المطلب الرابع: المشاركة وشروطها 
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لصنادیق ، فهي تلاءم طبیعة عمل البنوك الإسلامیة واد المشاركة من أهم صیغ الاستثمارتُع
، وتُعد من أكثر الصیغ مرونة وملاءمة وشمول، حیث یتم استخدامها في الاستثماریة كصندوق الحج

تلف الأنشطة الاقتصادیة، وتعد نظاماً اقتصادیاً إسلامیاً مبنیاً على المشاركة في الإنتاج تمویل مخ
عن طریق اقتسام الأرباح أو الخسائر، وتُعد الاستراتیجیة الرئیسیة في البنوك الإسلامیة، والصنادیق 

 .الاستثماریة كصندوق الحج

 الفرع الأول، تعریف المشاركة

"تقدیم البنك حصة من مال للعمیل الـذي یُقـدم هـو الآخـر حصـة ثانیـة، عُرفت المشاركة بأنها   
وتنشأ المشاركة بموجب تعاقد بینهما، على أن یتولى العمیل العمل فـي المـال، ویقسـم الـربح والخسـارة 

 .)63( (Omar, 2006)"بینهما، مع مراعاة زیادة حصة العمیل في الربح مقابل الإدارة

بـــرم بـــین البنـــك والطـــرف الآخـــر، تـــتم بموجبـــه المشـــاركة بینهمـــا فـــي وتُعـــرف أیضـــا بأنهـــا "عقـــد یُ 
مالیهمــا، علــى أن یعمــلا فیــه فــي أي وجــه مــن أوجــه النشــاط التجــاري ،أو الاســتثماري، والــربح بینهمــا 
 حسبما یتفقا علیه، ویجوز أن ینفرد أحد الطرفین بالعمل مقابل زیادة في نسبة ما یخصـه مـن الـربح ،

) International Solidarity Bank  Islamic ,حصـتین فـي رأس المـال"ولا یشـترط تسـاوي ال

WD) )64(. 

فهـــي إذن عقـــد شـــراكة بـــین البنـــك الإســـلامي والصـــنادیق الاســـتثماریة كصـــندوق الحـــج والعمیـــل 
طالــب التمویــل، ویقــدم البنــك الإســلامي والصــنادیق الاســتثماریة كصــندوق الحــج علــى أساســه التمویــل 

ة، علـى أن یشـارك البنـك الإسـلامي فـي نـاتج المشـروع ربحـاً أو خسـارة ، حســب إلـى العمیـل دون فائـد
 قواعد وأسس في التوزیع متفق علیها، وتتفق مع ضوابط العقود الشرعیة. 

ویُعـــد التمویـــل عـــن طریـــق المشـــاركة مشـــروعاً لقـــول النبـــي صـــلى االله علیـــه وســـلم  فـــي الحـــدیث 
ــــــــم یخُــــــــن أحــــــــدهم ــــــــث الشــــــــریكین مــــــــا ل ــــــــا ثال ــــــــه خرجــــــــت مــــــــن القدســــــــي "أن ا صــــــــاحبه، فــــــــإذا خان

 .)65( (AbuDawood, WD & Alhakim, 1990)بینهما"

أقــر مــؤتمر البنــوك الإســلامیة فــي دبــي أن المشــاركة تقرهــا الشــریعة الإســلامیة إذا كــان نشــاطها 
حـــلالاً، ومـــا یـــرزق االله بـــه مـــن ربـــح یـــوزع بـــین الشـــریكین أو الشـــركاء بنســـبة رأس المـــال، وأن تكـــون 

بنفس النسبة إذ الغرم بالغنم ، فإذا كان أحد الشركاء قائماً بـإدارة الشـركة فتخصـص لـه  الخسارة كذلك



 أحكام الاستثمار في صندوق الحج الأردني (الجانب التطبیقي)         حنان نور الدین الجعبري،  ردینا إبراهیم الرفاعي
                  

 254 

نسبة من صافي الربح یتفق علیها على أن یوزع باقي الربح بعد ذلك فیما بین الشركاء حسب حصته 
 .)WD)Shubair( )66 ,في رأس المال

 الفرع الثاني: ضوابط وشروط التمویل عن طریق المشاركة:

الفقهاء مجموعة من القواعد والشـروط التـي تضـبط عملیـة التمویـل عـن طریـق المشـاركة،  وضع
 :)WD)Rehan()67 , وهي مأخوذة من الأحكام الفقهیة للبیوع والتجارة وهي

 أن یكون رأس المال نقداً . .1

 أن یكون رأس المال معلوماً وموجوداً ، وأن لا یكون دیناً؛ وذلك للتأكد من خلط الأموال. .2

 یشترط تساوي رأس مال كل شریك بل یمكن أن تتفاوت الحصص. لا .3

مراعــاة جانــب الــربح المناســب عنــد تمویــل المشــروع لأن الربحیــة مؤشــر أساســي للحكــم علــى  .4
 الجدوى الاقتصادیة لأي استثمار في مشروع ما.

س توزیع الربح بین الشركاء حسب ما اتفقوا علیه، فإذا لم یشترطوا یكـون الـربح حسـب نسـبة رأ .5
 مال كل منهم إلى رأس مال المشاركة.

توزیع عبء الخسارة في حال تحققها على الشـركاء وفـق مـا هـو متفـق علیـه بیـنهم، وعنـد عـدم  .6
 الاتفاق یكون توزیع الخسارة حسب نسبة رأس مال كل شریك فقط.

مراعــاة مجموعــة مــن الســمات والخصــائص فــي شخصــیة الشــریك طالــب التمویــل، منهــا الخلــق  .7
والسمعة الطیبة، والدرایة بمجال التمویل، والحنكة والكفاءة الإداریة للمشروع ومـدى  الإسلامي،

 الإلمام بمجال المشروع، والخبرة الإداریة والعملیة الكفیلة بنجاح المشروع محل التمویل.

ـــوافر مجموعـــة مـــن  .8 ـــة، وبالتـــالي ت وجـــوب وجـــود ضـــمانة ضـــد التعـــدي والتقصـــیر وســـوء الأمان
ریك البنــك، وذلــك كتعــویض للبنــك والصــنادیق الاســتثماریة كصــندوق الضــمانات مــن جانــب شــ

الحج في حال تقصیر الشریك، وعدم التزامه ببنود العقد أو إهمالـه، وعنـد ذلـك یكـون مـن حـق 
البنـك والصـنادیق الاســتثماریة كصـندوق الحــج أن یرجـع علــى الشـریك بــالتعویض عـن الضــرر 

 صیر من جانب الشریك.الذي وقع علیه جراء هذا الإهمال، أو التق



 م.2017،  السادس العدد  الثاني والثلاثون، المجلد ، سلسلة العلوم الإنسانیة والاجتماعیة ، مؤتة للبحوث والدراسات

 255 

یجـــوز أن ینفـــرد أحـــد الشـــركاء بالعمـــل، ویشـــتركوا فـــي الـــربح بنســـب متســـاویة، كمـــا یجـــوز أن  .9
 یختلفوا في الربح برغم تساویهم في المال.

فــي حــال عمــل جمیــع الشــركاء فــي إدارة الشــركة، یجــوز أن تكــون حصــص بعضــهم فــي الــربح 
بح في الشركات هو عائـد رأس المـال والعمـل، أكبر من نسب حصصهم في رأس المال، نظراً لأن الر 

 والعمل مما یجوز التفاوت فیه، فقد یكون أحد الشركاء لدیه خبرة بالتجارة أكثر من غیره.

 الفرع الثالث: أنواع المشاركة في صندوق الحج الأردني

شـاركة تتعدد أنواع المشاركات وفقاً للمنظور وراء كل تقسیم والأهـداف المرغوبـة منـه، ویوجـد للم
 : )Badour-Al( )68(2001 ,عدة أشكال، ویمكن حصرها في نوعین وهما

المشاركة الثابتة (طویل الأجل) : وهي نوع من المشاركة تقوم على مساهمة البنك، والصـنادیق  .1
الاسـتثماریة كصـندوق الحـج فـي تمویـل جـزء مـن رأس مـال مشـروع معـین، ممـا یترتـب علیــه أن 

لمشروع، وشـریكاً كـذلك فـي كـل مـا ینـتج عنـه مـن ربـح أو خسـارة ، یكون شریكاً في ملكیة هذا ا
 بالنسب التي یتم الاتفاق علیها والقواعد الحاكمة لشروط المشاركة.

وفــي هــذا الشــكل تبقــى لكــل طــرف مــن الأطــراف حصــص ثابتــة فــي المشــروع الــذي یأخــذ شــكلا 
ــــل ــــاً، كشــــركة تضــــامن، أو شــــركة توصــــیة، ویصــــلح هــــذا الأســــلوب لتموی ــــة  قانونی ــــات الإنتاجی العملی

 المختلفة، وسواء كانت تلك الشركات صناعیة ،أم زراعیة  ،أم تجاریة.

المشاركة المتناقصة المنتهیة بالتملیك: وعرفتها الموسوعة الإسلامیة بأنها "مشـاركة یُعطـى البنـك  .2
ه فیها الحق للشریك في الحلول محلـه فـي الملكیـة دفعـة واحـدة، أو علـى دفعـات، وفـق مـا تقتضـی

، أو طبیعــة العملیــة، علــى أســاس إجــراء ترتیــب مــنظم؛ لتجنــب جــزء مــن فــق علیهــاالشــروط المت
 .)Badour-Al( )69(2001 ,الدخل قسطاً لسداد قیمة حصة البنك"

عـرف الـدكتور وائـل عربیــات المشـاركة المتناقصـة المنتهیـة بالتملیــك بأنهـا "الاتفـاق بـین طــرفین و 
أس مـــال معلـــوم ، تنتقـــل بمقتضـــاه حصـــة أحـــدهما الـــى الآخـــر أو أكثـــر علـــى أســـاس اشـــتراكهما فـــي ر 

 .)Arabiat(  )70(2013 ,تــدریجیاً، حتــى تــؤول ملكیــة هــذه الشــركة كاملــة إلیــه بشــروط مخصوصــه" 
فمن خلال المشاركة تتمكن البنوك والصنادیق الاستثماریة كصندوق الحـج مـن الخـوض فـي مجـالات 

ن والـــدعم المـــالي والفنـــي، ممـــا یســـاعد علـــى الخـــوض فـــي متعـــددة للاســـتثمار، وتقـــدم لعملائهـــا الأمـــا
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مجــالات متعــددة للاســتثمار، وتحــررهم مــن الســلبیات الناتجــة عــن إیــداع أمــوالهم لــدى البنــوك التقلیدیــة 
 وانتظار الفائدة المتأتیة منها وفق الأسس الزمنیة.

 المطلب الخامس: نماذج تطبیقیة لاستثمارات صندوق الحج

 مجمع تجاري في مدینة العقبة الفرع الأول: إنشاء

) علـى إنشـاء مجمـع 71((Professional Group Company, 2014)تقـوم فكـرة المشـروع
دونـم تقربیـاً، سـیقوم صـندوق  2.67تجاري (مول) في مدینـة العقبـة علـى قطعـة أرض، تبلـغ مسـاحتها 

)، B.O.Tظـام الــ(الحج للادخار والاستثمار باستئجار قطعة الأرض، وإقامة المشـروع علیهـا حسـب ن
طـابع عـائلي،  ي. تلبي فكرة المشروع حاجة العقبة الملحـة إلـى مكـان ذبعقد مترتبط مع وزارة الأوقاف

 قدم خدماته حتى فترات متأخرة من اللیل في موقع ممیز في قلب المدینة. وجو مریح ی

متـرأ  17315ـسیقوم المشروع بتوفیر خدمات متنوعة ومتكاملة على مساحة بناء إجمالیة تقـدر بـ
مربعاً مقسمة على سبعة طوابق،سیتم تخصیص طابق القبو والطابق الأرضي والطابق الأول لمواقف 
الســیارات، بینمــا یحــوي الطــابق الثــاني علــى ســوق مركــزي ومخــازن تجاریــة تقــدم خــدمات مختلفــة مثــل 

مخـازن تجاریـة مطلـة  ن الثالـث والرابـع بوجـودایتمیز الطابقـ البنوك أو محلات بیع الملابس والأحذیة،
یحــوي الطــابق الخــامس علــى مطــاعم وقاعــة و علــى البحــر بالإضــافة إلــى المخــازن التجاریــة العادیــة. 

 ومخازن تجاریة، ومكاتب الإدارة،وصالة ألعاب مجانیة للأطفال. طعام،

 :الكلفة الاستثماریة

ـــ تكلفــة الأعمــال  دینــار أردنــي، شــكلت 6960.593قــدرت التكــالیف الرأســمالیة الكلیــة للمشــروع ب
ـــــد توزعـــــت التكـــــالیف  %79.0، أي مـــــا نســـــبته  5500.000الإنشـــــائیة  مـــــن إجمـــــالي التكـــــالیف، وق

الرأسمالیة بالإضافة إلى أسعار الآلات والمعـدات علـى مصـاریف رأس المـال العامـل الأولـي، وقـدرت 
تكــــالیف مــــن إجمــــالي التكــــالیف. أمــــا بالنســــبة ل %14.9دینــــار أردنــــي، أي مــــا نســــبته  1035.986بـــــ

مـن إجمـالي التكـالیف، وقـد شـكلت  %4.3أي نسـبة  302.500مصاریف ما قبـل التشـغیل فقـد بلغـت 
مـن إجمـالي التكـالیف وبلـغ رأس المـال العامـل  %0.1مصـاریف الأثـاث والمفروشـات أقـل نسـبة وهـي 

ـــالي التكـــالیف الرأســـمالیة المتوقعـــة للمشـــرو  %1.6أي نســـبته  112.118الأولـــي  ع ویبـــین الجـــدول الت
 .ع نسبة كل بند من التكلفة الكلیةالمقترح م
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ــــین  ــــة، وسُــــیاحها الأردنی ــــات ســــكان محافظــــة العقب جــــاءت فكــــرة المشــــروع تلبیــــة لحاجــــات ورغب
والأجانب،إذ یحتاج قلب مدینة العقبة إلى مجمع تجاري یوفر خدمات مختلفـة متنوعـة لا یعیقهـا منـاخ 

 ت، وبخاصة في أوقات متأخرة من اللیل. العقبة الحار نسبیاً، ویوفر بیئة مریحة للعائلا

أمــا بالنســبة للمنافســین ونظــراً لصــغر مدینــة العقبــة وقلــة عــدد ســكانها مقارنــة ببــاقي المحافظــات 
الأردنیـة مثـل عمـان، وإربــد، والزرقـاء، فـإن عــدد أسـواقها التجاریـة قلیــل ، ومـن الممكـن حصــره، إذ أن 

 لمة المجمع التجاري (مول).جمیع هذه الأسواق لا تمثل المعنى الحقیقي لك

 لصندوق الحج تم شراؤه لصالح صندوق الحج : تقییم مبنى مكاتب تجاریةالفرع الثاني
, 2010)Professional Group Company( )72( 

ســـتخدم جـــزء منـــه كمقـــر للصـــندوق، وحیـــث أن ي، یاتبـــع الصـــندوق آلیـــة للشـــراء عقـــار اســـتثمار 
لـه فـي المشـاریع الاسـتثماریة الممولـة ، فقـد قـرر صـندوق صندوق الحج یسعى دائماً إلـى تطـویر أعما

ق لصــندو  اً مقــر نــى الــذي یریــد أن یخصــص جــزءاً منــه الحــج للادخــار والاســتثمار أن یقــوم بتقیــیم المب
 مكاتب تجاریة. الحج والجزء الآخر یتم تأجیره 

 :یرادات المتوقعةتحلیل المواقع والإ

 :الموقع الأول

عمان في منطقة شمیساني شارع عبد الرحیم الواكد مقابل لفندق  مبنى داركم ویقع في محافظة
متر مربع وتقدر  1.152سنه تقریباً، وتبلغ مساحة الأرض  18المیریدیان، ویقدر عمر البناء ب

 متراً مربعاً. 1.262مساحة البناء 

ابق یحتوي المبنى على أربعة طوابق، ویقسم كل طابق إلى جزئیین، وتبلغ المساحة الكلیة للط
متراً مربعاً، ویحتاج المبنى إلى  157.75متراً مربعاً تقریباً، وتبلغ مساحة كل جزء  315.5الواحد 

ن المبنى فارغ أصیانة شاملة للدیكورات والمصاعد وإعادة التقطیع الداخلي، ومن الجدیر بالذكر 
 بالكامل ما عدى الطابق الأول مؤجر.

عار السوق، تم احتساب سعر تأجیر ـــالمهنیة بدراسة أس : بعد قیام المجموعةالإیرادات المتوقعة
ع الواحد تقریباً بالإضافة إلى ـــــــدینار أردني للمتر المرب 90المكاتب في شارع عبد الرحیم الواكد 

 من قیمة إیجار المتر وذلك بدل خدمات. 20%
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 :الموقع الثاني

طقة المدنیة الریاضیة شارع الملكة مبنى الكبسي والجیلاني، ویقع المبنى في محافظة عمان من
سنوات تقریباً، وتبلغ  5، ویُقدر عمر البناء ب19رانیا العبد االله مقابل المختار مول عمارة رقم 

متراً مربعاً تقریباً، والمبنى فارغ  4.200متراً مربعاُ، وبلغت مساحة البناء  963مساحة الأرض 
 :م مساحة الطوابق على النحو الآتيطوابق وتقس 8بالكامل ولم یؤجر من قبل ویحتوي المبنى على 

ویوجد  ،) سیارة27( متراً مربعاً ویتسع ل 751مواقف السیارات) تبلغ مساحته ( طابق القبو -1
 أیضاً على مدخل المبنى مساحة مخصصة لمواقف السیارات.

اً متر  482الطابق الأرضي یحتوي على خمسة مخازن تجاریة، وتبلغ مساحاته من غیر السدد  -2
 متراً مربعاً. 943مربعاً ومع السدد 

متراً  482الطابق الأول والثاني والثالث والرابع والخامس: تبلغ المساحة الكلیة لكل طابق  -3
 مربعاً مقسمة كمكاتب تجاریة.

 متراً مربعاً. 133الطابق السادس (الروف) وتبلغ مساحته  -4

 :الإیرادات المتوقعة

دراسة أسعار السوق، تم احتساب سعر تأجیر المكاتب في بعد قیام فریق المجموعة المهنیة ب
من  %20شارع الملكة رانیا العبد االله بخمسین دینار أردني للمتر المربع الواحد تقریباً بالإضافة إلى 

قیمة إیجار المتر وذلك بدل خدمات، أما بما یتعلق بسعر تأجیر المخازن التجاریة فقد أجرت بمائة  
 لمربع الواحد.دینار أردني للمتر ا

 

 :فترة الاسترداد ومعدل العائد الداخلي

 :فترة الاسترداد

وفقاً لهذا المعیار تتم المفاضلة بین الفرص الاستثماریة المختلفة حسب طول الفترة الزمنیة التي 
یتم فیها استرداد الأموال والتكالیف الاستثماریة لكل الفرص الاستثماریة المتاحة، وتفُضل الفرص 
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ماریة التي یتم فیها الاسترداد بشكل أطول وأقصر نسبیاً عن تلك التي تطول فیها فترة الاستث
 الاسترداد.

 :معدل العائد الداخلي

تمثل طریقة معدل العائد الداخلي للاستثمار أحد أدوات تقییم مقترحات الاستثمار التي تعتمد 
للمفاضلة بین مجموعة من  على حساب التدفقات النقدیة للمشروع،  وتُعد من الطرق الشائعة

المشروعات لاختیار أفضلها من أجل توظیف الأموال المستثمرة على أفضل وجه. معدل العائد 
الداخلي للاستثمار هو سعر الخصم الذي یساوى القیمة الحالیة للتدفقات النقدیة للمشروع بالقیمة 

الداخلي للاستثمار لا یعنى شیئاً الحالیة لرأس المال المستثمر فیه وعلیه فإن تقدیر معدل العائد 
بذاته وإنما یجب مقارنته بمعدل العائد المطلوب على الأموال المستثمرة الذي یُمثل تكلفة تمویل 
المشروع،وبُعد قیام فریق المجموعة المهنیة بالأخذ بعین الاعتبار المعاییر السابقة في ضمن المباني 

 ل نتائج كل معیار من تلك المعاییر:المقترح استثمارها، فإن الجدول الآتي یُمث
 مبنى الكبسي والجیلاني مبنى داركم المعیار

 سنوات 9 سنة 14 فترة الاسترداد

 %10 %4 معدل العائد الداخلي لعشر سنوات
 %16 %12 معدل العائد الداخلي لعشرین سنة

بها، فإن مبنى بناء على الجدول السابق والمعلومات التي تم تزوید شركة المجموعة المهنیة 
الكبسي والجیلاني الواقع في المدینة الریاضیة هو الخیار الذي یحقق عائد استثماري أعلى لصندوق 

سنوات بینما فترة  9الحج للادخار والاستثمار؛ ویعزى السبب إلى أن فترة استرداد رأس المال 
الكبسي والجیلاني للعشر سنة فمعدل العائد الداخلي لمبنى  14استرداد رأس المال في مبنى داركم 

، أیضاً معدل الداخلي %4، أما معدل العائد الداخلي لمبنى داركم لنفس الفترة %10سنوات المقبلة 
أما مبنى داركم فقد بلغ معدل العائد الداخلي  %16للعشرین سنة المقبلة لمبنى الكبسي والجیلاني 

 .%12لنفس الفترة 

 :أهم النتائج لدراسة المواقع المقترحة
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بعد قیام فریق المجموعة المهنیة بزیارة میدانیة إلى المواقع المقترحة وتحلیل السوق والموقع، تم 
التواصل إلى أن مبنى الكبسي والجیلاني الواقع في المدینة الریاضیة یحقق عائداً استثماریاً أعلى من 

 مبنى داركم الواقع في الشمیساني، للأسباب التالیة:

جیلاني على الشارع الرئیسي باتجاه دوار المدینة الریاضیة بینما یقع مبنى یقع مبنى الكبسي وال -1
 الشمیساني على شارع فرعي مقابل فندق المریدیان.

 سنة تقریبا. 18عمر إنشاء مبنى المدینة الریاضیة هو خمس سنوات أما مبنى الشمیساني  -2

تصلح لأن تؤجر  یحتوي مبنى المدینة الریاضیة على مخازن مطلة على الشارع الرئیسي -3
 للبنوك أو معارض المفروشات أو شركات الطیران.

سیارة أما مبنى  27یحتوي مبنى الكبسي والجیلاني على موقف سیارات یتسع لما یقارب  -4
 سیارة فقط. 16الشمیساني فیتسع إلى ما یقارب 

 فترة استرداد رأس المال لمبنى الكبسي والجیلاني أقل من مبنى داركم. -5

 الداخلي لمبني الكبسي والجیلاني أعلى من مبنى داركم، وعلیه تم اختیاره.معدل العائد  -6

هذا والدراسة مستمرة لتطبیق المزید من المشاریع الاستثماریة التي تعود بالمزید من النجاحات 
أن یكون أنموذجاً یحتذى به  -ان شاء االله–للعاملین في الصندوق والمساهمین فیه، بحیث نتوقع له 

العالم، ویكون تجربة وترجمة ناحجة تثبت للعالم صلاحیة تطبیق النظام الاقتصادي  على مستوى
 سلامي لكل زمان ومكان. الإ
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 الخاتمة: 

إن الهدف الرئیس من إنشاء صندوق الحج هـو مسـاعدة المسـلمین فـي تأدیـة فریضـة الحـج عـن 
ریضـــة الحـــج لأن ذلـــك یتطلـــب فـــي الصـــندوق تـــدریجیاً، بهـــدف تغطیــة تكـــالیف أداء ف الادخـــارطریــق 

إنفــاق أمــوال كثیــرة، وكــذلك اســتثمار أمثــل لأمــوالهم، وتحقیــق أربــاح لهــا، وتنمیــة الأراضــي والعقــارات 
 الوقفیة والمساهمة في التنمیة الاقتصادیة.

 :وصلت الدراسة إلى النتائج الآتیةت

ماریة وامتلاك تمكن المدخرون في صندوق الحج الأردني من المشاركة في العملیات الاستث -
 أسهم الشركات والمشاریع التي لا یستطیعون امتلاكها.

 الأسالیب الاستثماریة التي یتبعها الصندوق تتفق مع مبادئ الشریعة الإسلامیة. -

 صندوق الحج یعد أحد صنادیق الاستثمار ذات الشخصیة المعنویة المستقلة. -

وكذلك زیادة عدد المدخرین فیه، حقق صندوق الحج أهدافه من خلال زیادة حجم استثماراته  -
وقد ظهر ذلك من خلال مساهمة الصندوق في عدد من المشاریع الاستثماریة كمشروع 

 العقبة.

 وفي ضوء النتائج توصي الدراسة بما یلي:

أن یقوم الصندوق بدوره  التنموي في مجالات عدة، مثل تقدیم المنح الدراسیة للطلبة  -
ت، في كل التخصصات، لیعملوا على خدمة الصندوق في المسلمین المتفوقین في الجامعا

 المستقبل.

تفعیل دور صندوق الحج في الاستثمارات المختلفة من خلال الدخول في العدید من  -
المشروعات الاستثماریة، التي یمكن أن تعود بالفائدة على المدخرین في صندوق الحج 

 بزیادة حجم الأرباح التي یحصلون علیها.
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