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  الاستثمارصنادیق  :أولا

وفقا لأساسیات الاستثمار فإنه لا ینبغي على المستثمر توجیه مدخراته للاستثمار في           

ورقة مالیة واحدة، بل یجب توجیه هذه المدخرات لشراء مجموعة من الأوراق المالیة لتوفیر قدر 

الوقت الحالي من التنویع الذي من شأنه توفیر الحمایة ضد مخاطر تقلبات الأسعار، خاصة في 

والذي زادت فیه حجم المعاملات سواء على مستوى أسواق الأوراق المحلیة أو العالمیة، وبات 

هم الوقت دیمن الصعب على صغار المستثمرین وحتى كبار المستثمرین الذین قد لا یتوفر ل

 لهممن الأفضل لتتبع حركة الأسعار الیومیة من تشكیل محافظ مالیة خاصة بهم، ومن ثم كان 

  .ى صنادیق الاستثمارالمشاركة ف

 :تاریخ ونشأة صنادیق الاستثمار - 1

یرجع البعض نشأة صنادیق الاستثمار بالمعنى المعروف حالیا إلى الاسكتلندیین، حیث 

 scotish american investementكان من أهم الصنادیق التي أنشئت صندوق الاستثمار 

الأخر أن صنادیق الاستثمار قد نشأت كنتیجة بینما یرى البعض . 1873الذي أنشئ عام 

لظهور شركات الاستثمار التي بدأت في مطلع القرن التاسع عشر في هولندا لتقوم باختیار 

هذا وقد بدأت صنادیق الاستثمار في . الأوراق المالیة ذات الفرص الاستثماریة المناسبة

 200دوق بأصول لا تزید عن صن 19وكانت حوالي  1929الولایات المتحدة الأمریكیة عام 

ملیون دولار، ثم استمرت صنادیق الاستثمار في الانتشار بعد ذلك على المستوى الدولي 

انتشارا واسعا  شهدت فترة ما بعد الحرب العالمیة الثانیة و .1931فظهرت في انجلترا عام 

في كل من  ظهرت في ألمانیا ثم 1950لصنادیق الاستثمار على المستوى الدولي، ففي عام 

، اما في فرنسا ورغم أنها كانت آخر الدول التي دخلت بها سویسرا وبلجیكا وهولندا والیابان

وفي . صنادیق الاستثمار إلا أنها احتلت المرتبة الأولى في الإدارة الجماعیة لمحافظ الاستثمار

رك في ظهرت أول صنادیق استثمار مفتوحة، كما ظهرت صنادیق الاستثمار المشت 1964عام 

   .1967عام 
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  : تعریف صنادیق الاستثمار - 2

یعتبر صندوق الاستثمار أداة من أدوات الاستثمار، وهي أحد أسالیب الاستثمار          

یشرف على استثمارات صندوق الاستثمار مدیر  الجماعي المرتبطة بسوق الأوراق المالیة،

ة في أصول الصندوق وتحصیل الصندوق الذي یعمل على تخطیط و توقیت عملیات المتاجر 

في  عوائدها، توزع أرباح الصندوق على المستثمرین المشاركین فیه كل حسب مساهمته

  .الصندوق

لتجمیع مدخرات الأفراد واستثمارها في  وعاء مالي: "صندوق الاستثمار على أنه عرفیو  

وذلك وفقا لرغبات  الأوراق المالیة من خلال جهة ذات خبرة في إدارة محافظ الأوراق المالیة

  ". ودرجة تقبلهم للمخاطرةوأهدافهم المستثمرین 

   :يوتنحصر وظیفة صنادیق الاستثمار فیما یل

تجمیع المدخرات من صغار وكبار المدخرین، بما یجعل هذه الصنادیق بمثابة أوعیة ادخاریة  -

قابلها أوراقا تختلف في طبیعتها عن أوعیة الادخار الأخرى في كون أن الصندوق یصـدر في م

  .یشارك  حاملوها في نتائج استثمارات الصندوق"  وثائق الاستثمار"یطلق علـیها 

توجیه ما تجمع لدى الصندوق من مدخرات نحو الاستثمار في الأوراق المالیة وهو ما یحقق  -

عوائد مناسبة لحملة الوثائق من جهة وكذلك الإسهام في تنشیط سوق الأوراق المالیة وتحفیز 

  .لاستثمار فیه لخدمة الأغراض القومیة من جهة أخرىا

  : مزایا صنادیق الاستثمار -  3

  : تتعدد المزایا التي تحققها صنادیق الاستثمار، و التي نذكر منها 

تحقیق التنویع الكفء للتشكیلة التي یتكون منها صندوق الاستثمار، بطریقة تسهم في  -

  .المستثمرتخفیض المخاطر التي یتعرض لها 

الاستفادة من خبرات الإدارة المحترفة والتي تتولى إدارة موارد الصندوق، إذ عادة ما یتم تعیین  -

بعض المستشارین الاستثماریین والخبراء والمحترفین لإدارة هذه الموارد، وذلك بتوجیهها إلى شراء 
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ستثمر وهو ما یصعب الأوراق المالیة لشركات ذات عوائد مرتفعة مما یضمن عوائد أكبر للم

  .تحقیقه من طرف صغار المستثمرین

توفیر الوقت والجهد أمام صغار وكبار المستثمرین الذین لیس لهم الوقت الكافي لإدارة  -

  . محافظهم المالیة

 ینالمستثمر  یصعب على كثیر منإذ أنه  ،قدرة الوصول إلى أسواق الأوراق المالیة الدولیة -

، ومن خلال صنادیق مفي أسواق الأوراق المالیة الدولیة بمفرده متوظیف ومتابعة استثماراته

  .الأسواق الدولیة التعامل فيالمستثمر باستطاعته  یتمكنالاستثمار 

سهولة تحویل وتسییل الاستثمارات، حیث أنه في صنادیق الاستثمارات ذات النهایة المفتوحة  -

بعملیة تحویل استثماراته من صندوق إلى آخر مقابل رسوم ضئیلة، هذا بإمكان المستثمر القیام 

  .بالإضافة إلى إمكانیة تحویل هذه الاستثمارات إلى نقدیة جاهزة خلال فترة زمنیة قصیرة

  :صنادیق الاستثمار أنواع -4

هناك عدة أنواع لصنادیق الاستثمار تشكلت نتیجة لنمو الصنادیق واختلاف وتعدد          

  : وأهم هذه الأنواع ما یلي. حاجات وأهداف ورغبات المستثمرین

وتنقسم إلى الأنواع : تصنیف صنادیق الاستثمار وفقا لتشكیلة الأوراق المالیة - 1.4

  : ةالتالی

عادیة فقط، و تختلف فیما السهم من الأ ادیق التي تتكونوهي الصن :صنادیق الأسهم العادیة -أ

  .التي تدخل في تكوینها بینها باختلاف الأسهم

وتختلف فیما بینها  ،وهي الصنادیق التي تتكون من السندات فقط: صنادیق السندات -ب

  . السندات التي تدخل في تكوینهاباختلاف 

  .الأسهم والسندات كل منوهي تلك الصنادیق التي تشتمل على  :الصنادیق المتوازنة -ج

الصنادیق التي تتكون من الأوراق المالیة قصیرة الأجل التي تتداول  هي: صنادیق النقد -د

  .عادة في سوق النقد مثل  أدونات الخزینة و شهادات الإیداع
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  :تصنیف صنادیق الاستثمار حسب طبیعتها - 2.4

  :صنادیق الاستثمار إلى نوعین هماوفق هذا التصنیف تنقسم 

هي صنادیق یكون عدد وثائق الاستثمار التي تصدرها محددا : صنادیق الاستثمار المغلقة -أ

لها هدف محدد وعمر محدد یصفى بعدها الصندوق وتوزع  بعدد معین یظل ثابتا منذ التأسیس،

یة الكاملة في بیعها في عوائده على المستثمرین، یتمتع حاملو وثائق الصندوق المغلق بالحر 

  .على ذلكسوق الأوراق المالیة ولیس لهم الحق في استرداد قیمتها إلا إذا نصت نشرة الاكتتاب 

هي صنادیق تسمح بدخول أو خروج المستثمرین فیها طالما  :صنادیق الاستثمار المفتوحة -ب

لاستثمار في أي أن نشاط الصندوق ظل قائما، حیث یتمكن المستثمر من شراء وبیع وثائق ا

كما یكون  الصندوق یكون مستعدا لرد قیمة الوثیقة نقدا عند الطلب وبالتالي فإنلحظة أراد ذلك، 

تتداول  صنادیق الاستثمار المغلقة عكسوعلى ، مستعدا لإصدار مزید من الوثائق عند الطلب

  .البورصة  خارج صنادیق الاستثمار المفتوحةوثائق 

  :حسب هدفهاتصنیف صنادیق الاستثمار  - 3.4

  :تنقسم صنادیق الاستثمار حسب الأهداف التي تسعى لتحقیقها إلى

وهي صنادیق تركز على الاستثمار في أسهم الشركات الواعدة التي یتوقع  :صنادیق النمو -أ

أن تحقق معدلات عائد مرتفعة والتي یمكن أن لا تتحقق، وبالتالي فان هذه الصنادیق تلاءم 

  .عوائد مرتفعةالمستثمرون الراغبون في تحمل المخاطرة في سبیل الحصول على 

تهدف إدارة هذه الصنادیق إلى المحافظة على أصول الصندوق، وتحقیق  :ب ـ صنادیق الدخل 

 حیث یتم استثمار أموال الصندوق في محفظة منوعة من . عائد دوري مقبول على الاستثمار

  . المحققة رباحمعظم الأ الأسهم والسندات لشركات كبیرة ومستقرة توزع

ع محفظتها للأوراق المالیة بین وهي تلك الصنادیق التي تجم :صنادیق الدخل والنمو -ج

  .الأوراق المالیة ذات الدخل الثابت والأسهم العادیة منخفضة المخاطر
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هذه الصنادیق إلى الاستثمار في نوع معین من  تهدف: صنادیق الاستثمار المتخصصة -د

الصناعات، مثل صناعة الكیمیاویات أو قطاع البنوك أو قطاع التأمین أو غیرها، وتستقطب 

  .الصنادیق مجموعة من المتفائلین بمستقبل الصناعات المعنیة والمستعدین لتحمل المخاطرة هذه

هذه الصنادیق إلى الاستثمار في الصكوك الإسلامیة  تهدف: صنادیق الاستثمار الإسلامیة -ه

  .الإسلامیةومتوافقة مع الشریعة وأسهم الشركات غیر ربویة  التي تعمل في نشاطات مباحة 

أسواق  هذه الصنادیق إلى الاستثمار فيتهدف ): الدولیة(صنادیق الاستثمار عبر القارات  -و

، ومن ثم فإن عوائد تلك الصنادیق لا تتأثر فقط بأسعار الأوراق المالیة الأوراق المالیة الأجنبیة 

تلك تقلبات أسعار صرف العملات التي تقوّم بها فظتها المالیة، بل تتأثر أیضا بالمكونة لمح

  .الاستثمارات

  إستراتیجیة بناء المحافظ المالیة: ثانیا

  : المحفظة المالیة بناء -1

المحفظة المالیة المثلى التي  بناء تكوین أو یسعى المستثمر أو مدیر المحفظة إلى           

تتوافق مع میولاته واتجاهاته، وبالرغم من كون هذا المفهوم نسبي ولیس مطلق، فالمحفظة 

المثلى بالنسبة لمستثمر رشید تكون غیر مثلى بالنسبة لمستثمر مخاطر والعكس بالعكس، وذلك 

تلك المحفظة التي شید نظر المستثمر الر  وجهة فهي منلاختلاف میولات واتجاهات كل منهما، 

  .ممكنة أعلى عائد بأقل مخاطرة تحقیق و التي نوعة من الأصول شكیلة متتتضمن 

ینبغي على المستثمر أن یأخذ بعین الاعتبار  مالیةومن أجل بناء أو تكوین محفظة            

  .بعض المبادئ والقیود والضوابط

  : تكوین المحفظة المالیة مبادئ - أ

  : ینبغي الأخذ بالمبادئ التالیة مالیةمن أجل تكوین محفظة       

ویقصد به إمكانیة قیاس العائد المتوقع ودرجة المخاطرة المصاحبة  :مبدأ القیاس الكمي - 

  . للاستثمارات التي تتضمنها المحفظة
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