
الدليل الإرشادي لاستثمار الأوقاف 
 تعظيم عــوائد استثـــمارات الأوقــاف
 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها

جميع الحقوق محفوظة للهيئة العـامة للأوقاف



أولًـــــا:   مقدمــــــة 

ثانيًـــــا:   تعـريفـــات 

ثالثًـــــا:   الهـدف من الدليـــل 

رابعًــــا:   مستخدمو الدليـل  

محتويات الملخص التنفيذي

 تعظيم عــوائد استثـــمـارات الأوقــاف
 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها

خامسًا: 

سادسًا:   الاستثمـــارات الماليــــــة 

سـابعًــا:   الاستثمـارات العقاريـــة 

ثامنًــــــا:   حوكمـــــــة الاستثمـــــار 

مفاهيم استثمار الأوقاف الأساسية 

 تعظيم عــوائد استثـــمـارات الأوقــاف
 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها



يعد قطاع الأوقاف في المملكة العربية السعودية أحد أهم ركائز تنمية المجتمع وتطويره 
التطوعي الهادف إلى تنمية الإحساس بالانتماء  أثر إيجابي كبير في تعزيز العمل  لما له من 
وبالتالي  المختلفة.  المجتمع  فئات  بين  الاجتماعي  التكافل  وتقوية  للمجتمع  والولاء 
المساهمة في تنمية وتعزيز جودة الحياة في المملكة العربية السعودية، وقد حظي قطاع 
الأوقاف في المملكة باهتمام الدولة وتوفيرها كافة سبل الدعم لتسهيل قيامها بأنشطتها. 
تقدم الهيئة العامة للأوقاف هذا الدليل الإرشادي الذي يسعى إلى توعية القطاع الوقفي 
الاستفادة  وتعظيم  القطاع  نمو  لتمكين  ودورالاستثمار  بأهمية  فيه  والمتعاملين 

المجتمعية من موارده ورفع كفاءة استثمارها واستدامة عوائدها. 

 أولاً: مقدمة 

 تعظيم عــوائد استثـــمـارات الأوقــاف
 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها
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تعـــريفـــــات 

 تعظيم عــوائد استثـــمـارات الأوقــاف
 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها

وفـــقًا لاســـتراتيجية  وتديـــــرها  أمــــوال  رؤوس  بجمع  تقوم  اســـتثمارية  أوعية 
يمكن  لا  مزايا  لتحقيق  الصندوق  مدير  يضعها  محددة  استثمارية  وأهداف 

تحقيقها بشكل منفرد

المعني بمتابعة تطورات الســــــوق والاقتصاد وفهم المعطيات وتفادي المخاطر 
الصندوق  مع شروط  يتوافق  بما  الأهداف  تحقيق  استمرار  لضمان  المحتملة 

وأحكامه ومذكرة المعلومات أو مستندات الطرح الخاصة بالصندوق

تشـــمل  كمـــــا  الماليــــــة،  الأوراق  تـــــــداول  فيه  يتم  الـــذي  الفعلي  المـــكان 
الـــشــــــــــــــــــراء والبيــــــــــــــــــع الإلكـــــتروني المنظــــــــــــــم للأوراق الماليـــــــــــــــة

الربح أو الخســـارة المتحققـــــــــــــان من الاســـتثمــــار التي تشـــمــــل الأربــــــــــاح 
الموزعـــــــــــــــــة والتغيـــــــــــــــــر في أسعـــــــــــــــــار الأصـــــــــــــــــول المستثمــــــــــرة

اســـتـــــراتيجيــــــــــة اســـتثمــــــاريـــــــــــة يوزع مــــــــــن خلالهـــــــــــا الأمــــــــــــــــوال 
على أســـــــــــواق أو صنـــــــــــاعـــــــــــــــات أو أوراق ماليـــــــــــــــــــــة مختلـفــــــــــــــــة

مجموعـــة من الأســـس والقواعـــد التي تحكم العلاقة بـــين الناظر من ناحيـــة 
وبين الواقف والأطـــراف الأخـــرى المتعاملـــة معها، في إطـــار القيـــم الأخلاقيـــة 

والمســـاءلة والمحاسبة والشفافية والإفصاح

شـــبكة إلكترونيـــة متكاملـــة تهــــــدف إلى تنظيـــــــم قطـــاع الإيجـــــــار العقـــــاري 
في المملكـــــــة العربيـــــة السعوديــــــــة وحفـــــــظ حقــــــوق أطـــــراف العمليــــــــة 

الإيجارية (المستأجر، المؤجر، الوسيط العقاري)

احتماليـــات وقـــوع عوامل مادية أو معنويـــة (متوقعة وغير متوقعـــة) تؤثــــــــر 
على تقييم وأداء الأصول وتنقسم إلى مخاطر استثمارية، تشغيلية، وائتمانيــــــــة

مدير الصنــــدوق

السوق الماليـــة

العـــــائــــــد

المخــاطــــــــر

منصة إيجـــــــار

الحـــــوكمـــــــة

توزيع الأصـــــول

حصــــــــــــــة الملكيـــــــــة في الشركـــــــة ويخـــــول المالــــك لــــــه الحصــــــــــــــــول 
علـــــــــى جــــــــــزء مـــــــــن أربـــــــــــــاح الشـــــــــــركـــــــــــــــــة وأصـــــــــــــولهــــــــــــــــــا

هـــي أوراق مالية متوافقة مع الشـــريعـــــة الإســـلاميــــــة، تعطـي لحاملها ملكية 
حصة في مشروع منجز أو قيد الإنشاء والتطوير أو في استثمار معين

ومنها المحفظة الاستثمارية العقارية،  الأصول  أو  الماليــــــــة  الأوراق  مـن  مجموعـــــــة  امتلاك  هي 
الأســـهـــــــــم والصكــــــــوك والنقـــــــــــد والصنـــــــــــــاديـــــق الاستثمـــــاريــــــــــــــة

الأسهــــــــــــــم

الصكـــــــــــوك

صناديق الاستثمــار



ثالثًا: الهدف من الدليل

العربية  المملكة  مناطق  جميع  في  الاجتماعية  الخدمة  تقديم  في  كبير  دور  للأوقـــاف 
الســـعودية وتعزيز التنميـة الاقتصاديــــــــة، لذلك حرصنـــــا على تقديــــم هـــذا الدليـــل:

على  تساعد  التي  الأسس  يوضح 
مستـــــــوى  على  الاستثمـــــــار  فهــــــم 

جميـع الأصــــــول الاستثمــــــــاريـــــــة

التي  الأساسيــــة  العوامــــل  معرفـــــة 
ينبغــي مراعاتهــــــــــا لتعظيـــــم العوائـــــد 

المحققة وخفــــــــــض المخاطــــــــــر

النقــــاط  أبـــــرز  على  الضــــوء  تسليـــط 
للحفاظ  الاستثمار  بحوكمة  المتعلقــة 

على الأوقاف وتنميتها واستدامتها

للوصــول  القطاع  العاملين في  مساعدة 
إلى فهــــــــــم واضــــح عـــن الاســـتثمـــار 
وتســـهيل عمليــــة اتخــاذ القـرار وإضفاء 

الشـــفافيـة والمصداقيـة عليهـــا

 تعظيم عــوائد استثـــمـارات الأوقــاف
4 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها
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رابعًا: مستخدمو الدليل

خامسًا: مفاهيم استثمار الأوقاف الأساسية

 تعظيم عــوائد استثـــمـارات الأوقــاف
 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها

أعد هذا الدليل لاستخدامه بقطاع الأوقاف في المملكة العربية السعودية ويشمل:

يعنى الاستثمار باستخدام رأس المال المتــــاح للدخــول في أنشطــــة اقتصاديــــة:

1. مستخدمـوه الموقفين

2. النــظــــــــــــار

3. أعضاء مجلس النظـارة

3 .صناديـــــق استثماريـــــة

4. أدوات الدين المطابقة للشريعة (الصكوك)

1.شراء أصـــــول عقـاريــــة

2. شراء حصص في شركات مدرجة

ويستهدف الاستثمار الناجح الحصول على أكبر قدر من العوائد مع مراعاة المخاطر 
المتعلقة بالاستثمار.

وقبل الشروع في الاستثمار هنالك مجموعة من المفاهيم الأساسية التي من المهم 
أن يعرفها المستثمر حتى يتمكن من بناء استثمارات ذات عوائد مجدية ومستدامـة.

4. العاملــــــون في الكيانــــــات الوقفيــــــــــة

5. الإدارات التنفيــــــــــذيـــــــة للأوقــــــــــاف

6. المسؤولون عن الإشراف على أنشطتها
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 1- أهداف استثمار الوقف ومعايير نجاحه :

2- تحديد عوائد الاستثمار

 تعظيم عــوائد استثـــمـارات الأوقــاف
 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها

الهدف الرئيسي لاســـتثمار الوقـــف هو توفير موارد مالية للوقف تمكـــن الناظر من 
صرفها على مصارفها حسب شرط الواقف. بالإضافة إلى ذلك، فإن الاستثمار السليم 

والناجح للوقف يمكن من:

في  المرتفعة  المخاطر  نتيجة  الاضمحلال  أو  النضوب  من  الوقف  أصل  حماية 
الاستثمار أو التقصير في استثمــاره.

استدامــــة  تــدعــــم  ومستمرة  دوريــــــة  بصـــورة  نقديــــة  تدفقــــات  تحقيق 
الـــــوقف على المــدى البعيـــــــــــد.

زيـــــادة قيمـــة الوقـــف وزيــــــادة مـــوارده الماليــة في المستقبـل ممـا يعظم الأثـر 
المحقــق لمصارف الوقـف.

مـــن المهـــم قبل البدء بالاســـتثمار أن يتـــم فهم الوضع المـــالي الحالي للوقف مـــن 
قائما).  الوقف  كان  (إذا  الحالية  ًومصاريفهـــا  حالتها  ومعرفة  أصولـــه  حصر  خلال 
المصارف  لمعرفة  الواقف  شرط  تحليل  يتم  أن  الضروري  من  ذلـــك  إلى  بالإضافة 
أهمية  الاعتبار  بعين  الأخذ  مع  لصرفها  الزمـــني  الجدول  وتقدير  المســـتحقة 
الاســـتدامة المالية، وذلـــك من خلال إعادة استثمار جزء من عوائد الاستثمار. بنـــاءً 
ويتم  عام  كل  في  المطلوبة  التدفقات  توضح  للوقف  ميزانيـــة  بناء  يتم  ذلك  على 
عوائد  مستهدفات  لتحديد  الوقف  أصول  وقيمة  المقدرة  الميزانية  اســـتخدام 

الاستثمار
مصاريف  ميزانية  تقدير  وكان  ريال  ألف   100 الوقف  أصـــول  قيمة  كانت  إذا  مثـــال 
الوقف 5000 ريال ســـنوياً، فهذا يعني أن استثمار الوقف يجب أن يحقق عائدًا سنوياً 

بمعدل %7 بحيث يتم إعادة استثمار %2 ” 2000 ريال“.
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 3-مخاطر الاستثمار

 تعظيم عــوائد استثـــمـارات الأوقــاف
 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها

لا  إنه  أي  الاستثمار،  نوع  حسب  تتفاوت  مخاطر  على  تحتوي  الاستثمار  أنواع  جميع 
يوجد استثمار خالي من المخاطر، ولكن فهم أسباب المخاطر يمكن أن يساعد في بناء 
استراتيجية استثمار تسهم في خفضها، و تتنوع المخاطر فبعضها اقتصادي ينتج عن 
دولة  أو  منطقة  في  المتركز  الاقتصادي  الانكماش  أو  العالمي  الاقتصاد  في  الانكماش 
معينة، كما أن هنالك مخاطر مرتبطـــة بالتباطـــؤ في قطـــاع اقتصادي معين دون غـــيره، 
مثل  بها  الاستثمار  يتم  التي  الأصول  أو  بالـــشركات  الخاصة  المخاطـــر  إلى  بالإضافة 
تراجع قيمة السهم لشركة تم الاستثمار بها نتيجة تراجع أرباحها أو تحقيقها لخسائر 
غير متوقعة. كمـــا أن مخاطر الاســـتثمار ترتبط بشـــكل مباشر بعوائده، مما يعني أنـــه 
كلما زادت مخاطر اســـتثمار معين، زادت عوائده المحتملة، فأحد مفاتيح الاستثمار 

الناجح هو إيجاد طريقة لموازنة المخاطر والعائد في المحفظة الاستثمارية.

نظـــرا لأن الاســـتثمارات المختلفة لها مســـتويات مختلفة من المخاطر فـــإن أفضل 
طريقة لحماية الاســـتثمار هي تنويع الاســـتثمارات عبر فئات الأصول المختلفة، مثل 
المناسب  من  يكون  وقد  الاســـتثمارية،  والصناديق  والعقارات  والصكوك  الأســـهم 
وحماية  المخاطر  لتقليل  الأصول  فئات  من  فئة  كل  في  الاستثمارات  تنويع  كذلك 

الاستثمار في حالة حدوث تراجع في السوق.

4- تنويع الاستثمار
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سادسًا: الاستثمارات المالية

 تعظيم عــوائد استثـــمـارات الأوقــاف
 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها

عامة  بصفة  يمتاز  حيـــث  الاســـتثمارات،  أنواع  أهم  أحد  المالي  الاســـتثمار  يشـــكل 
بســـيولة عالية، كما أن هـــذا النوع من الاســـتثمارات يخضـــع لمســـتويات عالية مـــن 
الرقابـــة والحوكمة ســـواء على مســـتوى مقدمي خدمات الاســـتثمار أو المستشارين 
الاســـتثمارات  تتيح  كما  فيها.  الاستثمار  يتم  التي  المدرجة  الشركات  أو  الاستثماريين 
عوائدها  تتفاوت  والتي  الاســـتثمارات  من  متنوعة  لمجموعة  الدخول  المالية 
عوائده  تناسب  التي  المالي  الاستثمار  أنواع  اختيار  للمستثمر  يتيح  مما  ومخاطرها، 
المستهدفة ومستوى المخاطر المقبول لديه. وقبل الدخول في الاســـتثمار المالي من 
المهم للمســـتثمر أن يبني صورة واضحة عن خطوات الاستثمار والعوامل التي تؤثر 

على عوائده وتشمل:

تحديـــد أنـــواع الاســـتثمار يعتمد على العوائد الاســـتثمارية المطلوبة حســـب احتيـــاج 
يتم  بحيث  الأصول  توزيع  خلال  من  الاســـتثمار  تنويع  مراعاة  مـــع  الوقف  مصارف 
فئـــات  تسمى  الاستثمارات،  من  مختلفة  أنواع  بين  الاستثمارية  المحفظة  تقسيم 
النقـــد، حيث تتمتع بعض فئات الأصول، مثل  الأصول، مثل الأســـهم و الصكوك و 
الأســـهم، بإمكانيات أكبر للنمو ولكنها أيضًا أكثر تقلبًا، في حين أن البعض الآخر، مثل 
الصكوك تكون أكثر استقرارا في السعر ولكنها غالبًا ما تنمو ببطء أكبر، بالإضافة إلى ذلك 
في  يحدث  ما  على  بناء  مختلفة،  أوقات  في  أفضل  بشكل  المختلفة  الفئات  تعمل 
الاقتصاد الكلي. مـــن خـــلال تخطيط مقدار الأموال التي يتم اســـتثمارها في كل فئة 
والاســـتقرار  النمو  بين  يوازن  إلى مســـتوى عوائد  الوصول  يمكن  الأصول،  فئات  من 
المناسب لمحفظة الوقف، كما يمكن الاســـتفادة من دورات السوق المختلفة. ويعد 
توزيع الأصول هو المعيار الأســـاسي لتحديد مســـتوى العوائد المتوقعـــة والمخاطر 
والنقد  الصكوك  في  أكبر  بشـــكل  أصولها  توزيع  يتركز  التي  فالمحافـــظ  المحفظة،  في 
تكون أكثر تحفظًا من ناحيـــة المخاطر ولكن تحقق أقل عوائد مقارنة بالمحافظ التي 

يتركز توزيع أصولها بشكل أكبر في الأسهم.

1- تحديد أنواع الاستثمارات



ومن المهم الإشـــارة إلى أن طبيعة الاستثمار في الأوقاف تقتضي المحافظة على رأس 
المال لذلك فإن أفضل الممارسات الاستثمارية تشير إلى ضرورة التنويع في الاستثمار 

وتفادي المستويات شديدة الارتفاع في المخاطر.

ويبين الجدول التالي أمثلة على تفاوت معدلات المخاطر حسب توزيــــع الأصـــــول:

1- تحديد أنواع الاستثمارات

الأسهمالصكوكالنقــــددرجة المخاطر

منخفضـة

متوسطـة

مــرتفعــة

20%

10%

5%

40%

30%

15%

40%

60%

80%
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2- اختيار صناديق الاستثمار

الدخول في  تبدأ مرحلة  المناســـب لمحفظة الاســـتثمار،  بعد تحديد توزيع الأصول 
الاســـتثمار. ومن المهم الإشارة إلى أن  تحديد الاســـتثمارات لكل فئة من الأصول قد 
يكون أمرا صعبًا في بعض الأحيان، لا ســـيما إذا كان المستثمر لا يملك خبرة استثمارية، 
كل  يدير  الاستثمار، حيث  الاستثمار في صناديق  هو  المفيدة  البدائل  أحد  فإن  لذلك 
مدير  يقرر  فمثلا  فيها  الدخول  يتم  التي  الاستثمارات  يقرر   محترف،  مدير  صندوق 
الصندوق الأسهم التي يجب شراؤها ومتى يتم بيعها بناء على خبرات فريقه الاحترافي 
لمتطلبات  وتخضع  مصرحة  تكون  الصناديق  هذه  أن  كما  للأسهم.  مفصل  وتحليل 
بشكل  يتم  عملها  أن  لضمان  المختصة  التشريعية  الجهات  قبل  من  عالية  ومعايير 

احترافي.
وحـــدات  من  حصة  المســـتثمر  يشـــتري  الصناديق  هذه  في  الدخـــول  حالـــة  في 
الصندوق بســـعر موحـــد، وإذا ارتفع أداء الصندوق، فسيؤثر ذلك على سعر الوحدة.

 10 بقيمة  اســـتثمار  صندوق  في  ريال   1000 اســـتثمار  تم  إذا  المثـــال  ســـبيل  عـــلى 
الصندوق  أداء  يرتفع  وعندما  الصندوق  في  وحدة   100 امـــتلاك  فســـيتم  ريالات، 
دخلا  حقق  الاستثمار  أن  يعني  فهذا  ريالا،   11 إلى  الوحدة  ســـعر  يرتفع   10% بنســـبة 

مقداره 100 ريال.

وتختلف أســـاليب الاســـتثمار لكل صندوق فقد يســـتثمر أحد الصناديق من أجـــل 
الصناديق  وبعض  المال،  رأس  على  للحفاظ  آخر  صندوق  يســـتثمر  بينما  النمو، 
أو  الطاقة  مثل  الاقتصاد،  مـــن  معين  قطاع  في  فقط  وتستثمر  التخصص  شـــديدة 
الاتصالات، أو فقط في الأعمال التجارية ذات القيمة الســـوقية المحددة، مثل أصغر 
المناســـب  الصندوق  اختيار  عند  المهم  من  لذلك  معين،  ســـوق  في  الشركات 

للاســـتثمار النظر إلى نشرة الصندوق وتقاريره الدورية وتحليلها، ويشمل ذلك:

1.أهـــــــــــــــــــــــــــداف الصنـــــــــــــــــــدوق 
واستـــــــــــــراتيجيتـــــــــــــه وأسلوبـــــــــــــه

المتعلقة  المخاطـــــــــــر  مستـــــــــوى   .2
بــــاستثمـــــــــــــــــــــارات الصنـــــــــــــــدوق

خبــــــرات  عـــــــــــــــن  3.معلومــــــــــات 
ومـــــؤهــــــــــلات مديــــــــر الصنــــــــدوق

4. المقارنــــــة المعياريــــــــة بالمؤشــرات 
الــــــــــــــــتي تنــــــــاســــــــــب الصنـــــــدوق

5. معلومات الأداء التاريخي للصنــــدوق

6. رسوم الصندوق ونسبة المصروفات
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 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها

3- متابعة أداء الاستثمار

أدائها والتحقق  متابعة  بعد اختيار الاستثمارات المناسبة والدخول فيها من المهم 
بشـــكل  الاســـتثمار  اســـتراتيجية  منها في  المتوقع  أداء جيدا حســـب  تؤدي  أنها  من 
معقول. كمـــا أن تحليل أداء الاستثمار يمكن المستثمر من اكتشاف مكامن الخلل في 
الوقت  أداء الاستثمار مع  التعديلات لحلها من أجل تحسين  خطة الاستثمار وإجراء 

ومنها:

 1- التعامل مع التقلبات الاقتصادية، على ســـبيل المثال بعد الأزمة المالية العالمية في 
عام 2008 انخفضت معدلات الفائدة بشكل كبير مما أثر سلبًا على عوائد السندات 
التي انخفضت بشكل كبير وبدون المراجعة الدورية للأداء لن يتمكن المستثمر مـــن 
التعامـــل مع تبعات ذلـــك عن طريق إعـــادة توزيع محفظة الاســـتثمار للوصـــول إلى 

العائد المســـتهدف في ظل الوضع الاقتصادي الحالي

2- التعامل مع التغيرات الجوهرية في أحد الاستثمارات، على سبيل المثال انخفاض 
وبدون  مقبول  سبب  بدون  بها  الاستثمار  تم  التي  الاستثمارية  الصناديق  أحد  عوائد 
المراجعة الدورية للأداء لن يتمكن المستثمر من التعامل مع تبعات ذلك عن طريق 
على  يحافظ  أفضل  أداء  سجل  لديه  آخر  بصندوق  الصندوق  في  الاستثمار  استبدال 
الوقف. ولتحليل أداء الاستثمار يمكن أن يستعين المستثمر بعدد من الطرق  عوائد 

لذلك ومن أبرزها
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1. حساب إجمالي الإيرادات 
إيراداته،  إجمالي  الأولى هي معرفة  الخطوة  فإن  الاســـتثمار،  أداء محفظة  تقييم  عند 
وهذا الرقم يأخذ في الاعتبار أي مكسب أو خســـارة في القيمة، بالإضافة إلى أي أرباح تم 
الحصول عليها، وفي حال كان هنالك مجموعة متنوعة من الاســـتثمارات في المحفظة، 
فمن المهم قياس أداء المحفظة، بالإضافة إلى أداء كل استثمار على حدا عن طريق 
حساب النسبة المئوية. ويمكن حسابها بقسمة إجمالي الإيرادات على التكلفة الأولية 
للاستثمار. على ســـبيل المثال إذا استثمرت 3700 ريال في ســـهم بإجمالي عائد 740 
ريال في سهم  ألف  للعائد ستكون ٪20 وإذا استثمرت 70  المئوية  النسبة  ريال، فإن 
بإجمالي عائد 8400 ريال، فإن نسبة عائدك ستكون ٪12 فقط لذلك في هذه الحالة، 

سيكون الاستثمار الأصغر قد حقق عائدا أعلى.

2.  المقارنة مع المؤشرات المعيارية
 بالإضافة إلى حســـاب العوائد لتقييم الاســـتثمار، من المهم مقارنة أداء الاســـتثمار 
أداء  يتتبع  مؤشر  هو  المعيار  يكون  ما  عادة  قياس،  معيار  باستخدام  السوق  مع 
مجموعة مختارة من الأســـهم داخل ســـوق أو قطاع من أجل قياس أداء السوق أو 
إذا  المثال  المحفظة. على سبيل  أداء  المؤشر فكرة عن  أن يمنح هذا  القطاع، يمكن 
في  المدرجة  الأسهم  ارتفعت  بينما  الماضي  العام   5٪ المحفظة  في  الأسهم  خسرت 
المحفظة  في  الاستثمارات  تقييم  إعادة  ضرورة  إلى  يشـــير  فهذا   ،15٪ بنسبة  المؤشر 
المؤشر  يكون  أن  المهم  من  لكن  بالمؤشر،  مقارنة  العوائد  انخفاض  سبب  لفهم 

المستخدم يتتبع الاستثمارات التي تشبه تلك الموجودة في محفظة الاستثمار.

3- متابعة أداء الاستثمار
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سابعًا: الاستثمارات العقارية

 تعظيم عــوائد استثـــمـارات الأوقــاف
 وإدارة المخاطر المتعلقة باستثمارها

حيث يوجد طرق عديدة  يشـــكل الاســـتثمار العقاري أحد أهم أنواع الاستثمارات، 
أنواع  بعض  أن  كما  الاســـتثمار،  نوع  متنوعة حســـب  بمستويات مخاطر  للاســـتثمار 
الاستثمار كــــشراء عقار لغرض التأجير يقدم تدفقات مالية بشكل دوري مما يسهم في 
مطردا  نموًا  يشهد  العقاري  القطاع  أن  كما  استدامته،  وضمان  للوقف  العوائد  رفع 
تشـــمل  المملكة،  مناطق  مختلف  في  عمرانية  نهضة  من  الدولة  تقدمه  ما  بفضل 
مشـــاريع الإســـكان والبنية التحتية بالإضافة للمشـــاريع النوعية التي تسهم في زيادة 

النشاطات الاقتصادية والتي لها أثر كبيرفي نمو القطاع
قبل الدخول في الاستثمار العقاري من المهم للمستثمر أن يبني صورة واضحة عن 

المتطلبات اللازمة للاستثمار، والعوامل التي تؤثر على عوائد الاستثمار وتشمل:

1- تحديد العقار وشرائه:
غالبًـــا ما يحدد موقـــع العقار مقدار العوائد التي يمكن تحقيقها، لهذا الســـبب، من 
العوائد  ومعدلات  للمواقع  وافية  بدراســـة  القيام  يتم  أن  العقار  اختيار  قبل  المهم 

الممكن التحصيل عليها في كل موقع، و تشمل دراسة مواقع العقار وعوائده التالي:

1- التحليل الاقتصادي والديموغرافي للمدينة:
المخططة في  المشاريع  ذلك  بما في  للمدينة  المتوقع  الاقتصادي  النمو  تحليل   . أ 

المدينة والنشاطات الاقتصادية القائمة و المخططة فيها
ب . دراسة الوضع الحالي لسوق العمل بما في ذلك توفر وظائف جاذبة للسكان من 

خارج المدينة ومتوسط دخل الأسرة والقدرة الشرائية في المدينة

2- تحليل مستوى الخدمات في المواقع:
والمراكـز  والشركات  الحكومية  المنشآت  مثل  الأعمال  مناطق  من  القرب  أ. 

التجاريـــة

ب. مســـتوى تواجـــد الخدمـــــــــات في المنطقـــــــــة المحيطـــــــــة بالموقــــــع مثل   
المستشـــفيات والمدارس والمســـاجد والمحلات التجارية.

ت. سهولــــــة التنقـــــــل مــــــن وإلى الموقــــــع والقرب من الشـــــــوارع الرئيسيــــــة 
وخدمـــات النقـــــل العـــــام
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سابعًا: الاستثمارات العقارية

3- التحليل الفني والاستثماري للعقار:
وتجهيزه  وترميمه  لصيانته  اللازمة  التكلفة  وتحديد  للعقار  الفني  الوضع  تحليل   . أ 

للإيجار. 

المشـــابهة في نفس  العقارات  المقارنة مع  للعقار من خلال  الإيجار  تقدير قيمة   . ب 
المنطقة والاســـتعانة بخبراء في المجال العقاري للتحقق من واقعية التقديـر للإيجــــار

المشـــابهة في  العقارات  المقارنة مع  للعقار من خلال  المطلوب  الســـعر  . مقارنة  ت 
نفس المنطقة والاســـتعانة بخبراء في المجال العقاري للتحقق من أن السعر المطلوب 

هو سعر عادل للعقار. 

العقار  تكاليـــف شراء  المتوقع للاســـتثمار أخـــذًا في عين الاعتبار  العائد  . حســـاب  ث 
وصيانته وترميمـــه ومقارنتها بالعوائد المتوقعة للإيجار.

من خلال القيام بالتحليل أعلاه ســـتتوفر صورة واضحة لاختيار العقار المناســـب، 
كما تشـــير أفضل الممارســـات إلى أن الاســـتعانة بخبراء في الاستثمار العقاري لاختيار 
الفنية  الخبرة  إلى  يفتقر  المستثمر  كان  حال  في  مهمة  المناســـب  الاستثمار 

والاستثمارية في مجال الاستثمار العقاري.
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2-إدارة العقــــــــار:
تســـتهدف  التي  و  وتشـــغيله  العقار  إدارة  عملية  تبـــدأ  وشرائه  العقـــار  تحديد  بعـــد 
ممكن  إيجار  أعلى  دفع  على  القادرين  و  المناســـبين  المســـتأجرين  اســـتقطاب 
التحصيـــل عليه للعقار بأسرع وقت ممكن لتفادي بقاء العقار شاغرا، بالإضافة إلى ذلك 
تعنى عملية إدارة العقار بالمحافظة على العقار من خلال صيانته لإبقائه بحالة مناسبة 

تعظم الإيجارات التي يمكن الحصول عليها منه وتشمل هذه العملية:

سابعًا: الاستثمارات العقارية

1. تجهيز العقار للاستثمار: 
القيـــام بأعمال الصيانة والترميم في حـــال كان العقار الذي تم شرائه بحاجة لها ومن 
خلال  من  بها  القيام  يتم  الصيانة  أعمال  أن  من  التحقق  المرحلة  هذه  في  المهم 
مقاولين ذوي كفاءة لضمان جودة الإصلاحات بالإضافة إلى الالتزام بميزانية محددة 
الاستثمارية  العوائد  معدلات  على  سلبًا  يؤثر  بشكل  الصيانة  تكاليف  ارتفاع  لتفادي 

للعقار.

2 . التسويق:
قنوات  خلال  من  بتســـويقه  البدء  يجب  للاســـتثمار  العقار  جاهزية  اكتمال  بعد 
المواقع  مثل  الرقمية  والقنوات  العقاري  التســـويق  مكاتب  ومنها  متنوعة  تســـويق 
الإلكترونية والتطبيقات مع مراعاة مناسبة القنوات التي يتم استخدامها لتسويق العقار 
التي  المنطقة  نفس  في  بالعقار  معرفة  على  عقاري  تســـويق  بمكتب  الاســـتعانة  مثل 
يتواجـــد فيها العقار كما أنه من المهم تفادي تحمل تكاليف مرتفعة للتسويق قد تؤثر 

سلبًا على معدلات العوائد الاستثمارية للعقار.

3. اختيار المستأجرين: 
التحقق من مناسبتهم ولاسيما  العقار من المهم  عند تقدم مســـتأجرين لاستئجار 
لن  أنهم  من  والتحقق  المحدد  الوقت  في  الإيجار  دفع  على  بقدرتهم  يتعلق  فيما 
تكلفة صيانته في  ترفع  العقار  أعطال في  تسبب  بطريقة قد  العقار  استخدام  يســـيؤوا 

المستقبل.
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سابعًا: الاستثمارات العقارية

4. التأجير والتحصيل:
بمجـــرد الموافقة على أحد المســـتأجرين من المهم توثيق عقـــد الإيجار لدى منصة 
إيجار بشـــكل مباشر لحفظ حقوق المستثمر وتفادي أي تحديات متعلقة بالتحصيل 

أو أي إشكالات أخرى خلال أو بعد انتهاء عقد الإيجار. 

ســـنوي  بشـــكل  العقار  عوائد  اقتطاع جزء من  المهم  من  تقدم  مـــا  إلى  بالإضافـــة 
تشير  كما  المســـتقبل.  في  للوقف  والترميم  الصيانة  أعمال  في  يســـتخدم  كاحتياطي 
أفضل الممارسات إلى أن الاستعانة بخبراء في إدارة الأملاك للقيام بإدارة العقار مهمة 

في حال كان المستثمر يفتقر إلى الخبرة الفنية والتشغيلية.
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ثامنًا: حوكمة الاستثمار

تعد الحوكمة من الموضوعات المهمة لجميع أنواع الاســـتثمار، إذ إن الأزمات المالية 
التي عانى بسببها الاقتصاد العالمي وضعت مفهوم الحوكمة ضمن الأولويات، إذ تركز 
أنظمة وقوانين الحوكمة في العالم على الحد من اســـتخدام السلطة الإدارية في غير 
مصالح المســـتثمرين، كما أن الحوكمة تســـاعد على تمكين المستثمرين من رسم 
والقرارات  والسياســـات  والضوابط  القواعد  تضع  إنها  حيث  للاستثمار  واضح  اتجاه 
لغرض ضبط الاســـتثمار، فالحوكمة، لذلك تم حصر مجموعة من أفضل الممارسات 

التي تساعد على حوكمة استثمار الأوقاف:

1-الناظر الفرد:
تشـــير الدراســـات إلى أن معظم المســـتثمرين الأفـــراد يحققـــون عوائد أقل مقارنـــة 
بالجهات الاســـتثمارية المتخصصـــة، لذلك فإن أفضل الممارســـات لرفع مســـتوى 

حوكمة الاســـتثمار وحماية الوقف للناظر الفرد تشمل:

1. الاستعانة بذوي الخبرة في مجال الاستثمار مثل المستشارين الماليين لبناء خطة 
لاستثمار الوقف

2. إســـناد إدارة الاســـتثمار إلـــى جهـــات اســـتثمارية مرخصـــة ماليـــة أو عقاريـــة، 
لاســـيما إذا كان الناظـــر لا يملـــك الخبرة الاستثمارية الكافية

3. مراجعة أداء استثمارات الوقف بشكل دوري واتخاذ القرارات الاستثمارية الازمة 
لرفع أداء الاستثمار بالاستعانة بذوي الخبرة في مجال الاستثمار

4. توثيق التعاملات الاستثمارية للوقف بما في ذلك الاستثمارات والعوائـد المحققــة

بنكية  حسابات  في  حفظها  خلال  من  الناظر  بأموال  الوقف  أموال  خلط  تفادي   .5
منفصلة
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2- مجلس النظارة:
تشـــير أفضل الممارســـات إلى أهمية وجود لجنة اســـتثمار لدعم مجلس النظـــارة في 
القرارات المتعلقة باســـتراتيجيات الاســـتثمار وحوكمته والإشراف على تنفيذه ومتابعة 
الصلة  ذات  والقرارات  الأنشطة  جميع  في  المجلس  بمساعدة  أيضا  تقوم  كما  أدائه، 

بإدارة الاستثمار بما في ذلك: 

واســـتراتيجيات  بسياســـات  يتعلق  فيما  النظارة  لمجلس  التوصيات  إعداد   .1
الاســـتثمار مع مراعاة أهمية تنويع المحفظة الاستثمارية للوقف (قدر الإمكان)

2. وضع الأهداف ومعايير التقييم للاستثمارات حسب نوع الاستثمار تبعا لاستراتيجية 
الاستثمار

3 .الإشراف ومراقبة الاستثمارات ومتابعة أدائها بما في ذلك متابعة أداء كل نوع من 
أنواع الأصول

4. رفع تقارير أداء المحفظة الاستثمارية وتقديم التوصيات اللازمة لرفع مستوى أدائها 
إلى مجلس النظارة

الصلاحيات  تفويض  ذلك  فـــي  بما  الاســـتثمار  لحوكمة  الدوريـــة  المراجعـــة   .5
والسياســـات والإجـــراءات ورفع التوصيات المتعلقة بها إلى مجلس النظارة.

ثامنًا: حوكمة الاستثمار
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