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شادية للصناديق الاستثماري ات الاستر ة العامة دراسة تقييم المؤشر
ام المنتجات الاستثمارية  ز إدارة الت 

زع عبدالله المهت 

لولو الطويل

 نظر وجهةعنيعت  نظر ووجهاتمعلوماتمنيحتويهوما المستند هذا 
 
معلوماتمنفيهورد ما موليتهاؤ مسالهيئةتخل  لذا المالية،السوقهيئةنظر وجهةعنيعت  ولا همعد

ار أو خسائر أيعنوليةؤ المسمنسوبيها أو الهيئةتحميليمكنولا وبيانات،   الأخذمعالمستند،هذا استخدامعنتنشأ أضر
ر
النظر ووجهاتياناتوالبالمعلوماتأنالاعتبار ف

.مسبقإشعار دونللتغيت  قابلة

This document and information and viewpoints it contains expresses the viewpoints of its author and does not express the viewpoint of
the Capital Market Authority, thus the Authority disclaims its responsibility for the information and data stated in it. Moreover, the CMA
and its employees shall not be held liable for any losses or damages arising from the use of this document, taking into consideration that
the information, data and viewpoints contained in this document are subject to change without prior notice.
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المقدمة

:الأهداف الرئيسية من المبادرة

اتها يخصفيما بالمملكةالاستثماريةالصناديققطاععننبذةتقديمإلىالدراسةهذهتسعى شاديةمؤشر :إلىالدراسةتهدفحيث،الاست 

ز إعطاء• اتحولعامةنظرةبالسوقالمشاركي  شاديةالمؤشر   المستخدمةالاست 
ز
.العامةالاستثمار صناديققطاعف

اتاختيار دقةمدىمعرفة• شاديةالمؤشر اتيجياتلا متهاءمل ومدىالاست  .الاستثمارست 
اتاختيار بيتعلقفيماملئمةالوغت  الملئمةالممارساتبرز أتوضيح• شاديةالمؤشر .عنهافصاحلإواالاست 
اتعلىالمطبقةالمتطلباتعنالعالميةالممارساتبرز أاختلفمدىمعرفة• شاديةالمؤشر .المملكةداخلالاستثمار لصناديقالاست 

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

 مان هي اة الساوق المالياة ▪
 
  المملكاة أ ات  اساتق"( الهي ااة)"حرصاا

ز
 منهاا إلى ةعال الار اة الاسااتثمارية ف

 
 عالى تطاوير الساوق المالياة وزياادة ةاإبيااة إدارة الأصاول، وساعيا

 
، واهتماماا

 
حمايااة بمنهاا رارا

  المستثمرين 
ز
 إلى ةهود الهي ة لتعزيز الثقة من خالل رفاع مساتوى الإفصااح وتساهيل تادفق المعلوماات المهماة للمساتثمرين والجمهاور ،السوقف

ً
لى تعزياز الشافافية والحاد إدي ياؤ بماا وإشارة

مِلاا علياا  ،ماان المخاااـر فاااااـ معامااااالت الأوراق المالياااااة
ُ
شااادية المسااتخدمة ماان قباال إلىهااذه الدراسااة لإعطاااء نظاارة عامااة ع ات الاست  ا للمسااتثمرين الصااناديق وأهميتهاامااديريأنااواع المااؤشر

ز بالسوقلإومدى تباين ا . فصاحات حولها وإلك لتعزيز مستوى الحوكمة والشفافية للمشاركي 

▪ 
 
شادية للصناديق الاستثمارية العامةأعد ات الاست  . فريق العمل هذه الدراسة من خلل تقييم المؤشر

شاديةهذهل توةد متطلبات تنظيمية تفرض علىفصناديق الاستثمار الخاصة، أما ▪ ات است  .الصناديق استخدام مؤشر
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الدراسةنطاق

  العامةالصناديقالدراسةعملنطاقيستهدف➢
وـها ضمنتضعالت   مؤشر وأحكامها شر

 
شاديا  است 

 
باستثناءلاستثماريةاالصناديقأنواعةميعالدراسةتغط  وبالتالى  ،أدائها لقياسا

 صندوق230يقاربما الدراسةعينةشمل وقد .المتداولةوالعقاريةالعقاريةالصناديق
 
 مدار ا

 
اتيجياتلفةختمقطاعاتالصناديقهذهتمثلو ،صندوقمدير 36قبلمنا ةاستثماريواست 

:ه  رئيسةمحاور ةثلثالدراسةنطاقيستهدفحيث،متنوعة

اتةميعفحص▪ شاديةالمؤشر .العامةالاستثماريةللصناديقالاست 

اتمناسبة▪ شاديةالمؤشر اتيجياتالاست  .الاستثماريةللست 

اتعنالإفصاحةودةفحص▪ شاديةالمؤشر .الاست 

اتتقييملىإالحاةةأهمية شاديةالمؤشر الاست 

اتأهميةتعود ➢ شاديةالمؤشر ز و .فيهاالمستثمر السوقحولعامةنظرةللمستثمرينوفر يالاستثماريللصندوقمقارنةمعيار كونها إلىالاست  اتمزايا أدناهالنقاطتاي   شاديةالمؤشر :الاست 

.افيهالمستثمر بالسوقمقارنةالصندوقمدير أداءتقييمعلىالمستثمرينمساعدة▪

.الاستثماريقرارهمبناءعلىالمستثمرينمساعدة▪

  الأداءمعرفةعلىالمستثمرينمساعدة▪
.افيهالاستثمار الصندوقيستهدفالذيللسوقالتاريخز

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة



-عام  Public

5

ات ـرق بناء المؤشر

  الاعتبذذذذار أسذذذذعار الأ ذذذذو  ال رديذذذذ
ر
ة مذذذذع يأخذذذذذ ف

ة إعطذذاو و ن متسذذاوي ل ميذذع الأ ذذو  المكونذذ
 عذذذذذذذذل عذذذذذذذددها، وبالتذذذذذذذذا   يكذذذذذذذذ

ون للمذذذذذذذؤشر لىنذذذذذذذذاول
  ل ميذذذذع أ ذذذذو  المذذذذؤشر تذذذذأ ت  متسذذذذاو 
ر
ات ذذذذاه ف

.حركة المؤشر 

  الاعتبذذذذذذذذار أسذذذذذذذذعار الأ ذذذذذذذذو  ال رد
ر
يذذذذذذذذة يأخذذذذذذذذذ ف

ا المكونذذذذذذذذذذذذذة للمذذذذذذذذذذذذذؤشر با  ذذذذذذذذذذذذذافة إ   مياتهذذذذذذذذذذذذذذ
ا جماليذذذذذذذذذذذة، وبذذذذذذذذذذذذل  يكذذذذذذذذذذذون ل  ذذذذذذذذذذذو   ات 

تذذذذذا   و ن أعذذذذذل وبالالقيمااااة الساااااوقية الأعااااالى 
  تأ ت  أكت  
ر
.ات اه حركة المؤشر ف

  الاعتبذذذذذذار أسذذذذذذعار الأ ذذذذذذو  ال ر 
ر
ديذذذذذذة يأخذذذذذذذ ف

، وبذذذذذذذل  يكذذذذذذون ل  ذذذذذذو    المكونذذذذذذة للمذذذذذذؤشر
تذذذأ ت  و ن أعذذذل وبالتذذذا   الساااعر الأعااالى  ات 
  أكت  
ر
.ات اه حركة المؤشر ف

 طريقةهو المؤشر ▪
 
اتحصيلةاحتسابطريقعن؛الاستثماريةالأ و منم موعةأيو أ كلالسوقأداوتتبعمنالمستثمر نتمك   السالبةأو الموجبةالتغت 

ر
   الأ و أسعار ف

نطاق منتقعالتر
ات،ترجيحطرقلىإحدىترجيحها مومنالمؤشر    ليهإالاستناديمكنإجماليًا معيارًا لتمثلالمؤشر

ر
.المعنيةالأ و م موعةأو السوقأداوتقييمف

اتما  ؟المؤشر

مؤشر الأوزان المتساويةمؤشر وزن القيمةمؤشر الوزن السعري

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة
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شاديالمؤشر  الاست 

 في ،الاستثمار لىإالصندوقيهدفالذيالقطاعأداءيقيسمؤشر هو ▪
ُ
  عادةذكر وي

ز
وطف   المؤشر هذا أهميةوتكمنبالصندوق،الخاصةحكاملأ واالشر

ز
لمعرفةالصندوقاءبأدالمؤشر أداءمقارنةف

.في المستثمر القطاعأداءعنالصندوقأداءانحرافمدى

اتاستخدامات شاديةالمؤشر الاست 

شاديالمؤشر بأداءالصندوقأداءبمقارنةالمستثمرينالصندوقمدير يوة :للمقارنةأداة▪ .فقطالاست 

شاديالمؤشر علىالتغلبهو الصندوقهدفنأعنالصندوقمدير يفصح:علي للتفوقهدف▪ .الاست 

  الصندوقمدير يستثمر :المؤشر مكوناتمطابقة▪
ز
سمح،المؤشر مكوناتف

ُ
.المؤشر خارجالصندوقحجممن%10باستثمارفقطل وي

اتأداءحساب المؤشر

حسب▪
ُ
اتأداءي :التاليةالطريقتانحسبالمؤشر

  التغت  يقيسمؤشر هو :السعريالعائد مؤشر •
ز
كاتأسهمأسعار ف .النقديةالتوزيعاتاحتسابدونفقطمعينةشر

  التغت  يقيسمؤشر هو :الكلى  العائد مؤشر •
ز
كاتأسهمأسعار ف كاتلهذهالنقديةالتوزيعاتلىإبالإضافةمعينةشر اضالشر .استثمارهاإعادةبافت 

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة
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الو ع الراهن للصناديق الاستثمارية 
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الأسهم  أسواق 
النقد 

العقارية القابضة أخرى  الصكوك 
وأدوات 
الدين 

متعددة 
الأ و  

عدد صناديق الاستثمار العامة 

مة نظرة عامة على الصناديق الاستثمارية العا

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة

  العامةالاستثماريةالصناديقعدد بلغ➢
ز
 صندوق256السعوديةالعربيةالمملكةف

 
  ا
ز
ف

.م2021عامنهاية

 صندوق129منالأسهمصناديققطاعيتكون➢
 
اتيجياتبمختلفا   الاستثماراست 

ز
ف

ز   صندوق42منالنقد أسواققطاعيتكونحي 
 
.ا

 صندوق25منالعقاريةالصناديققطاعيتكون➢
 
اتيجياتها بمختلفا  متضمناست 

.المتداولةالعقاريةالصناديق

اتصناديقعدد بلغ➢ .صناديق6الأصولمتنوعةوالصناديقالمتداولةالمؤشر

ات➢ شاديةالمؤشر   الاست 
ستخدمالت 

ُ
أربااعمندها تزوييتمالأسهمصناديققبلمنت

.أيس  اسوامب   اند اسلىإبالإضافةريتنقديلايتداول،:وه  ،رئيسةةهات

اتالأسهمصناديقمديرو يستخدم➢ شاديةمؤشر عليها،قوللتفو أدائها،لمقارنةاست 
شاديالاس المؤشر تستخدمالصناديقبعضنألىإبالإضافة،تها امكونولمطابقة ت 
.فقطبالدولتركزهوزانألمطابقة

لى الصناديق الاستثمارية العامة إنظرة عامة 

م
ِّ
الجدول أدناه معلومات حول الصناديق الاستثمارية العامةيقد

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

قاعدة لىيانات الهيئة : المصدر
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ات المستخدمة  أنواع المؤشر

اتمديرو يستخدم   ناديق الأسهم أنواع المؤشر
شادية التالية :الاستر

:مؤشر واسع المجال •
 هو مؤشر يمثل سوق
ً
هم سأويتضمن عادة ة، املا

.ةمن السوق المختار % 90كتر من أ شر ات تمثل 

:مؤشر متعدد الأسواق•
و  هو مؤشر يمثل عدة شر ات من أسواق مختل ة ح

.العالم

:  مؤشر القطاع•
 هو مؤشر يمثل قطاع
ً
 واحدا

ً
س أداو ويقي،من السوقا

.هذا القطاع فقط

:  مؤشر مخصص•
هو مؤشر مخصص يمثل شر ات تمتل  ن س 
ة .الص ات مثل الشر ات المتوسطة والصغت 

صناديق أدوات الدين صناديق أسواق النقدصناديق الأسهم 

 ذذذذذذذناديق أسذذذذذذذواق النقذذذذذذذد مذذذذذذذديرو يسذذذذذذذتخدم 
شادية التالي ات الاستر :ةأنواع المؤشر

*اللياور-الساياور•
هذذذذذو متوسذذذذذط أسذذذذذعار ال ائذذذذذدة عنذذذذذد إقذذذذذراض

 لىن  لىنك
ً
.خرآا

الليبد-السايبد •
اضاهو متوسط أسعار ال ائدة عند  قتر

.خرآلىن  من لىن  

معدل التمويل المضمون لليلة •
(SOFR)واحدة 

لة قراض لليلإمتوسط أسعار ال ائدة ل
.واحدة المضمون بسندات الخزينة

ات مركبة • مؤشر
اتي ية  ات تتناسب مع استر مؤشر

.الصندوق بشكل دقيق

صناديق أخرى 

و   صذذذناديق متعذذذددة الأ ذذذالمذذذديرويسذذذتخدم 
ية أنواع صناديق القابضة والصناديق الوق الو 

شادية التالية ات الاستر :المؤشر

ات مركبة • مؤشر

اتي ية الص ات تتناسب مع استر ندوق مؤشر
.بشكل دقيق

اع  ذذذذناديق أدوات الذذذذدين أنذذذذو مذذذذديرو يسذذذذتخدم 
شادية التالية ات الاستر :المؤشر

الساياور•
  هذذذو متوسذذذط أسذذذعار ال ائذذذدة عنذذذد إقذذذراض لىنذذذ

 لىنك
ً
.خرآا

السايبد •
اض لىاهو متوسط أسعار ال ائدة عند  ن  قتر

.خرآمن لىن  

ات صكوك • مؤشر
ات تقيس أداو الصكوك مثل مؤشر د او مؤشر

.صكوكلجونز ل

ات مركبة • مؤشر
اتي ية الص ات تتناسب مع استر ندوق مؤشر

.بشكل دقيق

  من عام * 
  نهاية الربذذع الثانر

م2023سيتم إيقاف حساب مؤشر اللايبور بالدولار فر

شادية المستخدمة إنظرة عامة  ات الاست  لى المؤشر

9

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن اللوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة
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17,000 (60)

5,000 (45)

1,800 (19)

400 (5)

(    ون ريالملي)على نوع المؤشر أصول صناديق الاستثمار بناء  عدد وحجم

مؤشر مخصص مؤشر متعدد الأسواق  مؤشر واسع مؤشر قطاع

صناديق أسواق النقد صناديق أدوات الدين  صناديق أخرى صناديق الأسهم 

 صندوق129منالأسهمصناديققطاعيتكون➢
 
اتيجيبمختلفا اتاست 

:وه  ،الاستثمار 

ستخدم▪
ُ
اتت   ندوق60قبلمنالمخصصةالمؤشر

ً
ةنسبةتمثلا منكبت 

مليار 17إ أ ولها ح ميصلو الاستثماريةالأسهم ناديقأ و 
سبيلعل،الص اتن سلديها شر اتالمخصصالمؤشر يمثلو .ريا 
ةالمتوسطةشر اتالمؤشر :المثا  مطابقةالالشر اتمؤشر و أوالصغت 
يعة .للشر

ستخدم▪
ُ
اتت   ندوق45قبلمنالأسواقمتعددةالمؤشر

ً
ح ميصلا

اتتل تقيسو .ريا اتمليار 5يقاربما  إأ ولها شر اتالمؤشر
.العالمحو سوقمنكتر أ منمدرجة

  الصناديقعدد يصل▪
اتتستخدمالتر 19اربيقما  إالواسعةالمؤشر

، ندوق
ً
هذهتقيسو .ريا ملياري هاو إأ ولهاح مويصلا
ات .ةمعينسوقمن%90المؤشر

  الصناديقعدد يبلغ▪
اتتستخدمالتر  قطاعتقيسمؤشر

ً
 نمعيا

ً
5ا

.ريا مليون400 إأ ولهاح مويصل، ناديق

شادية المستخدمة من حيث المجال الاستثماري ات الاست  يوضح الرسم أنواع المؤشر

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة

قاعدة لىيانات الهيئة : المصدر



-عام  Public

11

32,000 (6)

600 (3)

400 (5)

(   مليون ريال)أصول صناديق الاستثمار بناء على نوع المؤشر عدد وحجم

مؤشر السايبور  مؤشر مركب  مؤشر  كوك 

صناديق أسواق النقد صناديق أدوات الدين  صناديق أخرى صناديق الأسهم 

 صندوق14منوالصكوكالدينأدواتصناديققطاعيتكون➢
 
بمختلفا

اتيجيات :وه  الاستثمار است 

ستخدم▪
ُ
اتت  تدير  ناديق6قبلمنالسايبور مؤشر

ل
32بقيمةأ ول

.ريا مليار 

ستخدم▪
ُ
اتت ما  إأ ولهاح ميصل ناديق3قبلمنالمركبةالمؤشر

.ريا مليون600يقارب

  الصناديقعدد يصل▪
اتتستخدمالتر يصل ناديق3 إالصكوكمؤشر

.ريا مليون400يقاربما  إأ ولهاح م

شادية المستخدمة من حيث المجال الاستثماري ات الاست  يوضح الرسم  أنواع المؤشر

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة

قاعدة لىيانات الهيئة : المصدر
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صناديق أسواق النقد صناديق أدوات الدين  صناديق أخرى صناديق الأسهم 

النتائج الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة

110,000 (39)

21,000 (3)

(مليون ريال) على نوع المؤشرأصول صناديق الاستثمار بناء  عدد وحجم

مؤشر عام  مؤشر مركب 

 صندوق42منالنقد أسواقصناديققطاعيتكون➢
 
بمختلفا

اتيجيات :وه  ،الاستثمار است 

  ندوق39يستخدم▪
ً
اتا يبد،اللا السايبد،اللايبور،السايبور،مؤشر

اتاختلافمعها ئأدالقياس اتال تر تل مح ويصل.المذكورةللمؤشر
.ريا اتمليار 110 إالصناديق

ستخدم▪
ُ
اتت ما  إأ ولهاح ميصل ناديق3قبلمنالمركبةالمؤشر

اتهذهتقيسو .ريا مليار 21يقارب اتي يةالمؤشر بشكلوقالصنداستر
  دقيق
ر
  يستثمر الصندوقمدير نو كحا ف

ر
أسواق إإ افة كوكف

.النقد

شادية المستخدمة من حيث المجال الاستثماري ات الاست  يوضح الرسم أنواع المؤشر

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

قاعدة لىيانات الهيئة : المصدر
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صناديق أسواق النقد صناديق أدوات الدين  صناديق أخرى صناديق الأسهم 

شادية المستخدمة من حيث المجال الاستثماري ات الاست  يوضح الرسم أنواع المؤشر

13

3,000 

3,000 

500 
28,000 

( مليون ريال)أصول صناديق الاستثمار حجم

الصناديق القابضة  ناديق متعددة الأ و  
الصناديق الوق ية  الصناديق العقارية 

يحةهذهتنطاق➢   الصناديقأنواعةميععلىالشر
 لمالت 

ُ
.سلفيما فذكرت

6منالأ و متعددةالصناديققطاعيتكون:الأصولمتعددةصناديق▪
قالصناديهذهوتستخدم،ريا اتمليار 3يقاربما أ ولها ح ميمثل ناديق
ات اتي يوتقيس،الصندوقأداوبأدائهالمقارنةالمركبةالمؤشر الصندوقةاستر
.دقيقبشكل

  ندوق22منالقابضةالصناديققطاعيتكون:القابضةصناديقال▪
ً
ح ميمثلا

اتالصناديقهذهوتستخدم،ريا اتمليار 3يقاربما أ ولها  كبةالمر المؤشر
اتي يةوتقيس،الصندوقأداوبأدائهالمقارنة .دقيقبشكلالصندوقاستر

ح ميمثل ناديق6منالوق يةالصناديققطاعيتكون:الوقفيةصناديقال▪
اتالصناديقهذهوتستخدم،ريا مليون500يقاربما أ ولها  ركبةالمالمؤشر
اتي يةوتقيس،الصندوقأداوبأدائهالمقارنة .دقيقبشكلالصندوقاستر

وح م،أشهر 3السايبورمؤشر المغذيالصندوقيستخدم:المغذيةالصناديق▪
.مليون23أ وله

  ندوق25منالعقاريةالصناديققطاعيتكون:العقاريةالصناديق▪
ً
ما ت معا

ر  هذهتخدمتسولا ،متداولةالغت  العامةالعقاريةوالصناديقالريت ناديقلىي 
اتالصناديق شاديةمؤشر .استر

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة

قاعدة لىيانات الهيئة : المصدر
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ات  صناديق المؤشر
المتداولة 

ات غت   صناديق المؤشر
تداولة الم

ات است     تستخدم مؤشر
شاديةالصناديق الت 

الصناديق الاستثمارية 
الأخرى باستثناء الصناديق 

العقارية

أيرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة

شادية  ات است    تستخدم مؤشر
يوضح الشكل أدناه أنواع الصناديق الت 

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر
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، والأسس والمنه ية المتبعة لحساب المؤشر • شادي، با  افة إ  معلومات عن ال هة المزودة للمؤشر . كر المؤشر الاستر

وط و  حكام الصندوقأشر

، والأسس والمنه ية المتبعة لحساب المؤشر • شادي، با  افة إ  معلومات عن ال هة المزودة للمؤشر . كر المؤشر الاستر
  لمزود الخدمة •

ونر شادي للصندوق، والموقع ا لكتر .(إن وُجد)و ف المؤشر الاستر
شادي للصندوق بأداو الصندوق• . نتائج مقارنة أداو المؤشر الاستر

التقارير السنوية  

شادي للصندوق •   لمزود الخدمة -حيثما ينطبق -و ف للمؤشر الاستر
ونر (.إن وُجد)، والموقع ا لكتر

شادي للصندوق بأداو الصندوق• .نتائج مقارنة أداو المؤشر الاستر

سنوي الالايان ربااع 

و  وأحكذذام الصذذند•   شر
ر
  حذذ. وقتو ذذيح معلومذذات العائذذد الصذذل  للصذذندوق مقارنذذة بالعائذذد الصذذل  عذذن المذذدة ن سذذها لمذذؤشر مناسذذب أو معيذذار آخذذر م صذذح عنذذه ف

ر
ا  كذذون المذذؤشر أو وف

  لذذذم يشذذذملها المذذذؤشر أو المعيذذذار وكيذذذف يمكذذذن أن يذذذؤ ر  لذذذ  
، ي ذذذب ا فصذذذاا عذذذن العنذذذاض الذذذتر   المعيذذار ارخذذذر لا يشذذذمل جميذذذع عنذذذاض العائذذذد الصذذذل 

ر
د الصذذذل  للصذذذندوق مقارنذذذة العائذذذف

.بالمؤشر أو المعيار

ويجيةإعلنات الأوراق المالية والمواد الت 

ات  شادية لالمواد والإفصاحات المتعلقة بالمؤشر الاستثمارية العامةصناديق لالاست 

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أيرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة
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  مكان متاا لل مهور الو و  إليهأن يكون •
ر
 ف
ً
 ومتوافرا

ً
.منشورا

 عل مكونات متنوعة بشكل  افٍ ومكونات  ات سيولة  •
ل
 لىو وا، ومشتملا

ً
فا  للم ا  الذي يغطيه، ومعرَّ

ً
 وملائما

ً
.ةافييمثل معيار قياس مناسبا

  السوق أو أي سوق مالية أخرى منظمة تخضع لمعايت  ومتطلبات مما لة عل الأقل للمعايت  المطبقة •
ر
  يتكون فقط من أوراق مالية متداولة ف

ر
.السوقف

، في ذب عذل مذدير الصذندوق إشذعار الهيئذة كتالىيذ•   أي وقذت أ نذاو مذدة  ذندوق المذؤشر
ر
  النقذا  السذابقة ف

ر
ستوف المتطلبات الذواردة ف

ُ
  إ ا لم ت

ً
أيذام مذن عذدم اسذتي او تلذ  ( 5)خذلا  ا

ام بأحكام هذه المادة ر .المتطلبات واتخا  ا جراوات اللا مة لضمان الالتر

ات غت   حسب لائحة صناديق الاستثماربمتداولة الضوابط اختيار المؤشر لصناديق المؤشر

.داو المؤشر لأ لىيان ي يد بأنه ليس هناك ما يضمن دقة أو مطابقة أداو الصندوق •
  التقليل من مثل هذه الأخطاو•

ر
اتي يات المستخدمة ف ، والاستر   تتبع أداو المؤشر

ر
  قد تؤدي إ  أخطاو ف

.لىيان الظروف التر
  يمكن لمالك  الوحدات الحصو  من خلالها عل أحدث المعلومات والأخبار والمكونات الخا ة بالمؤشر / و ف موجز لمنه ية•

*.قواعد المؤشر مع  كر الوسائل التر
  دقة واكتما  حساب المؤشر •

ر
.لىيان أي ظرف أو ظروف قد تؤ ر ف

  حا  إيقاف حساب المؤشر من قبل مزود الخدمة•
ر
*.و ف لخطة مدير الصندوق ف

.لىيان هامش معامل الانحراف عن المؤشر •

وط و  حكام الصندوقأشر

ات المتداولة* ينطبق عل  ناديق مؤشر

ات غت   شادية لصناديق المؤشر ات الاست  متداولة الالمواد والإفصاحات المتعلقة بالمؤشر

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أيرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة
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ورون   لأالاتحاد ا•
المملكة المتحدة•
الولايات المتحدة •
فريقياإجنوب •
مارات   ا•
يا• ر مالت 
سنغافورة•
ا يل• الت 

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر
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  سنغافورة والمملكة المتحدة متطابقة *

رون   الأو حد كبت  مع لوائح الاتحاد إ اللوائح والتنظيمات المطبقة فر
ات المتداولة ** مواد تنظيمية تتعلق فقط بصناديق المؤشر

  المتبعةالعالميةالممارساتوتفاصيلالتنظيماتأبرز أدناهالجدوليوضح▪
ز
اتالمتعلقةالتنظيماتف شاديةبالمؤشر :الاستثماريةللصناديقالاست 

المعيار

الولايات المتحدة 

الأمريكية
سنغافورة فريقياإجنوب ماليزياوروبيلأالاتحاد االمملكة المتحدة

لووووووامي رسووووومية تووووون م 

عمووووووووووووووو  موووووووووووووووزود  

المؤشرات

اسووتادام مؤشوورات موو  

موووووووووزود  مؤشووووووووورات 

فقطلهممرخص

متطلبوووات إف وووا  علوووى

مستادمي المؤشرات

متطلبات لاستادام نوع 

معي  م  المؤشرات

ب عقوبات تاص التلاعو

بالمؤشرات

متطلبووووووووووووات تاووووووووووووص 

ة المؤشرات الاسترشادي

علوووى  نووووع معوووي  مووو  

ال ناديق او الأصول 

ازيل ماراتلإ االت 

******

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة

السعودية

*

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر
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شاادي• ز الاعتباار أن يمثال،عند اختيار الماؤشر الاست   لقيااس أداء الصاندوق ومخااـر هاذا يجاب أن يؤخاذ بعاي 
 
 مناسابا

 
اتيجية الاسا أن و هالماؤشر معياارا بماا تثمارية للصاندوق يعكاس الهادف والاسات 

  مساااعدة المسااتثمرين 
ز
 بااعاالىيساااهم ف

ً
شاااديأداء تقياايم أداء الصااندوق مقارنااة ه الاست  شااادي.مااؤشر   بعااد إلااك أهميااة الإفصاااحات عاان المااؤشر الاست 

 
ز إإ ؛ويااأب   ناااء الدراسااة وةااود تباااين  أثتاااي ّ

ز
ف

شاااديةلإا ات الاست    يااؤثر ممااا ،فصاااحات عاان المااؤشر
ز
 .لى معلومااات المااؤشر وـريقااة حساااب إلوصااول عاالى اقاادرة المسااتثمر ف

ً
،وملئمااوليكااون الإفصاااح كااام 

 
،من أربااااع نقاااط رئيسااةيجااب أن يتضااا

: وه  

ستخدم كيف 1.
ُ
شادي ي (.أداة للمقارنة، هدف للتفوق علي ، مطابقة مكونات )المؤشر الاست 

، عائد سعري) ـريقة حساب المؤشر 2. (.عائد كلى 

.الجهة المزودة للمؤشر 3.

.مصدر بيانات المؤشر 4.

ز  .ملئمةالفصاحات غت  الإو فصاحات الملئمة لإ الأمثلة أدناه أنواع اوتاي ِّ

22

ات الإفصاحات عن المؤشر

ملئمةالالإفصاحات غت  •

شادي والمنهجية المتبعة لحساب المؤشر  معلومات المؤشر الاست 

كة المزودة***** مؤشر يُستخدم  .ويمكن الاطلاع عل معلومات المؤشر من خلا  موقع الشر

الإفصاحات الملئمة•

شادي والمنهجية المتبعة لحساب المؤشر  معلومات المؤشر الاست 

 بطريقة العائد الصل  و ل  لمطابقة هدف الصندوق لىإعادة استثمار الأربااويُحسب ***** يستخدم الصندوق مؤشر 
 شر مرجعالمؤ سيُستخدم إ ؛المؤشر

ً
للمقارنة مع ا

كة  وسيُحسب  ،أداو الصندوق   حا  الرغبة .******المؤشر من قبل شر
ر
  وف

ر
ك،أداو ومعلومات المؤشر علالمزيد من الاطلاع ف .ةيرج   يارة موقع الشر

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة
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2

شادي • شاا تقييم أداء مدير الصندوق مقارنة مع أداء السوق المستثمر فيهعلىالمستثمرين أن  يساعد لى إتعود أهمية المؤشر الاست  دي أو اختيار ـريقة حسااب لكن سوء اختيار المؤشر الاست 
شادي  ز و حيال أداء الصندوق،ليل المستثمرينضلى تإؤدي قد يالمؤشر الاست    أدناه أداء مؤشر اس اند ب   السعودية بطريقة حساب المؤشر بالعياي ِّ

ز
وـريقاة  العائاد (TR)ائد الكلى   الرسم الاياب

.على المدى البعيد(PR)السعري 

  حال ك؛وهنا تكمن أهمية مطابقة المؤشر مع الأهداف الاستثمارية للصندوق•
لى إندوق الذي يهدف الصأما .  مع المؤشر السعريئمقارنة أداالأفضللى التوزيعات من إن الصندوق يهدف و ففز

 العائد الكلى  ئداأمقارنة الأفضلمن فإعادة استثمار الارباح 
.  مع مؤشر

23

صناديق الأسهم 
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غ: المصدر بلومت 

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة
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صناديق أدوات الدين 
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أداء ال ندوق مقارنة بمؤشر السايبور 

 Fund X SAIB3M Index
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أداء ال ندوق مقارنة بمؤشر ال كوك 

 Fund X Government sukuk index

غ، موقع تداو  : المصدر بلومت 

ات  ▪
ات الساياور مؤشر ات لا تعكس أداء صناديق الصكوك بشكل دقيقتستخدم العديد من صناديق أدوات الدين مؤشر شادية مع كونها مؤشر ات صادار هاذه الصاناديق لاإلكن خالل ،است  م تكان هنااك ماؤشر

ز .فرة لقيااااس أداء الصاااكوك وأدوات الاااديناصاااكوك متاااو    الصاااكوك السااايادية وأداء ماااؤشر السااااياور ويااااي ِّ
ز
ز أداء صاااندوق يساااتثمر ف   أدنااااه الاخاااتلف باااي 

ز
قاااة مقارناااة أداء صاااندوق عااادم ديوضاااحإإ؛ الرسااام الايااااب

  الصكوك السيادية ب
ز
.مؤشر الساياورأداء يستثمر ف

  نهايااة عاااام ▪
ز
ات صاااكوك متنوعااة أصاادِرت م 2020ف كااة أي باااوكس  لانااااء مااؤشر كااة تاااداول بالتعاااون ماااع شر ات الصااكوك مااان قبااال شر ز ماااؤشر كاااات ماااا بااي  ات لهاااذه صااكوك حكومياااة أو باااختلف الفاااو صاااكوك شر ت 

  مقارناة أدا،الصاكوك
ز
ات ف ز و ،أداء صااناديق الصااكوك وأدوات الادينباهااا ئوقااد تسااعد هااذه المااؤشر   أدناااه أداء صاندوق يسااتثمر ياااي ِّ

ز
   الرسام الاياااب

ز
،ر مان قباال تااداولو ك المنشااالصاكوك مقارنااة بمااؤشر الصاكو ف

 يوةد 
 
 لقياس أداء الصكوك بمأيضا

 
ات المصدرة حديثا :لف أنواعهاختأدناه أسماء المؤشر

▪Sukuk/Bonds Market Index

▪Corporate Sukuk/Bonds Index

▪Government Sukuk/Bonds Index

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة
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صناديق أسواق النقد 

ال هات المقتر ة 

المؤسسات المالية 

ال هات المودعة

القروض 

السايبور

الودائع

السايبد

شادية لصناديق أسواق النقد ات الاست  المؤشر

ز العامةالنقد أسواقصناديقتستخدم▪ اتمننوعي  اياور الس:المؤشر
ز قراضلإاسعر الساياور مؤشر يمثلو .والسايبد ز و الانوكبي  مؤشر ياي ِّ
اضالسايبد  ز الاقت  م،الانوكبي 

ِّ
 يحتوضالمقابلالرسمويقد

 
حولأ ت  ا

ز الفرق العائد إعطاءبالماليةالمؤسساتتقومإإ ؛والساياور السايبد بي 
ز السايبد مؤشر على لىعبناءً القروضعلىالعائد وأخذ للمودعي 

ءأدا لقياسدقلأ اهو السايبد مؤشر أنيتضحثمومنالساياور،
.النقدأسواقصناديق

اتتقاسكذلك▪ اتعلىبناءً والسايبد اور ايالسمؤشر ةوثلثشهر لفت 
لكنقيق،دبشكللمقارنتها معينةـريقةتوةد ولا أشهر،وستةشهر أ

ةمطابقةالمهممن اقللستحقالمرةحالمتوسطمعالمؤشر فت 
  ؛((WAMللصندوق

للستحقاقالمرةحالمتوسطنو كحالففز
 
 
شاديالمؤشر يكونأشهر 3تقريبا ةد السايبو أالساياورهو الاست  لفت 

.للصندوقالأداءمقارنةعلىبدقةتساعد كونها أشهر 3

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر

أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة
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أبرز المشاهدات الممارسات العالمية الوضع الراهن للوائح التنظيمية  الوضع الراهن للصناديق الاستثمارية مقدمة

مؤشر تتاع الخطأ

BTE
TE

1المعادلة  المعادلة  2 ـريقة حساب مؤشر تتاع الخطأ 

ز ،العامةالأسهمصناديقفحصخللمن▪ ز اختلفوةود تاي  بي 
تاعتمؤشر لحسابالمتبعةالمعادلات يخصفيما الصناديقمديري
TRACKING)الخطأ ERROR)ز لتا وك ولكن،صحيحةالمعادلتي 

  1المعادلة
بشكلأ الخطتتاعمؤشر حسابعلىتساعدبالمقابلالت 

.يةالاستثمار قراراتهمبصناعةالمستثمرينلتساعد وأصحأدق

يتموبذلكألفا مؤشر حسابـرقأحدىه  2المعادلةأنكما ▪
ينعنالإفصاح اتالبقراءةتساعد لا وبذلكالقيمةبنفسمؤشر مؤشر

أهميةاتالمؤشر ةميعتمثلحيثسليم،بشكلالمستثمرينقبلمن
ز تؤخذ لأنها للمستثمرينعالية رار القإتخاإ عند الاعتبار بعي 

اتلهذا الدقيقوالحسابالوضوحالمهمومنالاستثماري .المؤشر

شادية  ات الاستر دراسة تقييم المؤشر
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