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كلية المجتمع الإسلامي
تطوير وابتكار صناديق استثمار متوافقة مع الشريعة الإسلامية

إعداد: د. غدير أحمد خليل "الشيخ خليل"

ملخص البحث:
يشهد العالم في الوقت الحالي تطوراً ملحوظاً في علم المالية والمصرفية الاسلامية, ولما أثبتته المالية والمصرفية الاسلامية من استقرار وثبات خلال الأزمة المالية العالمية الأخيرة, وهذا يلقي مسؤولية اضافية على الباحثين, لتطوير هذا العلم, سواء من الناحية النظرية أو العملية.

ويهدف هذا البحث إلى تطوير وابتكار صناديق استثمارية تلبي حاجات السوق, بما يتوافق مع الشريعة الاسلامية, ويركز البحث على إعطاء مقترحات لأشكال مختلفة من الصناديق الاستثمارية.

مقدمة:

تعتبر صناديق الاستثمار الإسلامية من أهم وسائل الاستثمار, ليس فقط على المستوى الاسلامي, وانما بدأت الصناديق الاستثمارية الإسلامية بحجز مكانة مميزة على المستوى العالمي كذلك.

ويقدّم هذا البحث تعريفاً لصناديق الاستثمار وخصائصها, ويعرض التكييف الفقهيّ لصناديق الاستثمار, ويبيّن أقسامها وأنواعها, وأنواع صناديق الاستثمار الإسلاميّة, ويقدم اقتراح تطبيق الجعالة في الصناديق الاستثماريّة الإسلاميّة مرةً بوصف المصرف الإسلاميّ جاعلاً ومرةً بوصفه مجعولاً له. كما يقدّم مقترح إنشاء صندوق الجعالة الاستثماري, ومقترح صندوق الجعالة الإنتاجي بصور مختلفة.

منهج الدراسة:

تم استخدام المنهج الوصفي التحليلي, الذي يهدف إلى جمع الحقائق والبيانات عن الصناديق الاستثمارية الإسلامية, مع محاولة تحليلها ومناقشتها للوصول إلى توصيات ومقترحات بشأن تطوير وابتكار صناديق استثمارية متوافقة مع الشريعة الاسلامية.
مشكلة الدراسة: 

ما هي مقترحات تطوير وابتكار صناديق استثمارية تلبي حاجات الأفراد والمؤسسات, بما يتوافق مع الشريعة الإسلامية؟

فرضية البحث: 

يمكن ابتكار صناديق استثمارية تلبي حاجة المؤسسات والأفراد بما يتوافق مع الشريعة الإسلامية.

هدف البحث: 

يهدف البحث الى التعريف بالصناديق الاستثمارية الاسلامية وبيان انواعها وخصائصها, وبيان الحكم الشرعي منها, ثم تقديم مقترحات لتطوير وابتكار صناديق استثمارية متوافقة مع الشريعة الاسلامية.

أهمية البحث: 

تنبع اهمية البحث من أهمية موضوع الابتكار بشكل عام, حيث تحتاج المصرفية الاسلامية الى الابداع والابتكار لمواكبة وتلبية احتياجات السوق, وتكمن اهمية الابتكار في هذا البحث في اهمية موضوع الصناديق الاستثمارية بشكل خاص, لما تحتل من مكانة مهمة على المستوى العالمي.

الدراسات السابقة:

1- دراسة أ. د أحمد حسن أحمد الحسني, بعنوان: صناديق الاستثمار, دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي, مؤسسة شباب الجامعة, الاسكندرية, 1999م.

هدف البحث إلى الدراسة الفقهية والاقتصادية لطبيعة صناديق الاستثمار باعتبارها أداة مالية جديدة من أدوات الاستثمار المعاصر , وبيان أنواعها, ونشاطاتها الاستثمارية, وتم التكييف لها ومعرفة الحكم الشرعي للتعامل بها, وقد قسم البحث الى مبحثين: المبحث الأول: التعريف بصناديق الاستثمار التي تنشئها شركات الاستثمار والمصارف التجارية التقليدية وشركات التأمين, وتحديد نشاطاتها, وبيان انواع هذه الصناديق, ومكونات محافظ الاوراق المالية ثم الحكم الشرعي لاستثماراتها.

 أما المبحث الثاني فقد تناول التعريف بصناديق الاستثمار التي تنشئها المصارف والمؤسسات المالية الاسلامية, وتحديد نشاطاتها, وبيان أنواع هذه الصناديق, والتكييف الفقهي لصيغها التعاقدية.

2- دراسة عصام خلف العنزي, بعنوان: صناديق الاستثمار الاسلامية والرقابة عليها دراسة فقهية قانونية, اطروحة دكتوراه, كلية الدراسات العهليا, الجامعة الأردنية, 2004.
وتناولت الدراسة موضوع الصناديق الاستثمارية الإسلامية, وبينت الأحكام الفقهية المتعلقة بها, ولخصت فكرة الصناديق الاستثمارية بقيام عدد من المستثمرين بتجميع مواردهم وإدارتها بواسطة مؤسسات مالية متخصصة لتحقيق المزايا التي لا يمكن لهم تحقيقها منفردين, وهو بمثابة استثمار اجتماعي تنظمه قوانين ولوائح صادرة عن جهات اشراف في الدولة, كما ناقشت الدراسة التكييف الشرعي للصناديق الاستثمارية , وبيّنت قدرة الاسلام على ايجاد الحلول المناسبة للمشاكل الاقتصادية, وركّزت الدراسة على الرقابة الشرعية والقانونية على الصناديق الاستثمارية, وحثّت الدراسة بالالتزام بأحكام وضوابط الشريعة الإسلامية في إدارة الصناديق الاستثمارية.

3- دراسة شبلية عائشة, بعنوان: صناديق الاستثمار الإسلامية وحاجة السوق إليها, الملتقى الدولي الثاني للصناعة المالية الإسلامية, آليات ترشيد الصناعة المالية الإسلامية, 2013.
هدفت الدراسة إلى إعطاء دورا اساسياً في الأسواق المالية لصناديق الاستثمار, واعتمدت الدراسة على المنهج الوصفي لاعطاء صورة وصفية عن صناديق الاستثمار, وبينت الدراسة إجابات عن الاسئلة الآتية: لماذا الصناديق الاستثمارية؟ وما علاقة البنوك بصناديق الاستثمار؟ ولماذا نحتاج الى الصناديق الاستثمارية لتمويل البنية التحتية؟ وخلصت الدراسة الة مجموعة من النتائج أهمها: توفر الصناديق الاستثمارية القدرة على انتقاء الأوراق المالية, وضيق نطاق السوق بسبب محدودية الأدوات أو بسبب ضآلة حجم الاصدارات, وضآلة نسبة العائد الصافي في الأوراق قياساً مع منافذ الاستثمار الأخرى.
المطلب الأول: تعريف صناديق الاستثمار:

هناك عدة تعريفات للصناديق الاستثماريّة, منها:

أولاً: هي وعاء مالي لتجميع مدخرات الأفراد, واستثمارها في الأوراق المالية, من خلال جهة ذات خبرة في إدارة محافظ الأوراق المالية.

ثانياً: تجميع أموال الأشخاص الطبيعيين, أو الاعتباريين بغرض إخضاعها لإدارة ما تتولى تنميتها عبر استثمارها في أدوات إستثمارية ومجالات أخرى.

ثالثاً: برنامج استثمار مشترك, يهدف إلى إتاحة الفرصة للمستثمرين فيه, بالمشاركة جماعياً في أرباح البرنامج, ويديره مدير الصندوق مقابل رسوم محددة.

رابعاً: عقد شركة بين إدارة الصندوق والمساهمين يدفع بمقتضاه المساهمون مبالغ نقدية معينة إلى إدارة الصندوق في مقابل حصولهم وثائق اسمية بقيمة معينة تحدد نصيب كل مساهم بعدد من الحصص في أموال الصندوق, التي تتعهّد الإدارة باستثمارها في بيع وشراء الأوراق المالية, ويشترك المساهمون في الأرباح الناتجة عن استثمارات الصندوق كل بنسبة ما يمتلكه من حصص, وفقاً للشروط التي تبيّنها نشرة الإصدار.

وتم تعريف الصناديق الاستثماريّة تعريفاً شاملاً كالآتي:

خامساً: مؤسسات ماليّة في شكل شركة مساهمة, تتولّى تجميع المدخرات من الجماهير, بموجب صكوك أو وثائق استثمارية موحدة القيمة, تعهد بها إلى جهة أخرى لإدارتها واستثمارها في الأوراق المالية أساساً, ومجالات الاستثمار الأخرى نيابة عن المدّخرين, لتحقيق أعلى عائد من الربح بأقل مخاطرة وفق شروط متفق عليها.

المطلب الثاني: خصائص صناديق الاستثمار:

وهناك عدة خصائص للصناديق الاستثماريّة,
 وهي كالآتي:

أولاً: إتاحة المجال لذوي الدخل المحدود للتعامل في سوق المال إذا امتلك حدّاً أدنى من الوثائق تمكنه من الاشتراك في إحدى صناديق الاستثمار.
ثانياً: تخفيض حجم المخاطر التي تواجه المستثمر, حيث تقوم بتنويع استثماراتها في الأوراق المالية, وحيث إنّ صغار المستثمرين, لا يستطيعون ذلك لعدم وجود خبرة, وعدم توفر مبالغ كبيرة للاستثمار في هذا المجال.
ثالثاً: السّيولة: وخاصة في الصناديق المفتوحة, فيستطيع المستثمر سحب قيمة وثائقه, من الصندوق المصدر لها خلال أي يوم من أيام العمل.
رابعاً: الاستفادة من خبرات الإدارة المتخصصة, التي تدير محفظة الأوراق المالية, للمستثمر بتكاليف منخفضة.
خامساً: تحقيق عائد أعلى من عائد الوثائق المصرفيّة.
سادساً: تمكن المستثمر من شراء وثائق بالتقسيط خلال فترة زمنية من تنظيم استرداد كل أو بعض رأس المال وفق شروط معينة.
سابعاً: تسهيل اتخاذ القرارات بالنسبة للمستثمر, لما تتمّتع به هذه الصناديق من شفافية, وإفصاح عن إدارتها بشكل مستمر.
ثامناً: الأنواع المختلفة للصناديق, تعطي مرونة للمستثمر في اختيار النوع الذي يتناسب مع ظروفه.
تاسعاً: تخضع هذه الصناديق لرقابة من قبل جهاز هيئة سوق المال.

المطلب الثالث: التكييف الفقهيّ لصناديق الاستثمار:

أولاً: الأطراف المتعاقدة في صناديق الاستثمار:

هناك عدة أطراف تعتبر الأساس في تكوين صناديق الاستثمار وهذه الأطراف هي:

1. المساهمون المكتتبون في الصناديق.

2. مدير الاستثمار.

3. جهة الإصدار: وهو المصرف الذي يقوم بإنشاء الصندوق واستصدار التراخيص الرسمية لإنشائه, وقد يشارك في رأس ماله.

ثانياً:  العلاقات التي تنشأ بين هذه الأطراف هي:

1. علاقة المساهمين فيما بينهم: حيث يقوم المساهمون بالاكتتاب في الصناديق بالحصول على أوراق مالية وفق وحدات متساوية القيمة, والتي تمثل حصصاً للمساهمين في هذه الصناديق, إذن فالعلاقة بين أصحاب هذه الأموال علاقة مشاركة, هذه الشركة تعتبر شركة أموال, وشركة الأموال جائزة ومشروعة في الفقه الإسلاميّ.

2. علاقة المساهمين بمدير الاستثمار: وتعتبر هذه العلاقة علاقة مضاربة,
 حيث يقوم مدير الاستثمار بإدارة الأموال نظير حصة معلومة من الربح. حيث إنّ أصحاب الوحدات الاستثماريّة هم أرباب المال, ومدير الصندوق هو المضارب.

3. العلاقة بين جهة الإصدار والمساهمين: وبما أنه يمكن للمصرف المؤسس لصندوق الاستثمار أن يساهم في رأس المال, فتصبح العلاقة بينه وبين المساهمين علاقة مشاركة, "شركة أموال", وقد يتقاضى عمولة لقاء ما يقدمه من خدمات وتسهيلات مصرفية, وتعتبر هذه العمولة أجرة لهذا المصرف, وهي جائزة شرعاً.
فالمدير ينوب عن المستثمرين بإدارة الاموال لتحقيق الربح, وذلك مقابل أجر, وهو ما يسمى "الوكالة بأجر".

ويمكن القول بأن الصناديق الاستثماريّة هي علاقة تعاقدية بين طرفين, وهما من يحدّد شكل التعاقد من الجانب الفقهيّ, فقد يكون هذا التعاقد على أساس المضاربة او الوكالة بأجر أو الجعالة, وهذا يرجع إلى طريقة احتساب العمولة, سواء أكان ربحاً, أم أجراً, أم جُعلاً, ولكن وفق الشروط التي حدّدها الفقهاء لكل عقد.
وقد تكون العلاقة من خلال اعتماد الوكالة بالاستثمار بأجر معلوم.

المطلب الرابع: أقسام صناديق الاستثمار:

أولاً: أقسام صناديق الاستثمار (وفقاً لاعتبار هيكل رأس المال):

1. صناديق الاستثمار المفتوحة: وتكون رؤوس أموالها متغيرة وغير ثابتة.
ويزداد حجمها ببيع الوثائق الاستثماريّة, ويقل حجمها باسترداد بعض المستثمرين للوثائق الاستثماريّة,
ويبقى الصندوق مفتوحاً للدخول والخروج منه, طالما أن نشاطه ما زال قائماً.

2. صناديق الاستثمار المغلقة: وتكون محدّدة القيمة والحجم مسبقاً, وعدد الوثائق التي تصدرها ثابتة, ويتم تداول هذه الوثائق في البورصة, وتنتهي هذه الوثائق بانتهاء مدة الصندوق, ويتم استرداد قيمتها من الجهة المُنشئة للصندوق.

ثانياً: أقسام صناديق الاستثمار: (وفقاً للهدف منه)

1. صناديق النمو: وهي  صناديق تهدف إلى تحقيق نمو رؤوس أموالها, ولا تركز على إيجاد دخل دوري للمستثمر, وتقوم بحجز الأرباح المتحققة من أجل التوسعة وتحقيق نمو أكبر لرأس مالها.

2. صناديق الدخل: وتحقق دخل دوري للمستثمر, وتناسب المستثمرين الذين يعتمدون على عائدات استثماراتهم لتغطية أعبائهم المعيشية, كما أن محافظ هذه الصناديق تتكون من أسهم وسندات لشركات كبيرة, توزّع أرباحاً على مساهميها بشكل كبير.

3. صناديق النمو والدخل: وتحقق هذه الصناديق الهدفين معاً, بتحقيق دخل دوري للمستثمر ويعمل على تحقيق نمو رأسمالي للمستثمرين.

المطلب الخامس: أنواع الصناديق الاستثماريّة:

أولاً: أنواع الصناديق الاستثماريّة التقليديّة:

1. صناديق العملات: حيث يقوم مدير الاستثمار بالمتاجرة في العملات, للاستفادة من فروقات الأسعار بمرور الزمن.

2. صناديق الأسهم: وهي صناديق متوسطة أو طويلة الأجل, وتعتبر مشهورة جداً, ويتم الاستثمار بأنواع مختلفة من الأسهم, ويهدف المستثمر لتحقيق نمو رأسمالي في المدى الطويل.

3. صناديق السندات: ويرغب المستثمرون بهذه الصناديق إلى الابتعاد عن المخاطرة وتحقيق عائد ثابت,
 بالرغم من تدنّي هذه العوائد مقارنة بالأنواع الأخرى من الصناديق, ومن المعروف أن الاستثمار بهذه الصناديق محرّم شرعاً, لأن السندات عليها سعر فائدة وهو محرّم شرعاً.

4. صناديق السلع أو البضائع: حيث يتم شراء السلع نقداً وبيعها بالآجل, وتعتبر أرباح هذا البيع هي دخل الصندوق الذي يوزّع على المكتتبين في الصندوق بنظام النسب, ويتم استخدام بيع المرابحة والسلم والاستصناع.

5. صناديق الذهب والمعادن النفيسة: وتُعنى هذه الصناديق بالاستثمار في أسهم شركات الذهب والمعادن النفيسة.

6. صناديق النقد: وتحتوي هذه الصناديق على أوراق مالية قصيرة الأجل, مثل أذونات الخزينة وشهادات الإيداع والكمبيالات المصرفيّة. وتعتبر هذه الصناديق مستقرة القيمة, ومخاطرها قليلة, وسيولتها عالية ولكن يؤخذ عليها بأنّها منخفضة العوائد.

7. الصناديق المتوازنة: وتتكون من أسهم عادية, وأدوات مالية أخرى مثل السندات والأسهم الممتازة,
وسمّيت ايضاً بالصناديق المنوعة,
 وتختلف نسبة الأسهم العادية إلى مكونات الصندوق الأخرى باختلاف الأهداف المُحدّدة للصندوق.

ثانياً: أنواع الصناديق الاستثمارية الإسلاميّة:
وتقسم الصناديق الاستثمارية الإسلامية إلى الأنواع الآتية:

1. صناديق الأسهم الإسلاميّة:
ويقوم مبدأ هذا الصندوق على:

1. اختيار الشركات التي يكون أساس نشاطها مباحاً.

2. أن يحسب المدير ما دخل على الشركات, التي تكون أسهمها في الصندوق من إيرادات محرمة مثل الفوائد المصرفيّة, ثم يقوم باستبعادها من الدخل الذي يحصل عليه المستثمر في الصندوق.

3. أن يتقيّد بشروط صحّة البيع, وأن يتقيد بشروط الصرف في حالة النقود.

2. صناديق السلع: ويكون نشاطها الأساسي شراء السلع بالنقد ثم بيعها بالآجل, واتجهت هذه الصناديق إلى أسواق السلع الدَوْليّة نظراً لتطور أسواق السلع الدَوْليّة,
 ووجود جهات متخصصة معتمدة في تنفيذ عمليات الصندوق بأجر, ويقصد هنا بالسلع تلك التي يكون لها أسواق بورصة منظمة مثل الألومنيوم والنحاس والبترول ويقتصر التعامل بالسلع المباحة, والتي يجوز شراؤها بالنقد وبيعها بالآجل, ويُستثنى من ذلك الذهب والفضة.
 وقد تعمل صناديق السّلع بصيغة البيع الآجل أو المرابحة أو السلم.

3. صناديق التأجير: وعقد الإجارة هو عقد محلّه منافع أصل قادر على توليد هذه المنافع, كالسكن بالنسبة للمنزل, والنقل بالنسبة للسيارة, إذن فهو عقد بيع للمنافع.
ويعتمد عمل صناديق التأجير على امتلاك الصندوق الأصول المؤجرة مثل المعدات والسيارات والطائرات والعقار.

4. رأس المال المأمون: ويقوم الصندوق بالاستجابة لرغبات المستثمرين الذين يفضلون الجمع بين الأرباح العالية والمخاطر المتدنية.

ثالثاً: تكييف العلاقة بين مدير الاستثمار والمساهمين في الصناديق الاستثماريّة:

  وتقترح الباحثة تكييف العلاقة شرعاً بين مدير الاستثمار والمساهمين, على أساس عقد الجعالة, بحيث يطلب المساهمون من مدير الاستثمار إدارة الاوراق المالية بالبيع والشراء لتحقيق ارباح رأسمالية وعوائد دورية للمساهمين (أصحاب الوحدات الاستثماريّة) مقابل جُعل يستحقّه إذا حقق هدفاً معيناً, مثلاً تحقيق أرباح رأسمالية بمبلغ معين, وما زاد عن هذا المبلغ فهو له, أو تحقيق عائد دوري معين وما زاد عن هذا المبلغ شهرياً, فهو لمدير الاستثمار. وهذا من شأنه أن يحفزه على تحقيق الأرباح وابتكار فرص استثمارية جديدة, وإدارة الأوراق المالية بكفاءة أكثر حتى يستحقّ أكبر جعل ممكن وهو الفائض عن الرقم المُحدّد له مسبقاً.

  وإذا لم يحقق مدير الاستثمار هذا الرقم المُحدّد فلا جُعل له ,لأنه لم يحقق النتيجة المطلوبة. وقد يحدد له راتباً شهرياً,  بالإضافة إلى جُعل معين إذا زادت الأرباح عن رقم معين, حتى يشجعه ذلك على العمل بكفاءة.
المطلب السّادس: تطبيق الجعالة في الصناديق الاستثماريّة الإسلاميّة:

أولاً: دور المصارف الإسلاميّة في تطبيق الجعالة في الصناديق الاستثماريّة الإسلاميّة:

سيتم تطبيق الجعالة في الصناديق الاستثماريّة الإسلاميّة, وفقاً لدورين يقوم بهما المصرف الإسلاميّ بهم:

1- دور المصرف الإسلاميّ "كعامل" أو "مجعولاً له" في الصناديق الاستثماريّة:

   فقد يأخذ المصرف الإسلاميّ دور مدير المحفظة المالية في الصندوق الاستثماري, حيث يقوم ببيع الأوراق المالية وشرائها والاستفادة من فروقات الأسعار, والحصول على أرباح توزّع لأصحاب الوحدات الاستثماريّة.

  وقد يشترط أصحاب الوحدات الاستثماريّة على المصرف مثلاً, أنّه إذا حقق ربحاً بنسبة معينة, فله جُعل معين, وهذا من باب الحافز, لتحقيق أرباح بالنسبة للمصرف الإسلاميّ, فيحصل المصرف على أجرة لإدارته للمحفظة الاستثماريّة, وعلى جُعل إذا حقق حجماً معيناً من الأرباح.

2-دور المصرف بوصفه جاعلاً في الصناديق الاستثماريّة الإسلاميّة:

  فقد يخصّص المصرف جُعلاً معيناً لمدير الاستثمار في صندوق استثماري معين, إذا قام بتحقيق أرباح بنسبة معينة, أو مبلغ معين, ويكون المصرف الإسلاميّ في هذه الحالة من يدفع الجُعل.

  وقد تكون وفقاً للصيغة الآتية: "حقق لي أرباح 10% مثلاً والباقي لك, وهذا يعتبر جعلاً أيضاً.

ثانياً: مقترح إنشاء صندوق استثماري وفق صيغة الجعالة: (صندوق الجعالة
 الاستثماري)
:

  وهذا المقترح قائم على أساس الاستثمار بخدمات ومنافع, تحقق عائداً دورياً للمستثمرين, وذلك بتجميع المدخرات من المستثمرين ثم شراء وتمليك الصندوق لمحلات تجاريّة, وسيارات أجرة وحافلات أجرة, ويقوم بعرضها للضمان, بحيث يأخذ الشخص المحل التجاري مثلاً, مقابل دفع ضمان 300 ديناراً مثلاً للعامل (التاجر) وفق عقد الجعالة بالصيغة الآتية: "حقق لي ضماناً للمحل التجاري 300 ديناراً شهرياً ولك الباقي", وكذا مع سائق سيارة الأجرة, أو حافلة الأجرة: "حقق لي ضمان للسيارة 30 ديناراً يومياً ولك الباقي", وبذلك يضمن الصندوق عائداً ثابتاً للمستثمرين (أصحاب الوحدات الاستثماريّة).

  وتعتبر هذه الطريقة حافزاً مهماً للتجار والسائقين, لتحقيق أرباح عالية, لأن الفائض عن قيمة الضمان سيكون ربحاً للعامل نفسه وهو بمثابة الجعل له, مما يحفزهم على العمل والاستثمار والابتكار لتحقيق مبلغ الضمان وأكثر.

  والدليل على هذا المقترح, القاعدة الضّابطة للعوض في الجعالة, وهي: (ما جاز أن يكون عوضاً في الإجارة جاز أن يكون عوضاً في الجعالة)
. وهنا العمل مظنون غير معلوم, فقد يحقق المجعول له هذا المبلغ وقد لا يحققه.

ثالثاً: مقترح "الصندوق الإنتاجي"
:

ويهدف الصندوق إلى تمويل المشاريع الإنتاجية للأعضاء المشتركين في الصندوق, سواء للمشاريع القائمة أو للمشاريع الجديدة.

1- الصورة الأولى:

1. يقوم المصرف بالإعلان عن افتتاح الصندوق الإنتاجي للراغبين بالاشتراك.

2. يبدأ المصرف بجمع الاشتراكات الشهرية من الراغبين بالاشتراك.

3. تكون الاشتراكات عبارة عن أقساط شهرية رمزية قد لا تزيد عن عشرين ديناراً مثلاً.

4. تسمى هذه الاشتراكات "حصص".

5. يخصّص هذا الصندوق, لتمويل المشاريع الإنتاجية للأعضاء فقط.

6. للمشترك الحق في الحصول على التمويل من الصندوق لفتح مشروع إنتاجي جديد أو تطوير مشروع قائم.

7. يعتبر هذا التمويل قرضاً حسناً يلزم المشترك بتسديده كما هو على أقساط يتفق عليها مع إدارة الصندوق.

8. يقتطع المصرف أجراً من حصيلة الاشتراكات, مقابل إدارته للصندوق, ومقابل الخدْمات المرفقه مع التمويل.

9. يقوم المصرف باستثمار أموال الصندوق المتبقية, وإذا حقّق المصرف حد معيّن من الأرباح فله الباقي, وهذا يعتبر جعلاً له.

2- صورة أخرى
:

  قد يعلن المصرف عن رغبته في إدارة مشروع معين, أو عقد صفقه معينة, وذلك بالنص التالي: "من يرغب في إدارة المشروع أو عقد الصفقة...........فإذا زاد ربحه عن 10% فله الباقي. وعلى من يرغب من المشتركين في الصندوق التقدم بطلب لإدارة الصندوق. ثم يختار المصرف أو إدارة الصندوق الأكفأ من بين الطلبات المُقدّمة ثم يشرع العامل بالعمل. ويتم الآتي:

1. يسلّم المصرف المشروع للشخص المناسب, لإدارته أو لعقد صفقة معيّنة.

2. يحصل العامل (المجعول له), على أرباح إذا زاد ربحه عن 10%.

3. يخسر العامل (المجعول له) جهده إذا لم يربح أكثر من 10%, فلن يربح ولن يخسر أي مبلغ, فقط يخسر جهده.

4. لا تعتبر هذه العملية مضاربة ولا مشاركة وإنّما جعالة. وأهميّة كونها جعالة تكمن في النقاط الآتية:

1. إنّ المصارف الإسلاميّة تحجم عن التمويل بالمضاربة والمشاركة لارتفاع مخاطرها, وتخشى على رأس مال المضاربة أو المشاركة من التناقص, ممّا يُعرّض المصرف للخسارة. أما الجعالة كما في الصيغة السّابقة فإن العامل أخذ رأس المال لمساعدته بإدارة المشروع أو عقد الصفقه حسب حاجة المشروع أو الصفقة.

2. العميل إذا ربح أعلى من 10% فله الباقي.
 ونسبة ال 10% تعتبر ربحاً للمصرف, إذن سيضمن المصرف ربح مقداره 10% لأن العميل سيبذل طاقته في ربح هذه النسبة, وأكثر حتى يستحقّ باقي الربح, بعكس المضاربة والمشاركة فليس هناك حد معين للأرباح متفق عليه بين المصرف والعميل, فعلى حسب قيمة الأرباح يتم تقاسمها بين المصرف والعميل حسب النسب المُتّفق عليها, مهما كان حجم الأرباح حتى لو كان مبلغاً ضئيلاً.

3. تشجع هذه الصيغة المشتركين بالصندوق على العمل والاستثمار والتجارة, وتنشط الحركة التجارية, وتوفر فرص عمل للباحثين عن العمل والراغبين به.

4. قد يواجه المصرف بعض حالات المشاريع المتعثرة, وقد لا يكون لديه خبرة بإدارتها, وهذه الصيغة تتيح له استخدام غيره في الإدارة مع الاحتفاظ بملكية المشروع والاحتفاظ بنسبة أرباح جيدة.

5. ممكن للمصرف تحديد مدة زمنية للإدارة, أو قد يكون العمل به عدة مشاريع أو "ورشات" فليس من الضروري استخدام نفس العامل لكل المشاريع أو الصفقات وهذا يعمل على إعطاء فرصة لعدد أكبر من الأشخاص, واختبار قدراتهم ومهاراتهم وأمانتهم في مشروع واحد بدلاً من المغامرة بالشراكة مع عميل لفترة طويلة ولجميع الصفقات أو المشاريع.
3- صورة ثالثة
:
  قد يخصّص جزء من أرباح الصندوق للمتعثرين بالسداد, (المعسرين) بحيث يؤخذ من أموال الصندوق لسداد الشيكات أو الكمبيالات المستحقة الدفع, بحيث يسدده للمصرف لاحقاً حسب الاتفاق. على أن يكون العميل مشتركاً مسبقاً بالصندوق وملتزماً بدفع الاشتراكات, ويسمى "صندوق الإحسان". أو قد يخصّص جزء من زكاة أموال الصندوق للمتعثرين في السداد وفق مصرف: "الغارمين".
النتائج: 
1- يمكن تطوير صناديق استثمارية متوافقة مع الشريعة الاسلامية مثل مقترح "صندوق الجعالة الاستثماري".

2- يمكن تطوير صناديق استثمارية متوافقة مع الشريعة الاسلامية مثل مقترح "الصندوق الانتاجي".

3- هناك صور مختلفة لتطبيق مقترحات الصناديق الاستثمارية.

التوصيات: 

1- الدعوة إلى تبنّي الأفكار الجديدة ودراستها وتطويرها, للوصول إلى منتجات مالية اسلامية منافسة في السوق العالمي.

2- لا بد من تقنين الصناديق الاستثمارية الاسلامية, والالتزام بهذه القوانين لحفظ حقوق المتعاملين في الصناديق الاستثمارية.
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