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Фундаментальное отличие исламского фи�
нансирования от традиционного заключа�
ется в запрете всех форм процентных вы�

плат. Кроме этого, необходимо упомянуть иную
основу распределения рисков, а именно: клиент и
банк совместно несут риски по любой инвестиции
на ранее обговоренных условиях, а также делят
между собой как прибыли, так и убытки. Ислам�
скому банку запрещается давать ссуды другим
банкам под процент, а инвестиционная деятель�
ность должна соответствовать требованиям шари�
ата.

За последние десятилетия государства Персид�
ского залива добились впечатляющих результатов
по всеобъемлющей модернизации, включая и фи�
нансовую сферу. Власти аравийских монархий из�
влекли уроки из периодически возникавших коле�
баний в ценах на нефть, а потому с 1980�х гг. прила�
гают усилия для диверсификации своих экономик,
развития обрабатывающей промышленности и сфе�
ры услуг, в том числе и финансовых. 

За сравнительно небольшой отрезок времени в
государствах Совета сотрудничества арабских госу�
дарств Персидского залива (ССАГПЗ) удалось со�
здать достаточно конкурентоспособную на мировом
рынке отрасль финансовых услуг. Однако стоит за�
метить, что комплексное формирование националь�
ных финансовых и экономических систем до конца
не завершено.

Стремительное развитие исламской банковской систе�
мы с середины 1970�х гг. стало следствием роста цен на
нефть. 

Несмотря на то, что внедрение исламской фи�
нансовой модели началось значительно позже, чем в
Иране или Малайзии, в ССАГПЗ рост финансовой
индустрии, соответствующей нормам шариата, за
последние годы впечатляет. Более половины вкла�
дов в Саудовской Аравии и около 40% в других го�
сударствах ССАГПЗ управляются по законам шари�
ата1.

Существенный рост исламских финансов в
ССАГПЗ был достигнут, в том числе, благодаря го�
сударственной поддержке, масштабы которой зна�
чительно варьируются в различных странах Пер�
сидского залива. Так, в Омане государство практи�
чески не поддерживает исламское финансирование,
в то время как должностные лица в Бахрейне и Ку�
вейте очень благосклонны к этому роду деятельно�
сти. Примечательно, что в Бахрейне благодаря го�
сударственной поддержке функционируют круп�
нейшие исламские финансовые институты
ССАГПЗ: 24 исламских банка и 11 такяфуль�ком�
паний*.

РОЛЬ ИСЛАМСКИХ БАНКОВ

В банковских сегментах экономик стран
ССАГПЗ исламские банки имеют достаточно боль�
шое значение2. По различным оценкам, на них при�
ходится от 13 до 26% активов, вкладов, а также кре�
дитов. За последние годы в большинстве крупных
традиционных банков государств ССАГПЗ созда�
ются специальные отделения, принцип работы в ко�
торых основан на нормах шариата. А крупнейший в
арабском мире банк «Нэшнел Коммершел Банк»
(Саудовская Аравия) с 2004 г. осуществляет опера�
ции по приему вкладов исключительно в соответст�
вии с экономическими принципами шариата3. 

По данным Всемирного банка, во всем мире ис�
ламские услуги уже предлагают свыше 300 финан�
совых учреждений4. Немаловажно, что такие банки,
как «Ситигруп», «Дойче Банк», «Стэндард Чар�
терд», «Эй Би Эн АМРО», не только открывают
свои новые отделения, оказывающие исламские фи�
нансовые услуги, но и формируют свои так называ�
емые шариатские советы, следящие за тем, чтобы
работа по предоставлению «исламских» услуг соот�
ветствовала религиозным предписаниям.

Стоит заметить, что власти Саудовской Аравии,
«колыбели ислама», в свое время неохотно поощря�
ли развитие исламского банкинга в Королевстве.
Например, «Аль�Раджи Банк» получил право на
свою деятельность только в 1987 г., хотя был орга�
низован в 1978 г. А такие банки, как «Дубай Исла�
мик Банк», «Кувейт Файнэнс Хаус» и «Бахрейн Ис�
ламик Банк», начали функционировать в своих
странах с 1975 г., 1977 г. и 1978 г. соответственно. 

Кроме того, Центральный банк Бахрейна и Цен�
тральный банк Кувейта принимают активное учас�
тие в интеграции исламских банков во внутреннюю
финансовую систему.

Невмешательство со стороны государства позво�
ляет частным структурам развивать в ССАГПЗ свой
бизнес и помогать становлению исламского финан�
сового рынка в целом. Исламские банки в государ�
ствах Залива считаются более новаторскими в пла�
не разработки новых банковских продуктов в срав�
нении с их иранскими коллегами. Так, исламские
банки этого региона предоставляют гораздо более
привлекательные услуги, что, возможно, вызвано
необходимостью конкурировать с традиционными
банками на своих внутренних рынках.

Тем не менее, учитывая сложность финансовых
продуктов, структурированных по шариату, необхо�
димость государственного вмешательства не может
быть игнорирована. В качестве обязательных орга�
нов контроля и надзора за работой финансового сек�
тора функционируют шариатские советы. Однако
стандартизация фетв5, оглашаемых этими советами,
пока отсутствует. 

Для вступления в силу сделки либо договора
необходимо разрешение религиозного совета бан�* Такяфуль�компания � страховая компания, деятельность кото�

рой соответствует нормам шариата.
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ка6. Банкам в ССАГПЗ было разрешено широко
использовать фетвы, способствующие развитию
бизнеса. Стоит заметить, что большая часть фетв
касается исламских облигаций сукук*, а значит,
приводит к широкой реализации исламской про�
дукции в регионе. В отличие от традиционных за�
падных кредитных учреждений организации и
банки, выпускающие сукук, получают свой про�
цент не от выданной суммы, а от полученного за�
емщиком дохода7. Примечательно, что иногда
фетвы, вынесенные различными шариатскими со�
ветами исламских банков относительно одного и
того же вопроса, существенно отличаются друг от
друга.

Исламское банковское дело уже считается одним из
основных направлений финансовой деятельности не
только в арабских государствах Персидского залива, оно
переживает бурный рост по всему миру. 

Например, уже к 2010 г. 1/5 часть всех банков
Малайзии будет соответствовать требованиям ша�
риата8. Благодаря тому, что ипотечный кризис, при�
ведший к мировому финансово�экономическому
кризису в 2008 г., не отразился на исламской бан�
ковской системе, эта отрасль завоевала особое дове�
рие. В настоящее время во многих мусульманских
странах исламские банки успешно конкурируют с
традиционным банковским сектором. 

Отделения исламских банков уже функциониру�
ют в 75 странах мира9. Как ожидают эксперты, в
ближайшие годы расширение клиентской базы,
пользующейся исламскими банковскими услугами,
может произойти за счет выхода на рынки европей�
ских стран. «Исламик Банк оф Катар», «Кувейт
Файнэнс Хаус» и «Исламик Банк Аль�Барака» из
Бахрейна подали заявления об аккредитации во
Франции10.

ИСЛАМСКАЯ ИНВЕСТИЦИОННАЯ 
ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ 

Помимо обычных повседневных операций, депо�
зитных программ и потребительских кредитов, ис�
ламские банки в регионе ССАГПЗ выступают и в
роли инвестиционных банков. Инвестиционная
банковская деятельность распространяется в Пер�
сидском заливе в основном потому, что является
наиболее совместимой с требованиями шариата.
Большая часть доходов инвестиционных банков
формируется за счет взносов, а не из займов и на�
числения процентов. 

Кроме того, характер инвестиций в регионе За�
лива отличается от общепринятой во всем осталь�
ном мире системы инвестирования. Так, значитель�
ная часть исламской инвестиционной деятельности
приходится на синдицированное** финансирование
и кредитование.

Тем не менее, отсутствие организационных навы�
ков и опыта привело к тому, что организаторами так
называемых «исламских синдикатов» стали круп�
ные международные банки, такие как «Эйч�Эс�Би�
Си», «Барклайз Кэпитал» и «Стэндард Чартерд».

На сегодняшний день Саудовская Аравия явля�
ется самым активным участником исламского син�
дицированного финансирования проектов в регио�
не. На втором месте � ОАЭ.

Как отмечает «Интернэшнел Файнэншел Сер�
вис, Лондон» (IFSL), в настоящее время мировым
лидером по объему финансовых активов, соответст�
вующих нормам шариата, является Иран ($154,9
млрд). Далее следуют Саудовская Аравия ($70
млрд) и Малайзия ($65,2 млрд). В первую десятку
также входят Кувейт, Бахрейн, Пакистан, Ливан,
Турция. Великобритания занимает 9�е место в мире
по объему «исламских» активов ($10,4 млрд). Это
единственная европейская страна, где этот показа�
тель превышает $10 млрд11. 

Исламские финансовые учреждения преврати�
лись в надежные альтернативные источники капи�
тала. 

В то время как для традиционных банков последствия
финансового кризиса оказались достаточно серьезными,
мусульманские банки пострадали в гораздо меньшей сте�
пени.  

Эксперт по Арабскому Востоку д�р Аббас Халаф
Кунфуд отмечает, что «деньги (вложенные в ислам�
ские банки. � В.С.) работают в реальном секторе эко�
номики, а не в бумажных мифических проектах, как
это принято на Западе»12. 

Своего рода подтверждением этих слов можно
рассматривать заявление замминистра финансов
Малайзии Мухаммада Нур Якупа, в котором он вы�
разил мнение, что владельцы исламских облигаций
были защищены от последствий общемирового кре�
дитного кризиса, и ни один из исламских банков в
его стране не пострадал от крупномасштабных спи�
саний по ипотечным кредитам13. Кроме того, на его
взгляд, интерес к исламским финансовым инстру�
ментам активно растет не только в Малайзии, но и в
Китае, Южной Корее. 

ИСЛАМСКИЕ ФИНАНСЫ В СОВРЕМЕННОЙ 
ЭКОНОМИКЕ

С каждым годом влияние исламских финансо�
вых институтов на мировую экономику усиливает�
ся. По расчетам всемирно известного рейтингового
агентства «Стэндард энд Пурс», в начале 2008 г. око�
ло $750 млрд управлялись в соответствии с шариа�
том14. Особенно это интересно наблюдать на приме�
ре США и Великобритании, внедряющих отдель�
ные исламские принципы в свои экономические мо�
дели. Так, техасская нефтяная компания «Ист Кэ�
мерон Гэз Компани» взяла в долг $165 млн на осно�
ве сукук под гарантию своих запасов углеводородов
в Мексиканском заливе15. Инвесторы из арабских
государств Ближнего Востока вместе с партнерами
из США приобрели у «Форд» производство автомо�
билей «Астон Мартин» за $848 млн, причем по тре�
бованию кувейтской стороны, сделка была проведе�
на в соответствии с исламскими законами16. А фран�
цузский банк «БНП Париба» и компания «Натик�
сис Транспорт Файнэнс» заключили с компанией
«ЭйрЭйшиа» исламский договор финансового ли�
зинга*** � «иджара» на сумму $336 млн о финанси�
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* Сукук (ед. ч. � сакк) � ценные бумаги, удостоверяющие долю в
праве собственности на базовый актив, который генерирует прибыль
(как правило, от сдачи в аренду), а также право на получение прибы�
ли, которую приносит данный актив.

** Синдицированный кредит � это кредит, привлекаемый одним
заемщиком из нескольких источников.

*** Финансовый лизинг � операция по специальному приобрете�
нию имущества в собственность и последующей сдачей его во вре�
менное пользование.



ровании приобретения 8 самолетов «Эйр�
бас 320�200»17. Использование «нестандартных»
финансовых инструментов продиктовано желанием
привлечь инвесторов из ССАГПЗ. 

Таким образом, исламские финансовые институ�
ты становятся какой�то незначительной составляю�
щей мировой экономической системы. 

По мнению председателя Центрального банка
Бахрейна Рашида аль�Мараджа, «кризис на ипотеч�
ном рынке США привлечет инвесторов, которые
захотят «переложиться» из обычных финансовых
инструментов в исламские, учитывая тяжелую си�
туацию с ценообразованием на западные активы»18.
Кроме того, он предположил, что исламские банки
станут «тихой гаванью» для западных инвесто�
ров19.

Как полагают эксперты «Стэндард энд Пурс»,
активы исламских банков могут вырасти до $4
трлн уже к 2013 г.20 Конечно, мировой финансово�
экономический кризис сказался на деятельности
исламских банков, ввиду того, что в реальной эко�
номике снизился покупательский спрос. Но в це�
лом прибыль таких банков уменьшилась всего на
10�15%, что существенно ниже показателей запад�
ных банковских учреждений. «Ни один исламский
банк не обанкротился во время кризиса и не по�
требовал значительной помощи со стороны госу�
дарства», � отметил автор доклада по кувейтской
программе развития Лондонской школы экономи�
ки и политических наук (LSE) профессор Уил�
сон21. 

«По итогам 2008 г. можно сказать, что крупней�
шие исламские банки находятся в значительно бо�
лее устойчивом финансовом положении, чем круп�
нейшие американские. В частности, четверка круп�
нейших исламских банков в среднем продемонстри�
ровала вдвое большую рентабельность продаж, чем
пятерка крупнейших банков США. Также у ислам�
ских банков оказалась существенно выше рента�
бельность активов и капитала», � утверждает финан�
совый аналитик Зарина Саидова22.

«Для западного человека исламские финансо�
вые продукты в определенной степени напоминают
этические финансовые продукты», � говорит Ште�
фан Жумански, профессор по экономике лондон�

ской «Кэсс бизнес�школы». � Существует спрос на
инвестиционные инструменты, правильные, с точ�
ки зрения морали, и исламское финансирование яв�
ляется исламской версией такого инвестирова�
ния»23.

Однако, по мнению ряда экспертов, более широ�
кое кредитование по шариату невозможно ввиду не�
которых политических факторов. «Повышенному
привлечению исламских инвестиций мешает суще�
ствующая политическая нестабильность на Ближ�
нем Востоке. Все это затрудняет привлечение евро�
пейским бизнесом кредитов из мусульманских фи�
нансовых институтов», � считает Вероник Риш�
Флор, глава отдела европейских экономических ис�
следований «Сосьете Женераль»24.

Аравийские монархии планируют продолжить
политику экономического сближения � создать ва�
лютный союз (зона свободной торговли создана в
1983 г., таможенный союз � в 2003 г., общий рынок �
в 2008 г.). Обсуждается вопрос и о создании валют�
ного союза и единой валюты в Персидском заливе,
но финансовый рынок региона по�прежнему остает�
ся разобщенным.

* * *
В настоящее время изучение опыта исламской

банковской системы представляется крайне необхо�
димым. Важно заметить, что если бы традиционные
западные банки предупреждали друг друга обо всех
рисках, как того требуют законы шариата, то вполне
вероятно, что процент «плохих» кредитов был бы
значительно ниже. 

Можно согласиться с распространенным мнени�
ем, что любой кризис � это объективное явление, ко�
торое может периодически повторяться и часто поз�
воляет экономике оздоровиться, освободиться от
балластов, которые не давали ей энергично и гармо�
нично развиваться25.

Примечательно, что в современных условиях
этические нормы начинают приобретать значение,
особенно в корпоративной среде. Таким образом,
есть основания полагать, что в ближайшей перспек�
тиве продолжится расширение и распространение
по всему миру основанных на принципах шариата
исламских финансовых институтов. 
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