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Лекция 1. Основы исламской финансовой системы
1. Дефиниция понятия «исламская финансовая система»
2. Этапы развития и эволюция исламской финансовой системы
3. Современные институты исламской финансовой системы
4. Структура исламских финансовых инструментов

Термин «исламская финансовая система» появился в середине 1980-х годов. Впервые исследования исламских финансов проводили специалисты Международного валютного фонда и Всемирного банка, которые и разграничили понятия conventional finance (традиционные финансы) и islamic finance (исламские финансы). Исламская финансовая система часто описывается как финансовая система, не предполагающая взимание процента. Однако принципы исламских финансов являются значительно более широкими, чем отказ от ставки процента. Они основываются на Шариате – совокупности правил и законов, касающихся управления экономикой, социальных, политических и культурных аспектов исламского общества.
В развитии исламских финансов выделяют четыре этапа (рис. 1). 

[image: Этапы развития исламских финансовых институтов]

Рис. 1. Этапы развития исламской финансовой системы

Ранний период развития исламских финансовых институтов характеризуется тем, что они выступали в роли «ссужающих денежные средства» и способствовали главным образом развитию международной торговли. 
То есть заемщик получал ссужаемые средства и был обязан возвратить их в установленный срок. При этом заемщик как пользователь ссужаемых денежных средств:
• не являлся собственником ссуды, так как в отличие от товарной сделки при кредитном соглашении не происходило смены собственности на ссужаемые средства;
• обеспечивал возврат полученных средств после завершения кругооборота капитала и поступления денежной выручки от кредитуемой коммерческой акции;
• выполнял все условия кредитного соглашения, предусмотренные кредитором.
Зависимость от кредитора не лишала заемщика статуса равноправного партнера кредитного соглашения. Цель заемщика – эффективно использовать полученные средства и своевременно их возвратить.
В то время как секулярные историки и исламские модернисты рассматривают исламский банкинг как современный феномен или «изобретенную традицию», исламские фундаменталисты, такие как Мухаммед Навид, настаивают на том, что он «такой же древний, как и религия». Ранняя форма рыночной экономики и ранняя форма меркантилизма, иногда называемые исламский капитализм, была разработана между VIII и XII веками. Денежная экономика того периода была основана на широком обращении валюты (золотого динара), и она связала регионы, которые ранее были экономически независимыми.
Секуляризм – концепция, согласно которой государство и другие источники права должны существовать отдельно от любой религии.
В раннем исламском банкинге применялось множество экономических концепций и техник, включая векселя, партнерства (муфавада, в том числе партнерства с ограниченной ответственностью – Мудараба, формы капитала (аль-мал, накопление капитала (нама аль-мал, чеки, долговые расписки, трасты, расчетные счета, заимствование, регистрационные журналы и уступку прав. 
Известно, что мусульманские торговцы использовали чеки или систему сакк со времен Харуна аль-Рашида (IX век) в Аббасидском Халифате.
В средневековом мусульманском мире также существовали организационные предприятия, независимые от государства, и был создан институт представительства. Начиная с XIII века многие из этих ранних капиталистических концепций были приняты и развиты в средневековой Европе. Ватикан выдвинул идею о том, что «принципы исламской финансовой деятельности могут стать возможным спасением для рынков, переживающих трудные времена». Католическая церковь запрещала ростовщичество, но начала ослаблять свои запреты на проценты в XVI веке.
Таким образом, уже в ранней стадии исламской истории мусульмане были в состоянии установить беспроцентную финансовую систему для мобилизации ресурсов в целях обеспечения производства и потребностей потребителя. Система работала весьма эффективно во время расцвета исламской цивилизации и в течение многих последующих столетий. Исламские способы финансирования были в состоянии мобилизовать «весь бассейн денежно-кредитных ресурсов средневекового исламского мира» для финансирования сельского хозяйства, ремесленничества, производства и торговли в дальних странах. Они использовались не только мусульманами, но также евреями и христианами до такой степени, что притеснили процентные ссуды и другие ростовщические методы. В ранней мусульманской истории финансисты были известны как саффафы. Ко времени аббасидского калифа ал-Муктадир (295-320Х/908-932 н.э.) саффафы уже начали выполнять большинство основных функций современных банков. Они имели свои собственные рынки в чем-то схожие с Уолл Стрит в Нью-Йорке и Ломбардной улицей в Лондоне, и выполняли все банковские операции, потребности торговли, промышленности и сельского хозяйства в пределах технологических ограничений свойственных той среде и времени. Возможность мобилизовать финансовые ресурсы, наряду с некоторыми другими экономическими и политическими факторами, обеспечила большой рост торговли, которая процветала от Марокко и Испании – на западе, до Индии и Китая – на востоке, Средней Азии – на севере и Африки – на юге.
На втором этапе проиходит формирование финансовых систем и учреждение финансовых институтов, отвечавших западной традиции. Исламские ученые и экономисты начали представлять модели исламской банковской и финансовой систем с целью предложения реальной альтернативы традиционному банкингу, основанному на проценте. Двойная концепция Мудараба была предложена в качестве инструмента исламского банкинга. Начинают применяться базовые принципы исламского финансирования.
В ХХ веке исламские ученые, такие как Наеем Сиддики, Маулана Маудуди, Мухаммед Хамидулла, признавали необходимость в коммерческих банках и их очевидное «зло» и предлагали банковскую систему, основанную на концепции Мудараба, согласно которой один партнер инвестирует капитал, а второй партнер инвестирует опыт в целях получения прибыли, которая распределяется согласно заранее установленной пропорции, например, 50:50. Авторами дальнейших работ, посвященных предмету беспроцентного банкинга, являлись Мухаммед Узаир, Абдулла aль-Араби, Неджатулла Сиддики, аль-Наджар и Бакир аль-Садр.
В середине ХХ века некоторые предприятия начали предлагать финансовые услуги, соответствующие нормам исламских законов. Первый экспериментальный исламский банк, который не взимал процент при заимствовании, был учрежден в конце 1950-х гг. в сельской местности Пакистана. 
Следующий период, развитие которого приходится на 1960-1980 г.г. прошлого столетия, отличается бурным ростом исламского банковского дела. Именно с этого времени начинается история исламской банковской системы в том виде, в котором мы ее знаем. В ряде арабских стран были созданы исламские банки, а также был учрежден Исламский банк развития, целью которого стала финансовая поддержка повсеместного распространения исламских принципов финансирования в мусульманских странах. Завершающим этапом в этом периоде является законодательное закрепление правил и норм исламского банковского дела в конституциях Пакистана, Ирана и Судана.
Этот этап развития исламской финансовой системы ознаменован развитием научной деятельности и учреждением научно-исследовательских институтов. В частности, утверждается финансовый механизм Мудараба, создается Исламский экономический научно-исследовательский центр в Джидде, публикуются книги по исламскому банкингу, охватываются такие вопросы, как разделение прибылей и убытков, лизинг.
Успешное развитие исламской банковской системы берет свое начало с  создания в 1963 году египетского сберегательного банка Mit Ghamr и Lembaga Tabung Haji в Малайзии. 
Выдающиеся усилия в создании соответствующего требованиям шариата банкинга были предприняты в Египте экономистом Ахмадом Элнаггаром. Расположенный в дельте Нила, сберегательный банк Мит Гамр, предоставлял банковские услуги, такие как сберегательные счета, долевое участие в акционерном капитале, прямые инвестиции и социальные услуги. Основной деятельностью данного банка являлось финансирование сельского хозяйства с соблюдением принципов Шариата. Помимо того, что банк помогал защищать потребителей от ростовщиков, Мит Гамбр был способен вселить чувство сопричастности среди своих потребителей. Данный фактор содействовал успеху банка. Ахмад Элнаггар не рекламировал исламскую природу деятельности из боязни быть представленным в качестве сторонника исламского фундаментализма, который имел пагубное влияние на режим Гамала Нассера. Во второй половине 1967 года работу банка приняли на себя Национальный банк Египта и Центральный банк. Эксперимент был закрыт правительством в 1968 году, но многими он рассматривался как успешный. К этому времени в стране было девять таких банков. Одним из наиболее важнейших вкладов в историю исламского банкинга явилось то, что Мит Гамр доказал обществу существование альтернативы традиционной банковской системе. В 1972 году проект Мита Гамра по сбережениям становится частью Социального Банка Наср, который продолжает работать в Египте по сей день.
Малайзия – первая страна, взявшая на себя инициативу системного исследования вопроса о построении современной финансовой модели, соответствующей принципам Шариата, и по сей день занимает лидирующие позиции на рынке исламских финансовых инструментов. Уже в 1963 году результатом данных исследований явилось учреждение в Малайзии Фонда паломников (Pilgrims Fund Board, Lembaga Tabung Haji), который взял на себя функции управляющей компании для совместных инвестиций.
Лембага Табун Хадж – ведущий финансовый институт Малайзии, был создан для паломников, желающих совершить хадж в Мекку. Он имеет более полувековой опыт работы с депозитами, предоставлением услуг по паломничеству (хадж), финансовых операций и управлению инвестициями. Важность концепции создания данной организации была в предоставлении возможности мусульманам накопления сбережений в целях совершения обязательного паломничества в соответствии с Шариатом. От скромного начала: первичного штата сотрудников из 13 специалистов и управления сбережениями только лишь 5000 паломников в 1963 году. Сегодня, Лембага Табун Хадж эффективно управляет финансами более 26 тыс. паломников. 
На институциональное развитие исламской финансовой индустрии в Малайзии оказал влияние ее руководитель – Премьер-министр Махатхира Мохамада, который в начале 90-х годов XX века через беспроцентный бюджетный займ предоставил всем желающим коммерческим банкам операционную возможность запуска исламских финансовых инструментов.
По-настоящему развитие глобальной исламской индустрии началось в середине 1970-х годов. В период с 1970-х годов и начала 1980-х годов было создано 16 исламских финансовых институтов. В целом этот период связан с усилением государственного участия в продвижении исламских банков, расцветом исследований и публикаций на тему исламской экономики, повышением интереса западных ученых и финансовых групп к исламскому банкингу, ростом исследовательских программ, обучения и подготовки специалистов. МВФ впервые публикует рабочие документы и статьи по исламскому банкингу. При ИБР открывается Исламский институт исследования и обучения (IRTI), при ОИС – Академия Фикха. Традиционные банки Великобритании, Швейцарии и США начинают предоставлять исламские продукты посредством «исламских окон». Растут исламские индексы и доверительные фонды. 
Прилив «нефтедолларов» и «общая реисламизация» после войны Йом Кипур и нефтяного кризиса стимулировали развитие исламского банкинга и с 1975 года он распространился во всем мире. Третий этап развития исламской финансовой системы ознаменован следующими событиями:
· Проведение первой Конференции Министров финансов стран – членов Организации исламская конференция (ОИК), 1973 г.
· Подписание Декларации намерения по учреждению Исламского Банка Развития (ИБР), 1973 г.
· Открытие Межгосударственного Исламского банка развития, 1975 г. Основан правительствами 22 стран.
· Открытие Исламского банка Дубая, 1975 г.
· Проведение первой Международной Исламской экономической конференции в Мекке, 1976 г.
· Открытие исламских банков в Судане и Египте, 1977 г.
· Открытие исламских банков в Люксембурге, 1978 г.
· Открытие первых страховых исламских компаний в ОАЭ и Судане, 1979 г.
· Открытие исламских банков в Бахрейне, 1979 г.
· Открытие исламских банков в Малайзии, 1983 г.
•	Официальное внедрение исламской финансовой системы в Пакистане, Судане, Иране, Малайзии и др. странах.
В период с 1980 по 1985 годы исламские инвестиции существенно расширились во всем мусульманском мире, привлекая депозиты, обещающие большую прибыль и религиозные гарантии, предоставленные исламскими юристами, которые были «привлечены для подготовки Фатв, осуждающие традиционные банки и рекомендующие их исламских конкурентов». Правительство Пакистана принимает нормативно-правовую базу «Указ о размещении и контроле облигаций» и подзаконные акты, принятые для её исполнения. Но Египетское государство, обеспокоенное накоплением исламскими движениями «золотовалютного резерва» и приобретением финансовой независимости, отменило свою тактику поддержки и запустило кампанию в СМИ против исламских банков. Финансовая паника привела к банкротству некоторых компаний.
Четвертый этап начинается с основания в 1990 году Международной организации по бухгалтерскому учету и аудиту для исламских финансовых институтов (ААOIFI). ААOIFI основана Алжире группой исламских финансовых институтов и является независимым корпоративным органом, разрабатывающим стандарты по отчетности, аудиту, управлению, этике и шариатскому соответствию для исламских финансовых институтов и индустрии.  AAOIFI играет основополагающую роль в процессе приведения нормативных правовых актов и стандартов, обеспечивающих  функционирование исламских банков и финансовых институтов в соответствие с принципами исламского финансирования. 
В этом же году в Малайзии компанией Shell MDS Sdn. был выпущен первый в истории Сукук. Формируется рынок ценных бумаг, обеспеченных активами. В 1999 г в Бахрейне установлен Индекс Доу Джонса (Dow Jones Islamic Index).
Началу 2000 г.г. характерен продолжительный рост и зрелость индустрии наряду с проблемами риска. В этот период завершается построение архитектуры исламских финансов, уделяется внимание управлению рисками и корпоративному контролю, капитализации исламских банков путем слияний.
В 2002 году в Малайзии учрежден Совет по исламским финансовым услугам (IFSB) – международный орган, регулирующий и контролирующий организации, обеспечивающие стабильность исламской индустрии финансовых услуг, включающей в себя банковскую и страховую системы, а также рынок капитала. Основная цель – обеспечение согласованности действий контрольно-надзорных органов стран и разработки единых стандартов для исламских финансовых  институтов.
В том же году был открыт Центр управления ликвидностью (LMC) в Бахрейне с целью  доступа к качественным финансовым активам, имеющим вторичное обращение, исламскими банками Kuwait Finance House, Dubai Islamic Bank и Bahrain Islamic Bank. Центр аккумулирует активы, которые приобретает у правительств и финансовых институтов, секьюритизирует их в форме Сукук и предлагает их для инвестирования временно свободных денежных средств финансовым посредникам (банкам).
В августе 2004 г. Агентство финансового надзора Великобритании дало разрешение на открытие первого исламского банка в Англии – Исламского Банка Британии.
В 2005 году по инициативе Исламского банка развития организовано Исламское международное рейтинговое агентство (IIRA). IIRA является рейтинговым агентством, основанным с целью обеспечения полного спектра оценки рынка капитала и банковского сектора преимущественно в исламских странах. 
В 2006 г. был осуществлен первый выпуск Сукук американским заемщиком (сделка East Cameron Gas Company).
С 2009 года наблюдается стабильный рост исламских активов по сравнению с динамикой снижения стоимости активов обычных банков. Глобальный кризис 2007-2008 г.г. в наименьшей степени повлиял на исламские банки.
В 2009 году в Казахстане принят первый закон на постсоветском пространстве об исламском финансировании. 
В 2010 году в Германии открылся первый исламский банк Kuveyt Turk Participation Bank.
В 2011 году Thomson Reuters установил первую исламскую межбанковскую ставку (IIBR).
В 2012 году Саудовская Аравия, Турция выпустили свои первые Сукук. Bloomberg установил MYR корпоративный Сукук индекс.
В 2013 году ЮАР выпустила свой первый суверенный Сукук. IIFM выпустил стандарт межбанковских транзакций. Премьер-министр Великобритании на Всемирном исламском экономическом форуме (WIEF) заявил о развитии Лондона в качестве глобального исламского финансового центра.
К концу  2015 года общие активы исламских банков в мире достигли 1 трлн. долл. США, а годовой прирост составил более 16%. Количество потребителей достигло 100 миллионов человек. И хотя по сравнению с обычным банкингом, доля альтернативного сектора выглядит довольно малой на данный момент, ведущие банковские корпорации, ощущая огромный потенциал в данной сфере, присоединяются к этому рынку.
В 2016 году объем активов исламской финансовой индустрии в мире составил более 2 трлн. долл. США, что соответствует примерно 1% от общего объема мировой финансовой индустрии. 
По данным PriceWaterhouseCoopers совокупная стоимость активов исламских финансовых институтов в 2017 году составила 2,6  трлн. долл. США, по подсчетам Ernst&Young к 2018 году – 3,4 трлн. долл. США.
В 2019 году по данным компании Statista в мире насчитывалось 428 исламских банка с темпом развития на 10-12% ежегодно.
Одним из основных факторов развития исламской финансовой системы в современных условиях является способность исламских институтов эффективно управлять рисками, генерируемыми в процессе предоставления своих финансовых услуг. 
В настоящее время исламская финансовая система включает в себя следующие институты (ИФИ): 
1. Исламские банки – финансовые институты, принимающие депозиты и осуществляющие инвестирование накопленных средств. В данную группу попадают как полноценные исламские банки, так и вспомогательные банковские подразделения или исламские «окна» обычных банков. 
2. Исламские финансовые институты, не являющиеся банками. К ним относятся исламские лизинговые и факторинговые компании, финансовые компании, жилищно-строительные кооперативы, микрофинансовые институты, частные инвестиционные и венчурные фонды, а также институты, связанные с исполнением религиозных обрядов и благотворительностью. 
3. Исламское страхование (такафул). 
4. Исламский рынок капитала и его участники, такие как брокерские конторы, инвестиционные банки и т.д. 
5. Исламская финансовая инфраструктура, которая включает в себя: 
•	платежную систему; 
•	скрининговые системы, торговые и клиринговые системы, инфраструктуру интернет-бизнеса; 
•	организации, способствующие обеспечению экономической безопасности и поддержанию ликвидности; 
•	регулирующие органы; 
•	органы, осуществляющие контроль над соблюдением стандартов финансовой отчетности; 
•	рейтинговые агентства; 
•	организации, предоставляющие статистическую информацию; 
•	образовательные учреждения; 
•	научно-исследовательские организации.
Финансовые инструменты, используемые исламскими финансовыми институтами классифицируются на транзакционные контракты, связанные с осуществлением сделок, и контракты, в которых банк выступает как финансовый посредник. Транзакционные контракты связаны с производством в реальном секторе, и включают торговлю, обмен и финансирование экономической деятельности. Посреднические контракты облегчают эффективность и прозрачность исполнения транзакционных контрактов. 
Исламские финансовые инструменты формируются на базе четырех основополагающих элементов: 
1)	продажа (Бай), передача права собственности или предмета собственности для рассмотрения; 
2)	наём (Иджара), передача права пользования собственностью для рассмотрения; 
3)	подарок (Хиба), бесплатная передача предмета собственности; 
4)	ссуда (Ариях), бесплатная передача права пользования собственностью.
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Рис. 2. Структура исламских финансовых инструментов
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Лекция 2. Принципы исламского финансирования
1. Терминологический аппарат системы исламских финансов
2. Принципы функционирования исламской финансовой системы

Проблема перевода терминов и составления отраслевых терминологических словарей продолжает оставаться одной из актуальных проблем современного языкознания, это касается и финансовой сферы. Развитие торгово-экономических связей между Республикой Казахстан и странами арабского мира требует своевременного введения в обиход и овладения соответствующей исламской финансовой терминологией.
В истории арабской терминологии выделяются два этапа развития – классический и современный. Классический период зарождения религиозной лексики стал фундаментом для развития других видов арабской терминологии в философии, экономике, социологии, медицине, праве и т.д. С развитием науки, техники и интеграционных процессов в мире современная терминология любого языка переживает развитие внутри себя, ведь ни один язык, участвующий в международных процессах, не может обойтись без внедрения новой лексики.
В современной исламской системе финансирования используются термины, отражающие суть данной системы, отличной от принятой европейской банковской системы. Все термины исламской финансовой системы не имеют эквивалентов в русском языке и они транскрибируются.
Основными терминами являются следующие:
Амана – контракт на доверительных условиях, в традиционной системе соответствует понятиям текущий счет или счет до востребования.
Бай ас-Салям или Салям – договор купли-продажи товаров с отсроченной поставкой, по условиям которого цена товара уплачивается вперед, а сам товар предоставляется через оговоренный продавцом и покупателем промежуток времени.
Бай бисаман аджил – договор купли-продажи по отсроченной цене.
Бай аль – продажа долга (считается харамом).
Вакф (мн.ч. аукаф и вукуф; синоним хубс) – имущество, право собственности на которое по волеизъявлению учредителя вакфа - вакифа - ограничено пользованием всем или частью дохода или продукта.
Вакала – депозит.
Вакиил – агент.
Вакиил аль Истисмар – агент по инвестициям.
Гарар – элемент неопределенности в предмете договора или в отношении цены товара, возникающий вследствие неполного или нечеткого раскрытия информации в договоре, а также просто спекулятивный риск (запрещено).
Джуала – односторонняя сделка, где одна сторона (джаил) объявляет о предоставлении вознаграждения любому лицу, которое окажет ей требуемую услугу, например, владелец пропавшей вещи, дающий объявление с обещанием премии тому, кто возвратит ему пропажу.
Иджара – в широком значении: договор найма. В исламском банковском деле – аренда, аналог лизинговой операции.
Иджара мунтахия биттамлек – аренда, при которой арендатор имеет выбор по приобретению права владения активом в любое время.
Кард – заем, по которому заемщик не выплачивает проценты.
Кимар – здесь соглашение, в соответствии с условиями которого одна из двух сторон в зависимости от наступления определенного, оговоренного в соглашении события, должна получить прибыль, а другая потерпеть убыток.
Майсир – в широком смысле: любое действие, направленное на получении легкой прибыли без вложения труда или капитала (также запрещено, как и ростовщичество).
Манфа – право использовать или получать выгоду от использования актива.
Мусавама – продажа товаров без ссылки на наценку на себестоимость.
Муваккил – принципал, который назначает агента в рамках контракта Вакала.
Мусакакт – контракт, подобный Мушарака, в сельском хозяйстве, на время созревания урожая, обычно, между владельцем земельного участка и рабочим, претендовавшим на часть урожая.
Мурабаха – финансирование торговых операций.
Мушарака – долевое финансирование через участие на время, аналог венчурного финансирования.
Мудараба – долевое финансирование;
Мудариб – партнер; участник договора Мудараба, в чьи обязанности входит управление предоставленным рабб ал-малем капиталом в целях извлечения прибыли всеми участниками соглашения. Возможно наличие нескольких мударибов в качестве сторон договора Мудараба.
Рас мал – капитал.
Рабб ул-мал (синоним – сахиб ал-мал) – владелец капитала, инвестор. В рамках договора Мудараба возможно наличие нескольких рабб ул-малей.
Сукук – исламская облигация.
Такафул – исламское страхование.
Урбун – задаток, залог, аванс; невозмещаемый первоначальный платёж, выплачиваемый покупателем.
Фикх – исламское юридическое право, человеческое понимание шариата.
Фикх муамалат – исламское право о сделках.
Хавала – денежный перевод, чек; перевод долга. Договор, по которому одно лицо принимает на себя обязательство по уплате долга должника перед кредитором. Под «хавалой» может также пониматься документ, подтверждающий перевод долга.
Хиба – подарок.
Ширкат аль акд – совместное предприятие.
Ширкат аль мулк – совместное владение.
Риба – лихва, ростовщичество или проценты, в зависимости от контекста (главный запрет в исламском банковском деле).
Шариатский совет – консультативный орган, который следит за соблюдением предписаний ислама и сертифицирует продукты;

Принципы функционирования исламской финансовой системы

	Запрет на взимание (уплату) процента по кредиту (Риба)
	Запрет Рибы - центральный принцип исламской финансовой системы. Под Рибой понимается любой положительный, предопределенный процент прибыли, привязанный к сроку и сумме доверителя

	Запрет спекулятивного поведения (Гарар)
	Исламская финансовая система препятствует накоплению денежных средств и запрещает спекулятивные транзакции (азартные игры, риски и т.д.)

	Разделение результата деятельности
	Поскольку взимание процента запрещено, то кредитор становится инвестором. Инвестор и предприниматель делят риск и прибыль

	Деньги как потенциальный капитал
	Деньги рассматриваются как потенциальный капитал, т.е. они становятся действительным капиталом только тогда, когда соединяются с другими ресурсами для осуществления эффективной деятельности

	Святость контрактов
	Ислам поддерживает договорные обязательства и раскрытие информации как священный долг. Этот принцип предназначен для сокращения риска асимметричности информации и морального риска

	Деятельность, одобренная Шариатом
	Только та деловая активность, которая не нарушает законы Шариата, открыта для инвестиций (например, инвестиции в алкогольный бизнес, азартные игры и т.д. не разрешены)



Правила, по которым функционирует исламское финансирование:
· общий запрет на ссудные проценты;
· запрет на спекуляцию – использование каких-либо обстоятельств, чьих-либо затруднений в своих интересах, своих планах (например, спекуляция на политических затруднениях). Однако «западные» финансовые инструменты в изменённой форме (в соответствии с законами шариата) используются двумя биржами: NASDAQ Dubai и Дубайским финансовым рынком (владелец арабская холдинговая компания Borse Dubai);
· запрет на азартные игры, лотерею, букмекерские ставки и т. п.
· деньги являются лишь средством обмена и не могут быть объектом торговли.
· долг не может быть объектом торговли.
· совершаемые сделки должны быть обеспечены реальными активами.
· отношения между участниками должны строиться на основе партнерства и (или) аренды и (или) торговли с разделением рисков и убытков.
Также можно отметить социальные и этические условия отбора экономических действий. Особенно к этому относится запрет на инвестиции в:
1.	производство и потребление алкоголя и табака;
2.	колдовство (в исламе оно выводит из веры);
3.	переработка свинины, мяса животных, которые умерли своей смертью, мяса животных которые забиты не по требованию Халал.
В Шариате Риба рассматривается как запретное и нет необходимости предоставлять рациональное обоснование. Некоторые правоведы считают, что запрещение Риба предохраняет от чрезмерной роскоши в жизни, запрещает чрезмерное накопление богатства и приводит к всестороннему развитию. Третьи считают, что этот запрет предотвращает несправедливость и, следовательно, наличие несправедливости и является единственной причиной запрета. На этой основе они проводят различие между процентами и ростовщичеством и утверждают, что современные коммерческие проценты не такие жёсткие, как это было в прошлом. Они придерживаются этой точки зрения по причине неопределенности термина, так как она обеспечивает гибкость в свободном выражении мнений.
Общей точкой зрения традиционных экономистов было то, что получение процентов играет важную роль в стимуляции сбережений, инвестиций и экономического развития. Однако уровень дохода в любой экономике и система его распределения, уровень инфляции, стабильность в экономике и меры правительства в области финансового регулирования гораздо важнее, чем роль процентов для сбережения и инвестиций. Многие известные экономисты в течение длительного периода времени указывали на пагубность воздействия института получения процентов на национальные и мировые экономики. А.Смит, Д.Кейнс, С.Гезелль, Дуглас, И. Фишер и др. критиковали ростовщичество и практику начисления процентов. Считая, что для банков начислять проценты (в т. ч. и для правительства) на деньги, которые они в первую очередь создали из ничего, не потерпев никаких альтернативных издержек или жертвуя чем-либо, составляет не что иное, как безнравственную и мошенническую практику. Кредитно-денежные проценты создают иждивенческое поведение в обществе и вседозволенность владельцев денежного капитала, тем самым пропасть между богатыми и бедными продолжает расширяться.
Объяснение сути Риба лучше проводить с использованием экономических показателей. Добавленная стоимость – это разница между общей выручкой от продаж и стоимостью приобретенной продукции (т. е. стоимостью товаров, которые каждый производитель (фирма) покупает у других фирм). Денежная добавленная стоимость связана с чисто финансовыми сделками. К ним относятся купля и продажа финансовых инструментов, которые не обеспечивают оплату реального товара или услуги. Разница между ценой продажи и ценой покупки финансовых инструментов представляет собой денежную добавленную стоимость. Эти сделки не изменяют величину ВВП и являются результатом перераспределения денежных средств между экономическими агентами. Денежная добавленная стоимость и есть Риба.
В свою очередь, в условиях использования денег как меры стоимости реального товара/услуги все насущные потребности человека и общества удовлетворяются в полной мере. Поэтому равновесный социально- экономический прогресс обеспечивает только создание реальной добавленной стоимости, представляющей собой концепцию товарной наценки. 
Шариат различает два вида Риба:
а) Риба аль-насиа – Риба при обмене денег на деньги, где обмен отложен или замедлен и является поводом для дополнительной платы, как это практикуется при сегодняшних финансовых операциях. Запрет по шариату применяется независимо от того, является ли доход фиксированным или переменным процентом от основного займа или же полной суммой, подлежащей к выплате заранее или в срок, или подарком или услугой, которые должны быть получены в качестве условия для получения кредита;
б) Риба аль-фадль относится к обмену из рук в руки, или бартерным обменом. Запрет обязывает, чтобы товары обменивались на деньги, а не по бартеру, так как при этом могут быть различия в качестве товаров, которые могут привести к несправедливому росту. Учитывая, что на сегодняшних рынках обмен происходит посредством денег, релевантность риба аль-фадль снизилась, но суть концепции остается применимой к подобным ситуациям.
Гарар, например, был свойственен некоторым разновидностям договора купли-продажи, известным еще в доисламские времена:
1) хабал ал-хабала. Предметом договора выступала верблюдица, еще находившаяся во чреве своей матери;
2) муламаса. По условиям данного договора покупатель был обязан приобрести товар (обычно ткань), если он до него дотронулся, – без   предоставления ему возможности со стороны продавца ознакомиться со свойствами приобретаемой вещи;
3) мунабаза. Продавец бросал ткань покупателю и тем самым осуществлял ее продажу, не давая покупателю рассмотреть товар;
4) музабана. Продавец и покупатель производили бартерный обмен неэквивалентными друг другу товарами. Например, урожай незрелых фиников предоставлялся в обмен на обещание вернуть в будущем урожай спелых фиников, причем не обязательно в том же объеме;
5) хассат. Исход сделки определялся киданием камня. Например, при продаже ткани покупателя просили бросить камень. Тот кусок, на который падал камень, и продавался покупателю по особой цене.
Все эти договоры были запрещены, поскольку ориентировались на случай. Покупатель часто даже не имел представления о качестве и (или) количестве проданного товара. Это становилось известно только после родов у верблюдицы или после того, как камень приземлялся на ткань. Поэтому элемент Гарара в данных договорах схож с элементом майсира (азарта). Более того, в большинстве случаев в запрещенных шариатом договорах содержался элемент не только Гарара, но и Майсира. Смысл запрещения Гарара во всех вышеперечисленных договорах – предотвратить несправедливое преобладание одной стороны над другой (принцип справедливости). Но возможно ли заключить договор, абсолютно свободный от Гарара?
Очевидно, что любому виду предпринимательской деятельности сопутствуют риск и неопределенность. Мусульманское право возникло и развивалось прежде всего как право, регулирующее торговые отношения. Более того, Шариат не признает тех сделок, где хотя бы одна из сторон получает прибыль без вложения труда или капитала. Например, один из веских аргументов, направленных против ссудного процента, состоит в том, что заимодавец, рискуя в меньшей степени, чем заемщик, претендует на гарантированную прибыль за счет последнего.
Но одно дело – неизбежный предпринимательский риск, другое – сделки, в результате которых хотя бы одна из сторон принимает на себя неоправданный риск и может при этом потерпеть убыток.
Иными словами, все зависит от того, что понимать под Гараром. Если Гарар трактовать как любой риск, то следует отдавать себе отчет в том, что он неизбежен при каждом договоре. Если же рассматривать Гарар как чрезмерный риск, то оценка его чрезмерности относится к исключительной компетенции мусульманских правоведов.
Среди мусульманских юристов немало и тех, кто считает, что существуют так называемые допустимый Гарар и чрезмерный Гарар.
В соответствии с общепринятой в современном мусульманском праве классификацией выделяются следующие степени Гарара:
1) избыточный Гарар (ал-Гарар ал-касир) – делает любой договор недействительным;
2) незначительный Гарар (ал-Гарар ал–йасир) – допустимый Гарар;
3) промежуточный Гарар (ал-Гарар ал-мутавассит).
Правоведы всех основных школ согласны, что Гарар лишает договор законной силы, если он (Гарар) носит существенный характер, т.е. является присущим самой природе договора.
Исламские банки являются важнейшим элементом исламской финансовой системы. В исламской модели банки выполняют те же функции, что и в традиционной – обеспечивают работу национальной платежной системы и выступают в качестве финансовых посредников. Причем если в части проведения платежей исламский банк по принципам своей работы не отличается от традиционного банка, то в том, что касается функции финансового посредника, имеется фундаментальное расхождение. 
Ключевой момент, в котором исламские банки отличаются от западных финансовых институтов, состоит в том, что они не используют в своей практике вознаграждение в виде процентного платежа. Однако, как было отмечено, ислам самого факта получения прибыли не осуждает, а запрет налагается лишь на получение фиксированной, не зависящей от результатов деятельности прибыли. То есть вознаграждение собственнику капитала не должно принимать форму выплаты заранее установленной суммы, гарантированной вне зависимости от доходности предприятия, как это происходит в случае взимания процента. Согласно нормам исламской этики праведно лишь то богатство, источником которого являются собственный труд и предпринимательские усилия его владельца, а также наследство или дар. Кроме того, прибыль является вознаграждением за риск, сопутствующий любому деловому предприятию. 
Банк может получить доход, не взимая процента, если он сам является участником проекта. При этом банк должен полностью разделять с предприятием как прибыль, так и риски. Кроме того, банк может участвовать в торговле и извлекать прибыль из наценки между себестоимостью приобретения товара и ценой его реализации. В этом случае лишь реальные результаты деятельности, а на предопределенная заранее ставка процента будут влиять на прибыль банка. 
Соответствие исламским принципам, контроль за соблюдением принципов исламских финансов в деятельности ИФИ возлагается на центральный консультативный совет по исламским финансам (КСИФ) и Совет по принципам исламского финансирования (СПИФ) при ИФИ.
Таким образом, система исламских финансов представляет собой систему финансовых организаций и регулирующих институтов, механизмов проведения операций, финансовых инструментов, регулируемых нормами шариата. А принципы функционирования СИФ ведут к финансовой устойчивости и стабильности, росту доходов и занятости, и в результате – к снижению уровня бедности.
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Лекция 3. Исламские финансовые продукты и услуги
1. Классификация исламских финансовых продуктов и услуг
2. Сущность видов исламских финансовых продуктов и услуг
3. Практическое применение 

Исламские финансово-кредитные институты предлагают ряд специфических по содержанию и конструкции инструментов, которые напрямую связаны с товарно-денежным оборотом и обеспечены реальными активами.
В зарубежное литературе такие авторы как С. Хайрон, И. Варде, Р. Беккин, Р. Вахитов приводят различные классификации исламских финансовых продуктов. На основании известных классификаций и часто практикуемой в операционной деятельности исламских финансово-кредитных институтов по принципу формирования можно выделить следующую систематизацию.

Исламские финансовые продукты и услуги
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Рис. 3 Классификация исламских финансовых продуктов и услуг

Таковы наиболее распространенные классификации исламских финансовых продуктов и услуг, которые отражают различие транзакций, обслуживающих потребности реальной экономики.
Мудараба – это вид партнерства, при котором один из партнеров предоставляет другому деньги для инвестирования в коммерческое предприятие. Капитальные инвестиции, как правило, должны осуществлять оба партнера.
Мудараба (распределение прибыли и убытков) – это контракт, в рамках которого одна из сторон предоставляет 100% капитала, а другая предоставляет свои специальные знания и опыт, необходимые для инвестирования капитала и управления инвестиционным проектом. Полученная прибыль распределяется между сторонами согласно заранее согласованному соотношению. В случае убытка, первый партнер рабб ул-мал (rabb-ul-mal) потеряет свой капитал, а второй партнер мудариб (mudarib) потеряет время и приложенные усилия. Прибыль обычно распределяется в процентном соотношении, например, 50/50 или 60/40 для рабб-ул-мал, в стандартных контрактах банк, как правило, получает 15-30% от прибыли.
Согласно экономисту Тарик M. Йосефу, долгосрочное финансирование Мудараба или Мушарака (в которых применяется механизм распределения прибыли и убытков) «намного более рискованное и затратное», чем долгосрочное или краткосрочное заимствование традиционных банков. Таким образом, существуют расхождения между теорией исламских финансов, основанной на использовании имущества, и реальностью с доминирующим применением исламскими банками практики Мурабаха.
Мурабаха – концепция, относящаяся к продаже товаров (таких как недвижимость, товары или транспорт), при которой цена продажи, надбавка и другие расходы четко определены на момент заключения договора продажи. С развитием исламского банкинга Мурабаха стал «наиболее используемым» исламским финансовым механизмом. Мурабаха работает, когда заемщик/покупатель выплачивает банку/продавцу в течение определённого периода времени стоимость товаров, компенсируя банку/продавцу временную стоимость его денег в форме «прибыли» (не процента). Учитывая фиксированную норму прибыли, установленную в качестве надбавки за приобретение недвижимости, такая схема представляет собой ссуду с фиксированным доходом. Банк не получает компенсацию изменения стоимости денег со временем, не предусмотренную условиями контракта (т.e. банк не вправе взимать дополнительную плату за просрочку платежа); однако активы остаются в распоряжении банка в качестве гарантии выплаты долга. Такой вид операции подобен контрактам аренды с правом выкупа мебели или оборудования, часто используемых в магазинах Северной Америки.
Истисна (финансирование производства) – это договор, заключаемый с целью приобретения актива, изготовленного по заказу. Договор Истисны может быть заключен с фактическим производителем актива или любой другой третьей стороной.
Заказчик (мустасни) договаривается с производителем (мустасна) изготовить определенные активы. Обе стороны должны согласовать все детали производимого актива до заключения договора.
Договор Истисны исполняется обоюдным обязательством: одна сторон обязуется произвести актива, а другая – оплатить оговоренную  стоимость.
Договор Истисны не может быть заключен, если актив уже изготовлен.
Объект договора Истисны:
1. Объект договора Истисны должен быть ясно определен до начала действия контракта.
2. Обе стороны могут договориться об изменении спецификации объекта договора на основе взаимного соглашения.
3. Производитель, но не заказчик, обязан закупать материалы для производства объекта договора Истисны.
4. Объект договора должен соответствовать общепринятым рыночным правилам производства.
5. Объект договора не должен существовать на момент заключения договора.
6. Объект договора не должен быть в собственности или владении на момент заключения договора.
Цена в договоре Истисны:
1. Все, что соответствует Шариату в качестве средства обмена, может быть использовано в качестве цены в договоре Истисны: узуфрукт, товары и деньги.
Узуфруут (лат. usus – использование, лат. fructus – доход) – вещное право пользования чужим имуществом с правом присвоения доходов от него, но с условием сохранения его целостности, ценности и хозяйственного назначения.
2. Цена должна быть ясно определена и предварительно согласована до заключения договора.
3. Стоимость не обязательно должна  быть полностью оплачена до начала исполнения контракта, как в случае с договором саляма. Стоимость может быть оплачена единовременно или в рассрочку с фиксированным графиком оплаты.
4. Цена ни в коем случае не должна быть двусмысленной и неясной.
5. Цена не должна быть привязана к будущим непредвиденным обстоятельствам, как рыночная ставка инфляции, потребительские индексы, производственные затраты и так далее.
Срок действия договора Истисны:
Договор Истисны никак не ограничен во времени. Обе стороны могут договориться о фиксированном и заранее определенном сроке действия договора. В случае отсутствия договоренности может быть использовано время, которое характерно для конкретного рынка. В качестве альтернативы обе стороны могут взаимно договориться о времени даже после исполнения контракта, поскольку это не является предварительным условием или необходимым элементом договора истины, что срок действия должен быть фиксированным.
Современное использование договора Истисны:
Исламские финансовые институты предлагают финансирование внеоборотных активов на основе договора истины. Исламские банки заключают соглашение с клиентом на изготовление определенного количества недвижимости после взаимного согласования спецификаций объекта договора. Клиент предоставляет землю. Исламский банк заключает независимый договор параллельной Истисны с застройщиком для проведения работ. Исламский банк получает прибыль от разницы в стоимости данных договоров. Исламский банк должен гарантировать, что объект договора будет полностью соответствовать оговоренным требованиям.
Государство может финансировать развитие инфраструктуры, используя договор Истисны. Например, государственный орган объявляет тендер на строительство автомагистралей, причем в качестве цены устанавливается узуфрукт автомагистрали с фиксированным сроком владения. Также государство может заключать комбинированные соглашения, как двухуровневые соглашения Истисны и саляма.
Стоит отметить, что возможно использовать другие договоры, как финансирование экспортной продукции и пр.
Иджара означает аренду или заработную плату. В общем, концепция иджарa относится к продаже выгоды пользования или услуги за фиксированную цену или заработную плату. Согласно данной концепции, банк предоставляет клиенту возможность использовать активы/ оборудование, такие как заводы, средства автоматизации делопроизводства, автотранспортные средства в течение определённого периода времени и за определённую плату.
Иджара тумма аль баи – аренда с правом выкупа. Стороны заключают контракты, которые вступают в силу последовательно, для оформления операции аренды/выкупа. Первый контракт – это иджарa, который определяет условия аренды на определённый период времени, а второй контракт – баи, который оформляет продажу или покупку после истечения срока действия Иджарa. Например, при финансировании пользования транспортом, клиент заключает первый контракт и берет в аренду автомобиль у владельца (банка) по согласованной цене на определённый период. После истечения срока аренды вступает в силу второй контракт, который позволяет клиенту приобрести автомобиль по согласованной цене. Банк получает прибыль, определяя заранее стоимость товара, его остаточную стоимость на момент окончания срока аренды и временную стоимость или надбавку к деньгам, которые были инвестированы для покупки товара, который подлежит аренде в течение предполагаемого срока. Объединение этих трех параметров становится основой контракта между Банком и клиентом для первоначального контракта аренды. Данный вид операции похож на контрактум триниус, правовой манёвр, используемый европейскими банками и торговцами в Средние века для того, чтобы обойти запрет Церкви на процентные ссуды. В контрактуме две стороны заключали три взаимосвязанные контракта, основная цель которых была оплата сбора за использование денежных средств в течение срока кредита. Использование взаимосвязанных контрактов также запрещена шариатским правом.
Иджарa-вал-иктина – контракт, согласно которому исламский банк предоставляет оборудование, здание или другие активы клиенту в обмен на выплату согласованной арендной платы, при этом закрепляется одностороннее обязательство банка или клиента о переходе после окончания периода аренды права собственности на актив арендатору. Обязательство является неотъемлемой частью договора аренды. Арендные платежи и цена покупки зафиксированы таким образом, что банк в течение срока аренды получает обратно основную сумму долга с определённой прибылью.
Кард хассан – это ссуда, предоставленная на добровольной основе, при этом должник обязан вернуть только основную сумму долга. Однако должник вправе, по своему усмотрению, выплатить надбавку сверх основной суммы долга (без обещаний сделать это) в качестве знака благодарности кредитору. В случае если должник не оплачивает надбавку кредитору, такая сделка является примером настоящей беспроцентной ссуды. Некоторые мусульмане считают такую ссуду единственным видом ссуды, которая не нарушает запрет риба, поскольку это единственная ссуда, которая не компенсирует кредитору стоимость денег с учётом фактора времени.
Таварук (буквально – превращается в серебро) – финансовый продукт, когда клиент покупает актив по завышенной цене, который можно легко продать, и быстро продает его для получения наличных. Например, клиент может купить у банка товар (например, металл) на сумму 1000 долларов с условием, что он не должен оплачивать его в течение 12 месяцев, и затем сразу продает металл обратно банку за 900 долларов (это будет иметь аналогичное значение займа в размере 900 долларов под 11 процентов годовых). Продукт позволяет клиентам быстро и легко получить деньги без нарушения (в теории) мусульманского запрета процента, хотя техника используется достаточно противоречивая.
Баи аль ина (продажа и договор о выкупе) – это финансовый договор, по которому кредитор покупает актив у клиента по спотовой цене, которая и является «ссудой». В последующем актив перепродается клиенту с отсрочкой платежа, разделенного на несколько взносов, что представляет собой погашение ссуды. Среди ученых существуют разные мнения относительно допустимости Баи аль ина, но он практикуется в Малайзии и других подобных юрисдикциях. 
Спотовая цена – наличная цена, по которой продается реальный товар или иные активы в данное время, в данном месте на условиях немедленной поставки.
Баи бисаман аджил (торговая сделка с отсроченным платежом) - данная концепция относится к продаже товаров с отсрочкой платежа по цене, которая включает надбавку, согласованную сторонами. Подобно Баи аль ина, эта концепция используется исламскими финансовыми институтами. Выплата процентов не происходит, поскольку клиент выплачивает цену продажи, которая не одно и то же с процентом, взимаемым на ссуду. Проблема в том, что здесь происходит две операции в одной сделке, что запрещено исламом. Распространено мнение, что это взимание процентов под видом продажи.
Баи муадджал (продажа в кредит) – технически это схема финансирования, принятая исламскими банками, которая имеет форму Мурабаха муаджал. Это контракт, по которому банк получает прибыль, заложенную в цене покупки, и позволяет покупателю оплатить цену товара в будущем одной суммой или частями. Необходимо отметить, что стоимость товара и надбавки согласована между сторонами. Цена, закрепленная контрактом для товара, может быть равна спотовой цене, либо может быть выше или ниже такой цены. Баи муадджал также называют продажей с отсрочкой платежа.
Мукарада (Сукук аль мукарада) – это исламские облигации, направленные на финансирование конкретных проектов. Их владельцы (подобно владельцам неголосующих акций) имеют право на участие в прибыли в случае успешной реализации проекта, но также принимают на себя часть убытков. Банк не гарантирует выплату сумм долга или прибыли.
Сукук – сравним с облигацией, однако в отличие от облигации, не гарантирует прибыли, не имеет долговой характер. Доходность формируется за счёт прибыли, получаемой от использования активов, деятельности или услуг финансируемого проекта. Выпуск облигаций сукук аналогичен стандартному процессу секьюритизации, который развивает механизм, позволяющий приобретать активы и создавать возможность формирования финансовых обязательств перед ними. Такие финансовые обязательства удерживаются в течение определенного периода времени, с вероятностью получения выгоды, когда риск и доходность ценных бумаг, в зависимости от соответствующих активов, передаются держателям ценных бумаг.
Баи салям означает контракт, по которому предусмотрена предоплата за товары, которые будут поставлены позже. Продавец обязуется поставить конкретный товар покупателю в установленный срок в будущем в обмен на полную предоплату в момент подписания контракта. Необходимо, чтобы качество товара, предназначенного для покупки, было полностью оговорено без каких-либо неточностей, которые могут привести к возникновению спора в будущем. Объектами продажи могут быть товары, и не могут быть золото, серебро или валюта, основанная на этих металлах. Вводя такой запрет, баи салям охватывает практически все, что можно точно описать в контексте количества, качества и изготовления.
Хиба – это подарок, который добровольно передается должником в обмен за ссуду. Хиба обычно возникает, когда исламские банки платят своим клиентам «подарок» на баланс сберегательного счета, который представляет собой часть прибыли, полученной от заимствования средств с такого счета. В отличие от процента и подобно дивидендам от акций, получение хиба не гарантировано. Кроме того, он не привязан ко времени.
Такафул – альтернативная форма страхования, с помощью которой мусульманин может защитить себя от риска убытков по причине несчастного случая. Такафул основан на идее о том, что то, что неопределенно, в отношении одного человека, может стать определённым для большого количества людей. Страхование, объединяющее риски многих людей, позволяет каждому человеку пользоваться преимуществами закона больших чисел.
Вадиа (ответственное хранение) – когда Банк рассматривается как хранитель и доверительный управляющий денежными средствами. Лицо передает свои средства на хранение в банк, а банк гарантирует возмещение всей суммы депозита или какой-либо части непогашенной суммы, по требованию вкладчика. Вкладчик, по усмотрению банка, может получить хиба в качестве формы вознаграждения за использование средств банком.
Вакала (доверенность) – агентское соглашение, в котором Клиент (Муваккиль) поручает инвестировать свои средства Банку (Вакиль), который прилагает все усилия для получения прибыли путем инвестирования средств в любой соответствующий шариату бизнес-проект, по согласованию сторон.
Исламское право запрещает инвестиции в бизнес, который считается незаконным или харам. Кроме того, Шариат запрещает то, что называется «Майсир» и «Гарар». Майсир обозначает контракты, согласно которым право собственности на товар зависит от наступления заранее установленного, неопределенного события в будущем, в то время как Гарар описывает спекулятивные операции. Обе концепции связаны с чрезмерным риском и стимулирует неопределенность и мошеннические действия. Следовательно, использование в исламском банкинге всех традиционных производных инструментов невозможно. В конце XX века был создан ряд исламских банков для обслуживания данного конкретного банковского рынка.
Поскольку ислам запрещает обычное заимствование денег под процент, были разработаны исламские правила осуществления транзакций (известные как фикх аль-муамалат). Главный принцип исламского банкинга основан на распределении рисков, которое является компонентом торговли, а не передачей риска, предусмотренной традиционным банкингом. 
Современный период развития исламских финансов характеризуется устойчивым ростом совокупных активов, ростом диверсификации финансовых услуг. Структура финансовых посредников становится все более разнообразной – если до этого существовали только исламские банки и страховые компании, то в настоящее время активно развиваются инвестиционные фонды и иные виды финансовых посредников, действующие по законам шариата. Что касается инвестиционных фондов, то наибольшее распространение получили исламские фонды, вкладывающие средства в акции. 
Изменения произошли и в составе клиентской базы исламских финансовых институтов. В 70-е и 80-е гг. XX в. исламские банки обслуживали розничных клиентов-мусульман, в настоящее время вырос удельный вес корпоративных клиентов.
Эволюция коснулась и финансовых продуктов и услуг, предоставляемых по законам Шариата: в 70-е и 80-е гг. XX в. большинство исламских финансовых институтов опирались на концепцию «доверительного финансирования» (Мудараба) и вследствие этого практиковали в основном краткосрочное финансирование. Наиболее широко используемым исламскими банками инструментом в течение этого периода была так называемая перепродажа (Мурабаха), которая составляла до 80% портфеля исламского банка.
В 90-е гг. XX в. исламские финансовые институты стали развивать более сложные финансовые инструменты, например, лизинг и финансирование строительства.
Современными финансовыми центрами мусульманского мира являются Бахрейн и Малайзия, в которых параллельно сосуществуют исламские и традиционные финансовые институты. Малайзия является инновационным центром мусульманского финансового мира. Первый закон, регулирующий оказание банковских услуг в соответствии с принципами шариата, был принят еще в 1984 г. Согласно ему кредитно-финансовая система Малайзии была разделена, исламское банковское дело было выделено в отдельное направление, подотчетное отдельной контролирующей структуре. Свою роль в привлечении инвесторов играют размеры малайской экономики, а также специально созданная оффшорная зона Лабуан, которая может считаться международным финансовым центром мусульманского мира. В свою очередь, Бахрейн старается представить себя в качестве центрального государства зоны Персидского залива и своей наиболее привлекательной стороной считает привлечение в шариатские советы финансовых институтов судей-арабов, которые пользуются большим доверием у клиентов-мусульман.
В настоящее время наиболее развитыми и распространенными институтами в мусульманском мире являются исламские банки. Средний ежегодный темп роста исламской банковской системы в мире находится в пределах 10-20% за прошлое десятилетие.
Исламские банки по характеру сделок существенно отличаются от обычных, или западных, банков, поскольку обладают особым кредитным механизмом (предопределенным религиозными основами), который помогает снизить риск еще на стадии заключения «исламских контрактов».
Основой большинства исламских финансовых операций выступают так называемые контракты: Мудараба, Мушарака и Мурабаха и др.
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Лекция 4. Методы ценообразования исламских финансовых продуктов
1. Ценообразование в сделке Мушарака
2. Ценообразование в сделке Мудараба
3. Ценообразование в сделке Мурабаха
4. Ценообразование в сделке Салям
5. Ценообразование в сделке Иджара
6. Условия инвестиционного депозита Вакала и агентского депозита Мудараба АО «Исламский банк «Заман-Банк»

Инструментами финансирования, формируемые по принципу партнерства, являются сделки Мушарака (полное партнерство) и Мудараба (доверительное партнерство).
Мушарака используется в рамках активных операций банка, для целей экспортно-импортного финансирования, проектного финансирования и при синдикациях, выпусках ценных бумаг, соответствующих нормам Исламского права.
Основой сделки Мушарака является совместное участие Банка и Клиента в реализации какого-либо бизнес-плана (инвестиционного плана) и совместное финансирование данного плана. Прибыль делится в оговоренных заранее пропорциях между Банком и Клиентом. Убыток разделяется в пропорциях, соответствующих долям участия в партнерстве.
Пример расчета дохода от сделки Мушарака
Условия расчета дохода по сделке
	Сумма инвестиций, тенге
	5 000 000

	Период участия в проекте, месяцев
	24

	Полученный убыток проекта за 1-й год, тенге
	-500 000

	Полученная прибыль проекта за 2-й год, тенге
	5 000 000

	Коэффициент распределения доходов от проекта, %
	75 / 25


Расчет общего дохода Банка от инвестиций: 
((5 000 000*0,75) – (500 000*0,5)) = 3 500 000 

Мудараба – договор, по которому владелец избыточных средств (Рабб ал-мал) доверяет их лицу (Мударибу), обладающему возможностями и определенным предпринимательским опытом для их эффективного использования. Доход от средств, вложенных в оборот, распределяется между рабб ал-малем и мударибом в соответствии с ранее заключенным соглашением о долях. Убытки несет владелец капитала, а мудариб в таком случае не получает вознаграждения за свои усилия. В классическом договоре Мудараба рабб ал-мал не имеет контроля над управлением проектом.
Таким образом, основой доверительного партнерства является участие Банка в обеспечении инвестиционного финансирования проекта (специального предприятия) определенного Клиента. Банк, в рамках такого финансирования, является «владельцем денежных средств». Клиент банка, именуемый «доверенным партнером» (мудариб) осуществляет организацию и управление проектом, обеспечивает управленческую, кадровую и техническую составляющую проекта
Мудараба используется для целей проектного финансирования, а также в синдикации и выпусках ценных бумаг (Сукук), соответствующих нормам Исламского права.
Прибыль от реализации проекта распределяется между Банком и Клиентом в соответствующих, договоренностям, долях. Убыток от реализации относится на результат Банка.
Пример расчета дохода от сделки Мудараба
Условия расчета дохода по сделке
	Сумма инвестиций, тенге
	1 000 000

	Период участия в проекте, месяцев
	36

	Полученный убыток проекта за 1-й год, тенге
	-200 000

	Полученная прибыль проекта за 2-й год, тенге
	1 000 000

	Полученная прибыль проекта за 3-й год, тенге
	5 000 000

	Коэффициент распределения доходов от проекта, %
	50/50


Расчет планируемого общего дохода Банка от инвестиций: 
((1 000 000 + 5 000 000)/2) – 200 000 = 2 800 000

Инструментами финансирования, формируемые по принципу «участия в сделках», являются сделки Мурабаха (продажа с наценкой), Салям (продажа отсроченных поставок) и Иджара (лизинг).
Мурабаха – сделка, по приобретению необходимого клиенту актива и продаже его с отсрочкой платежа, используется в рамках активных операций банка, для экспортно-импортного финансирования и финансирования оборотного капитала. Не разрешена, если активом является золото, серебро или валюта. Цена включает согласованную прибыль и понесенные продавцом затраты. Финансовым институтам запрещено получать доход от Мурабаха в виде штрафа.
Основой сделки Мурабаха является продажа с наценкой Банком какого-либо определенного актива Клиенту, ранее приобретенного самим Банком. Доходом Банка от данной операции является наценка, устанавливаемая Банком в рамках сделки с Клиентом. Основной экономический смысл сделки заключается в отсрочке (рассрочке) платежей покупки актива у Банка.
Пример расчета дохода от сделки Мурабаха
Условия расчета дохода по сделке 
	Сумма инвестиций, тенге
	1 000 000

	Количество активов, единиц
	5

	Цена покупки единицы активы, тенге
	200 000

	Наценка на единицу актива, %
	30

	Период рассрочки оплаты актива, месяцев
	6



Расчет квартального дохода по сделке: 
((200 000*0,3)*5)/2 = 150 000

Салям используется, в рамках активных операций банка, для целей экспортно-импортного финансирования и финансирования оборотного капитала. Салям предполагает продажу товара, согласно которой продавец берет на себя обязательство поставить товар покупателю в будущем в обмен на наличный платеж. Допускается требование предоставления залога или поручительства.
Пример расчета дохода от сделки Салям
Условия расчета дохода по сделке
	Сумма всех инвестиций, тенге
	1 000 000

	Количество активов, единиц
	5

	Цена покупки единицы активы, тенге
	200 000

	Дата поставки (период), месяцев
	3

	Планируемая наценка на актив, %
	30


Расчет планируемого дохода по сделке:
((200 000 * 30%)*5) = 300 000 

Иджара – договор аренды, по которому собственник объекта передает его другому лицу на определенный период времени по определенной цене. Иджара используется, в рамках активных операций банка, для лизингового и проектного финансирования. По договору не допускается доход в виде взыскания за просрочку платежа, штраф переводится в благотворительные фонды; сдаваемое в аренду имущество страхуется исламскими страховыми компаниями, расходы по страховке несет арендодатель.
Пример расчета дохода от сделки Иджара
Условия расчета дохода по сделке
	Сумма инвестиций, тенге
	1 000 000

	Количество активов, единиц
	5

	Цена единицы актива, тенге
	200 000

	Период аренды, месяцев
	24

	Наценка на актив,  %
	30

	Период уплаты платежей, месяц
	1

	Период износа актива, месяцев
	36


Расчет ежемесячных арендных платежей:
1. ((200 000/36*24 + (200 000 * 30%))/24)*1= 8 056 
2. (2 500*5)= 40 278 

Рассмотрим условия инвестиционного депозита Вакала и агентского депозита Мудараба АО «Исламский банк «Заман-Банк».



Инвестиционный депозит Вакала
Согласно договору Вкладчик (Раббуль Маль), передает свои деньги в банк, который действует как Управляющий (Мудариб), и инвестирует денежные средства в инвестиционные проекты с различным уровнем риска.
Прибыль между Банком и Вкладчиком распределяется в соответствии с заранее согласованной пропорцией. Как и во всех других видах исламских депозитов, вознаграждение не может быть гарантировано ни прямо, ни косвенно, в связи с тем, что результат инвестиционной деятельности не известен и любая полученная прибыль распределяется по факту.
Возврат капитала Вкладчика тоже не может быть гарантирован, так как любые финансовые потери несет исключительно Вкладчик, если только не будут доказаны: халатность Банка и/или есть нарушение условий договора Мудараба со стороны Банка. Таким образом, это деньги, передаваемые клиентом банку на определённый срок без гарантии их возврата в номинальном выражении, с условием выплаты по нему дохода в зависимости от результатов использования переданных денег. 
Пример: Клиент открыл инвестиционный депозит на основе Мудараба, положил сумму в размере 5 000 000 тенге с учетом договоренности разделения прибыли: 70/30, Клиенту и Банку соответственно. После окончания срока действия договора прибыль по проекту составила 2 400 000 тенге. С учетом договора о разделении прибыли Клиент получает 1 680 000 тенге (2 400 000*0,7), а Банк 720 000 тенге (2 400 000*0,3).
Таким образом, Клиент получает 6680000 тенге, за вычетом минимальных комиссий, административных и прочих расходов, сопутствующих инвестиционному проекту. Банк получает 720 000 тенге, а также комиссию за обслуживание.

	Наименование продукта
	Мудараба Стандарт

	Валюта вклада
	KZT (тенге), USD (доллары США), EUR (евро)

	Минимальная сумма вклада
	30 000 KZT / 100 USD / 100 EUR

	Максимальная сумма вклада
	без ограничений

	Срок размещения
	1/3/6/12/24/36 месяцев

	Норма прибыли
	в зависимости от срока и валюты вклада

	Периодичность выплаты прибыли
	в конце срока

	Дополнительные взносы
	допускаются

	Частичные изъятия
	допускаются

	Особые условия
	при полном досрочном изъятии прибыль по вкладу не выплачивается



Примечание 1: условия Депозита могут быть изменены в индивидуальном порядке по решению уполномоченного органа.
Примечание 2: норма прибыли по депозиту означает подлежащую к выплате вкладчику долю прибыли, полученной Банком в результате инвестирования депозитных средств в финансируемые проекты, соответствующие исламским принципам финансирования. Норма прибыли зависит от срока и валюты вклада.


	Срок вклада
	Коэффициент распределения прибыли (Клиент/Банк)

	
	в тенге
	в USD/EUR

	1 месяц
	20/80
	5/95

	3 месяца
	30/70
	10/90

	6 месяцев
	45/55
	15/85

	12 месяцев
	50/50
	20/80

	24 месяца
	55/45
	25/75

	36 месяцев
	60/40
	30/70



Агентский депозит Вакала
Вакала – агентское соглашение, в котором Клиент (Муваккиль) поручает инвестировать свои средства Банку (Вакиль), который прилагает все усилия для получения прибыли путем инвестирования средств в любой соответствующий шариату бизнес-проект, по согласованию сторон.
Муваккиль предоставляет свои средства в деньгах, которые будут находится в доверительном управлении и распоряжении у Вакиль. Дела в Вакала должны вестись исключительно со стороны Вакиль в рамках обязательств, указанных в договоре об инвестиционном агентском депозите.
Прибыль от инвестиционного проекта должна быть направлена от Вакиль к Муваккиль в размере оговоренной предполагаемой прибыли. В случае превышения итоговой прибыли, Вакиль имеет право на получение премии Вакиля в размере остатка после выплаты предполагаемой прибыли. При этом Вакиль, в любом случае, наперед в начале действия договора, получает оговоренный размер комиссии в качестве агентского вознаграждения.
Финансовые убытки в рамках Вакала полностью несет Муваккиль, если не доказана вина Вакиль в мошенничестве, халатности или умышленном невыполнении обязательств. Обязательства Муваккиль ограничены его инвестициями, если иное не указано в договоре Вакала.
Пример: Клиент открыл инвестиционный агентский депозит на основе Вакала, разместил 5 000 000 тенге, сроком на 12 месяцев с ожидаемой доходностью по депозиту – 10% или 500 000 тенге. При этом Клиент сразу оплачивает агентскую комиссию Банку в размере 300 000 тенге.
По истечении срока соглашения прибыль по проекту составила 1 200 000 тенге. Таким образом, Клиент получает 5 500 000 (5 000 000 + 500 000) тенге. Банк получает доход в размере 1 000 000 (300 000 + 700 000) тенге.
Банк предоставляет два вида агентского депозита Вакала Стандарт и Амин. Основные различия между депозитами: валюта вклада, срочность, норма прибыли, возможность частичных изъятий. 
Согласно агентского соглашения Вакала Стандарт, Клиент не ограничивает Банк в выборе проектов и способов инвестирования. Договор Вакала Амин предполагает инвестиции в высоколиквидные сделки с установленной доходностью.




	Наименование продукта
	Вакала Стандарт
	Вакала Амин

	Вид продукта
	неограниченный
	ограниченный

	Валюта вклада
	KZT (тенге), USD (доллары США), EUR (евро)
	KZT (тенге)

	Минимальная сумма вклада
	500 000 KZT / 1 500 USD / 1 500 EUR
	30 000 KZT

	Максимальная сумма вклада
	без ограничений
	без ограничений

	Срок размещения
	1/3/6/12/24 месяцев
	14 дней

	Норма прибыли
	в зависимости от срока и валюты вклада
	5% годовых

	Периодичность выплаты прибыли
	в конце срока
	в конце срока

	Дополнительные взносы
	допускаются
	допускаются

	Частичные изъятия
	не допускаются
	допускаются

	Особые условия
	при полном досрочном изъятии прибыль по вкладу не выплачивается
	при полном досрочном изъятии прибыль по вкладу не выплачивается



Примечание 1: условия Депозита могут быть изменены в индивидуальном порядке по решению уполномоченного органа.
Примечание 2: ожидаемая доходность по депозиту означает подлежащую к выплате вкладчику долю прибыли, полученной Банком в результате инвестирования депозитных средств в финансируемые проекты, соответствующие исламским принципам финансирования. Ожидаемая доходность зависит от срока и валюты вклада.

	Срок вклада
	Ожидаемая доходность по вкладу
Вакала Стандарт

	
	в тенге
	в USD/EUR

	1 месяц
	6%
	1%

	3 месяца
	7%
	1,5%

	6 месяцев
	8%
	2%

	12 месяцев
	8,5%
	2,5%

	24 месяца
	9%
	3%



Несмотря на то, что данный финансовый продукт получил одобрение шариатского совета банка, он вызывает вопросы в свете исламского запрета ростовщичества. По большому счету запрещен любой ссудный процент (даже если он называется комиссией), а не только тот, где установлена высокая ставка.

Список рекомендуемой литературы
1. https://www.zamanbank.kz
2. http://islamic-finance.ru/board/8-1-0-11
3. https://azan.ru/upload/Исламская%20эконом




Лекция 5. Исламское налогообложение
1. Понятие и виды налогов, установленных шариатом
2. Особенности организации исламского налогообложения
3. Вопросы налогообложения исламских финансов в Республике Казахстан 

Исламские налоги – это различные формы платежей или иных податей, взимаемые с населения, не противоречащие принципам мусульманского права. Система исламского налогообложения сложилась в процессе арабских завоеваний в VII-VIII веках и формирования финансовой структуры Арабского халифата.
К числу установленных этим правом налогов относятся:
· Закят – этот налог должны ежегодно уплачивать все совершеннолетние дееспособные мусульмане в пользу неимущих единоверцев;
·  Ушр – налог или сбор в размере 1/10, десятина, налог с продуктов земледелия, выплачиваемый мусульманами с земель, которые по праву завоевания, дарения халифом не подлежат обложению хараджем;
·  Хумс – отчисления с различных видов добычи в размере 1/5;
· Джизья – подушная подать с иноверцев в мусульманских государствах, рассматривавшаяся правоведами как выкуп за сохранение жизни при завоевании;
· Харадж – поземельный пропорциональный налог.
Первоначально одни налоги взимались только с мусульман (Закят, ушр), другие (Джизья, Х) – с иноверцев. В современных концепциях исламской экономики налоги играют роль средств обеспечения социальной справедливости путём перераспределения доходов в обществе. В некоторых мусульманских странах Закят и ушр имеют статус государственных налогов.
Закят, является центром исламской налоговой системы. 
Закят – обязательный годовой налог в пользу бедных, нуждающихся, а также на развитие проектов, способствующих распространению ислама и истинных знаний о нём. Закят выплачивается со следующих категорий имущества:
1. Ценности: золото, серебро, денежные единицы (в том числе наличные деньги, арендная плата, вклады в банках), акции;
2. Скот: только с молочного, племенного и пастбищного, а его численность должна достигать облагаемого минимума. Например, со стада 5-9 голов верблюдов взимается одна овца; а облагаемый минимум овец — 40 голов, с которых также взимается одна овца;
3. Урожай: зерно и плоды.
4. Товары (имущество, предназначенное для продажи): Закят в размере 2,5 % выплачивается с товаров, если цена их достигает размера, установленного для золота (84,8 г) и со времени последней выплаты Закята с такого имущества прошёл уже полный лунный год;
5. Имущество, добытое из земли, недр, морей и морского шельфа: так с золота и серебра, извлекаемых из рудников уплачивают 1/40, а с найденного клада – 1/5 часть.
Закят представляет собой группу обязательных платежей, предполагающую обложение различных категорий плательщиков, различных объектов при разном необлагаемом минимуме (нисабе), по разным ставкам. 
Общими являются: 
– обязательность уплаты; 
– принципы взимания; 
– направления расходования средств Закята. 
Зачастую именно с Закятом ассоциируют все исламские налоги. Характеризуя исламские налоги, будем иметь в виду в первую очередь именно Закят. Перечень исламских налогов дискуссионен не только с позиции Шариата, но и относительно их налогового характера. 
Исламские налоги настолько отличаются от налогов в их традиционном понимании, что зачастую возникает вопрос: корректно ли к платежам, предусмотренным шариатом, применять понятие «налог»? В ходе развития финансовой науки (зародившейся во многом как наука о налогах) предпринимались различные попытки определить данную категорию. Как известно, выделяют следующие экономические признаки налога: 
1) обязательность; 
2) законность; 
3) признак цели; 
4) отсутствие индивидуального или специального эквивалента; 
5) периодичность (регулярность) уплаты налога. 
Перечисленные признаки отражены, например, в следующем современном определении налога: индивидуальное безэквивалентное движение денежных средств от индивидуума к государству, осуществляемое на основании принуждения со стороны власти, имеющее целью формирование денежного фонда, используемого для выполнения государством своих функции. 
Исламские налоги соответствуют перечисленным пяти признакам, но во многом иначе, чем традиционные. Обязательность налогов в традиционном смысле подразумевает, как это представлено в определении, принуждение со стороны власти и ответственность в случае неуплаты. Исламские налоги обязательны в ином смысле: уплата Закята как очистительного налога – это религиозная обязанность мусульман, один из пяти столпов веры. Таким образом, снижается необходимость внешнего принуждения к уплате: Закят – это сфера личной ответственности мусульман. 
Законность традиционных налогов трактуется в контексте установления их уполномоченными органами власти государства. Для исламских налогов она подразумевает соответствие Шариату. Законность, понимаемая таким образом, выступает центральным признаком, позволяющим считать тот или иной налог исламским. 
Целевая направленность расходования Закята согласно Шариату заключается в том, что налоговые поступления могут быть использованы в интересах следующих категорий лиц: 
1. Бедняки – это нуждающиеся люди, которые ничего не имеют.
2. Неимущие – это также нуждающиеся люди, однако их положение лучше, чем положение первых, то есть они не имеют достаточно (категория людей, не обладающих необходимым минимумом, с которого выплачивается Закят).
3. Тем, кто занимается сбором Закята, назначенные имамом или его заместителями для сбора, хранения, учёта или распределения Закята.
4. Тем, чьи сердца хотят завоевать – это люди, веру которых хотят укрепить.
5. На выкуп рабов и пленников-мусульман для дарования им свободы.
6. Должники:
а) которые взяли в долг для достижения целей, разрешенных шариатом, в том числе на личные расходы (одежда, лечение, строительство жилища и др.) 
б) которые взяли в долг в интересах другого человека.
7. На распространение ислама и истинных знаний о нём.
8. Путники – «дети  дорог» – люди, оставшиеся в чужой стране без средств к существованию.
Безвозмездность и периодичность уплаты характерны для исламских налогов в той же мере, что и для традиционных налогов. Закят объединяет в себе обложение богатства и обложение дохода (в том числе – порождаемого облагаемым богатством). Центральным элементом налога является именно объект обложения, который и определяет субъекта. Предполагается, что налоги не должны быть чересчур обременительными для плательщиков. Так, Закят не платится с имущества, обремененного долгами, а для большинства объектов обложения предусмотрен необлагаемый минимум, благодаря которому Закят во многих случаях становится прогрессивным налогом. 
Именно сочетание всех пяти признаков позволяет отнести тот или иной платеж к налогам. Например, помимо Закята шариат предполагает возможность уплаты Садака. И Закят, и Садака – это часть дохода или имущества, передаваемая нуждающимся мусульманам. Закят обязателен в рамках определенной величины, а уплата Садака имеет добровольный характер и ничем не ограничена, а потому Садака является пожертвованием, а не частью исламской налоговой системы. 
Ушр (мн. ч. ушур; «десятая часть») – налог или сбор в размере 1/10, десятина. Налог с продуктов земледелия, выплачиваемый мусульманами с земель, которые не подлежат обложению хараджем; торговая пошлина с ахль аль-харб в размере 1/10 цены товара; всякие торговые сборы с мусульман сверх законного Закята. Необходимость выплаты Ушра обязательна.
Налог с продуктов земледелия выплачивался мусульманами с тех земель, которые по праву завоевания, окультуривания или дарения правителем не подлежат обложению хараджем. Обычно Ушр дается с урожая зерновых и фруктов, а огородные культуры обычно не облагаются Ушром. 
Это общее положение лишь приблизительно отражает существовавшую в Арабском халифате практику: так, с одной стороны, с ушровых земель, орошаемых с помощью технических приспособлений, бралась 1/20 урожая, а с другой – Харадж с малодоходных богарных земель составлял 1/10 урожая. 
Право выплаты Ушра вместо Хараджа со временем превратилось в персональную привилегию. Теоретически Ушр представляет собой обязательную милостыню (Закят) с продуктов земледелия, и поэтому, некоторые факихи считали, что мусульманин – владелец хараджной земли должен платить Ушр сверх Хараджа, то есть Ушр равен Закят. В действительности крупные землевладельцы, платившие Ушр, получали с арендаторов Харадж и платили из него Ушр, оставляя себе разницу.
Например, во времена Арабского халифата Закят включал в себя Ушр – обложение урожая от орошаемых земель по ставке 5%, неорошаемых – 10%, а всего того, что порождает земля без усилий человека (клады, полезные ископаемые) – по ставке 20%. 
Хумс (или хумус, мн. ч. ахмас; «пятая часть») – отчисление с различных видов военной добычи в размере 1/5 части.
В последующее время хумсом называлось:
1. доля добычи (ганима), которая отчислялась в распоряжение главы государства (халифа);
2. пошлина государству при продаже мусульманином земли иноверцу;
3. налог с добытых продуктов моря (амбра, драгоценные камни, жемчуг);
4. отчисление доли найденного клада (кафиру).
Не всякий налог в размере 1/5 считался Хумсом. Так, христиане-таглибиты платили не Джизию, а Ушр, но в двойном размере. Данный налог назывался двойной десятиной.
Джизья – подушная подать с иноверцев (зимми) в мусульманских государствах. Исламские правоведы рассматривают Джизью как выкуп за сохранение жизни при завоевании. От выплаты подати освобождались женщины, старики, инвалиды, нищие, рабы, монахи (до начала VIII века) и христиане, воевавшие в мусульманской армии.
Средневековые правоведы сомневались в том, что под Джизьей  подразумевается определённый налог, а не просто «воздаяние». В VII веке Джизья смешивалась с Хараджем, так как весь налог с завоеванной области рассматривался как выкуп иноверцев. В первой четверти VIII века Джизья выделилась в особый налог с индивидуальной ответственностью. Из-за увеличения общей суммы налогов по податным округам и исчезновения помощи круговой поруки произошло ухудшение положения податного населения.
Джизьей облагались мужчины, достигшие зрелости. В зависимости от имущественного положения налогоплательщика, Джизья равнялась 12, 24 или 48 дирхамам, а в странах с золотым обращением – 1,2,4 динара. Эти ставки сохранялись до XV века, однако из-за постоянного падения достоинства монеты в Османской империи время от времени размер Джизьи изменялся. Теоретически Джизья должна была выплачиваться единовременно по истечении налогового года, однако на практике она взималась частями. 
В XI–XIII веках в большинство исламских стран перешло к системе коллективной ответственности. В зависимости от численности иноверцев  каждой общине устанавливалась общая сумма Джизьи. За её сбор и своевременную сдачу государству отвечал глава общины. В Османской империи в разное время применялись обе формы выплаты Джизьи. Иногда джизью выплачивали женщины, получившие в наследство землю. От Джизьи освобождались христиане, воевавшие в мусульманской армии. В норманнской Сицилии Джизьей называлась также подушная подать с мусульман.
Харадж  – государственный налог, который взимается за пользование землей. Харадж брался с иноверцев (кафиров) с земель, которые были завоеваны мусульманами. Принявшие ислам иноверцы освобождались от выплаты Джизьи, но продолжали платить харадж. Система обложения хараджем в большинстве областей Халифата восходит к византийским нормам.
Увеличение числа новообращенных мусульман грозило серьёзным сокращением поступлений в бюджет государства, поэтому утвердилось представление о том, что статус хараджных земель неизменен и не зависит от религии землевладельца или арендатора. В конце VIII–IX веке факихи толковали харадж как плату (фай), взимаемую с жителей завоеванных областей за пользование его землями.
Первый земельный кадастр в Сирии и Ираке был проведён при омейядском халифе Муавии, в Египте – в 724-725 годах. В Ираке и многих других областях Ирана харадж был коллективным налогом, лежавшим на земледельцах каждого населённого пункта. 
С IX века Харадж был индивидуальным налогом в Египте. Харадж взимался как деньгам (Египет), так и в натуральной форме (либо в смешанной форме). Ханафитский правовед Абу Юусуф считал наиболее справедливой смешанную форму. Денежный налог собирался в течение всего года, иногда даже месячными долями.
По ханафитскому мазхабу, мусульманин, купивший земли немусульман, должен продолжать платить с этих земель не Ушр, а Харадж, то есть один вид налога. В трёх других суннитских правовых школах Харадж и Ушр может выплачиваться с одной и той же земли. Хараджные земли могут быть переданы в аренду.
Харадж бывает трёх видов:
1. аль-Мисаха (муфадана), взимавшийся в твердых ставках с единицы обработанной площади.
2. аль-Муваззафа (мукатаа, мунаджиза), предусмотренный для пригодных для земледелия территорий. В период правления халифа Умара ибн аль-Хаттаба, муваззафа была в размере 18 кг и 1 дирхема с территории 1600 квадратных метров. В зависимости от объективных условий эта цифра могла меняться.
3. аль-Мукасама, выплачиваемый с урожая земель, с которых брали харадж. Размер мукасамы зависел от количества собранного урожая и колебался в размере от четверти до половины урожая. Харадж был установлен после завоевания мусульманами оазисов Хайбар и Фадак, обязал иудеев выплачивать половину собранного ими урожая.
Онлайн-калькуляторы на сайтах благотворительных фондов предлагают расчет Закята в размере 2,5% от налоговой базы, рассчитываемой как сумма наличных денежных средств, денежных средств в банке, товаров и доходов, ликвидационной стоимости акций, золота и серебра, имущества, используемого как инвестиционный актив, других доходов, уменьшенных на долги и расходы за минусом нисаба в размере годового прожиточного минимума. Возможность вычета расходов, хотя они и не конкретизированы, трансформирует доход в прибыль, которая облагается по единой ставке с богатством. 
Иными вариантами расчета объекта Закята являются: 
· стоимость недвижимого имущества, сдаваемого в аренду и предназначенного для продажи; 
· стоимость урожая с земельных угодий, предназначенного для продажи; 
· стоимость имеющихся лошадей, транспортных средств не для постоянного использования; 
· стоимость акций, паев ПИФов, долей в компаниях, наличных денежных средств, текущих счетов в банках, депозитных сертификатов, выкупной суммы договоров о страховании жизни, вложений в пенсионные счета, предоставленных займов и кредитов; 
· стоимость золотых, серебряных и иных драгоценных украшений; 
· добытые полезные ископаемые и ценные находки (по ставке 20%); 
· доход по запретным операциям – банковский процент (по ставке 100%). 
Очевидно, что сумма Закята, рассчитанная по разным методикам, будет существенно различаться, и выбор «правильной» методики расчета нетривиален. 
Особенности организации исламского налогообложения 
Установление и взимание исламских налогов может происходить вне рамок государственных институтов, которые обеспечивают законность и гарантируют обязательность взимания традиционных налогов. Плательщиками Закята выступают мусульмане. Соответственно, зона распространения исламских налогов может быть не связана с государственными границами, а мусульмане несут двойное налогообложение, уплачивая и Закят, и традиционные налоги в государствах, где они проживают. Закят является составляющей государственной налоговой системы в Йемене, Ливии, Малайзии, Пакистане, Саудовской Аравии и Судане. Еще в девяти мусульманских странах (Бангладеше, Бахрейне, Египте, Индонезии, Иордане, Иране, Кувейте, Ливане и Объединенных Арабских Эмиратах) государство в той или иной степени поддерживает институт Закята путем предоставления льгот для уплативших Закят (в том числе – смягчение двойного налогообложения), а также принимая участие в расходовании средств и (или) контроле за их перераспределением. В остальных мусульманских странах уплата и расходование Закята осуществляются без участия государства, что характерно для Казахстана, России. 
Следует отметить, что исторически в рамках исламской налоговой системы различались налоги для мусульман и немусульман. Последние должны были уплачивать Джизью (подушная подать) и харадж (поземельный налог, связанный с выплатой средств с общественных земель, переданных в аренду немусульманам). Очевидно, что для обеспечения уплаты этих налогов, которые существенно ближе к традиционным, необходимы властные государственные структуры. Некоторые правоведы сходятся на том, что с немусульман в мусульманских странах необходимо взимать так называемый «налог на социальную солидарность», поступления от которого могли бы использоваться на те же цели, что и поступления от Закята, но применительно к немусульманскому населению. 
Уплата исламских налогов не требует принуждения со стороны государственных структур и предполагает четко прописанные направления использования собранных средств. Перечисленные особенности позволяют привлекать негосударственные организации, которые могут собирать и расходовать исламские налоги более эффективно, чем государственные структуры. Очевидно, что при зачислении Закята в общие государственные доходы сложнее контролировать целевое использование средств на предписанные Кораном цели, чем при создании специального фонда. И в целом негосударственные фонды, распределяющие исламские налоги, как правило, более информационно прозрачны по сравнению с государственным бюджетом. Широкое распространение сбора и распределения исламских налогов негосударственными организациями возможно благодаря достаточно подробной характеристике Закята как основы исламских публичных финансов. Однако со времен Арабского халифата и экономические условия существенно изменились, что делает особенно актуальными вопросы о современном толковании объекта обложения Закята и функций, которые должно выполнять мусульманское государство. Перед странами, стремящимися построить свои государственные финансы на принципах Шариата, встает вопрос: могут ли в них существовать неисламские налоги? Цели расходования Закята, весьма прогрессивные в момент его введения, не вполне отражают изменившийся с тех пор взгляд на задачи государства. Теоретическое представление о том, что в мусульманских странах может взиматься только Закят, слабо согласуется с существующими в них государственными расходами. Потенциал Закята не соответствует потребностям современного государства, требуя мобилизации средств из иных источников. Примечательно, что наиболее консервативны в отношении налоговых инноваций и роста уровня налогообложения страны Ближнего Востока, которые являются родиной ислама. Причину такого консерватизма связывают с использованием доходов от экспорта нефти и газа для финансирования государственных расходов. Однако подобные источники доходов, бесспорно, не могут стать универсальным решением для исламской финансовой системы. В качестве альтернативы предлагается дополнение Закята наиболее подходящими с точки зрения соответствия шариату современными налогами одновременно с оптимизацией расходов государства. 
Исламское налогообложение существенно расширяет научные представления о шариатских финансах. Принципы исламского налогообложения корреспондируют с базовыми принципами исламской финансовой системы, подчиняясь мусульманской этике хозяйственных отношений. Поэтому обратим внимание на такую особенность исламской налоговой системы, как отсутствие в ней косвенных налогов. Несмотря на то, что во времена Арабского халифата наиболее широко были распространены пошлины и акцизы, а определение величины богатства и доходов было затруднено, исламскими стали именно прямые налоги, способные реализовать социальное перераспределение доходов. 
Косвенные налоги приводят к удорожанию товаров, напрямую не связаны с имущественной состоятельностью потребителей, носят регрессивный характер, их уплачивают и богатые, и бедные, причем на последних косвенные налоги оказывают наибольшее давление. До настоящего времени налоговые системы многих мусульманских стран, в частности стран Совета сотрудничества арабских государств Персидского залива, основываются на прямых налогах, а проекты введения в них налога на добавленную стоимость, противоречащего духу исламского налогообложения, не находят поддержки у религиозных лидеров, вследствие чего возникают опасения относительно значительных уклонений от уплаты НДС в случае его введения. 
 Налоговое законодательство Казахстана содержит положения, имеющие отношение к налогообложению дохода от исламских финансовых инструментов. Согласно статье 10 Налогового кодекса (НК РК) налогообложению подлежит вознаграждение, то есть выплаты за кредиты; за имущество, полученное по финансовому лизингу в виде вознаграждения в соответствии с законодательным актом РК, регулирующим вопросы финансового лизинга; по вкладам; по договорам накопительного страхования; по долговым ценным бумагам; выплаты по векселю. В статье 178 НК РК говорится, что доходами нерезидентов из источников в РК признаются доходы в форме вознаграждений, за исключением вознаграждений по долговым ценным бумагам, получаемым от резидентов, а также нерезидентов, имеющих постоянное учреждение или имущество, расположенное в Казахстане, если задолженность этих нерезидентов относится к их постоянному учреждению или имуществу.
Законом о банках и банковской деятельности заемные операции определяются как предоставление денег на условиях платности, срочности и возвратности.
Представляется, что обязательства участников партнерства (Мудараба и Мушарака) по разделению прибыли не будут квалифицироваться как процентные. Во-первых, здесь по определению отсутствует фиксированность вознаграждения. Во-вторых, обязанности партнеров имеют принципиальное отличие от обязанностей заемщика денежных средств и займодателя. Если невозврат заемщиком суммы денег будет квалифицироваться как нарушение обязательства, то невозврат партнером инвестированных средств может не рассматриваться как нарушение в случае убыточности проекта.
Учитывая то, что Мудараба и Мушарака не удовлетворяют условиям платности, срочности и возвратности, маловероятна классификация доходов от них в качестве процентов. Иджара в свою очередь тоже не подпадает под категорию займов, однако может рассматриваться как операционная аренда, выплаты по которой могут квалифицироваться как роялти. Статья 10 НК РК определяет роялти как платеж за использование или право использования авторских прав, программного обеспечения, патентов, чертежей или моделей, товарных знаков или других подобных видов прав; использование или право использования промышленного, торгового или научно-исследовательского оборудования; использование ноу-хау; использование или право использования кинофильмов, видеофильмов, звукозаписи или иных средств записи. При этом морские и воздушные суда, арендуемые по договорам бербоут-чартера или димайз-чартера, относятся к промышленному оборудованию.
Роялти рассматривается как доход из казахстанского источника, подлежащего налогообложению у источника выплаты по ставке 20%, но она может быть снижена до 10% согласно договорам об избежании двойного налогообложения.
В контракте Салям на момент его завершения доход банка, потенциально заключающийся в возможности реализовать приобретенный со скидкой товар, не реализован. Здесь нельзя говорить ни о процентах, ни о налогооблагаемом доходе вообще. В контрактах Мударабы и Мушараки банк, по сути, будет являться участником партнерства с заранее неизвестными финансовыми результатами. В обоих случаях он будет нести риск финансовых убытков. 
В контрактах Иджары премия в части превышения выплат над покупной ценой включает в себя и премию за риск собственника. Собственно, это и является основным легитимным основанием выплаты премии. Требование выделения запрещенных к взиманию и уплате процентов за временное пользование денежными средствами делает сомнительной с точки зрения требований исламского права всю конструкцию Иджары. Соответственно выплаты по Иджаре согласно идее самого инструмента не должны квалифицироваться как проценты.
В казахстанских условиях многие договоры об избежании двойного налогообложения в статьях о роялти включают в их понятие арендные платежи. По таким договорам платежи по Иджаре могут облагаться налогом у источника. Наличие в договорах такого условия и возможность эффективного зачета удержанных в Казахстане платежей в стране арендодателя должны учитываться при подготовке контрактов Иджары.
Существующие правила национального и международного налогообложения создают возможность структурирования сделок с исламскими финансовыми инструментами с более благоприятными, чем в отношении традиционных заемных сделок, налоговыми последствиями. И это не требует внесения изменений в законодательство, т.е. возможно уже сейчас. Согласно Модельной конвенции Организации экономического сотрудничества и развития (ОЭСР) относительно немногие исламские финансовые продукты могут рассматриваться как займы, в смысле квалификации платежей по ним как процентов. Пожалуй, единственным бесспорным «кандидатом» будут платежи по Мушараке в части превышения платежей над покупной ценой имущества.
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Лекция 6. Организация деятельности исламских банков
1. Эволюция исламского банковского дела
2. Понятие и виды исламского банкинга
3. Механизмы формирования капитала исламского банка
4. Надзор за деятельностью исламских банков

С исторической точки зрения, эволюция исламского банковского дела может быть разделена на три периода:
1. Первый период начинается с раннего периода Ислама, зарожденного в Мекке, и продолжается до правления халифа Харун ар-Рашида.
2. Второй период берет начало с эпохи халифатов и до распада Османской империи.
3. Третий период – это эпоха современного исламского банкинга.
До возникновения Ислама, Мекка считалась центром торговли и служила транзитным путем для торговцев, пересекающих город с юга и севера. Подобное географическое положение повлияло на экономическое развитие: депозитные и кредитные операции развивались стремительно, а сделки, включающие в себя обмен денежными средствами, стали одним из ключевых видов деятельности. Эта деятельность продолжилась и после укоренения Ислама в Мекке и Медине. В числе банковских операций на тот период было хранение денежных средств и ценностей. Ввиду отсутствия государственных депозитных институтов, хранение денег третьих лиц и ценного имущества поручалось доверенным лицам по принципу хранения денег на доверии (Вадиа).
Лица, которым доверили на хранение денежные средства или имущество, были обязаны вернуть полученное. Сторонник ислама Аззубаир ибн Аль-Аввам предпочитал принимать вклады по принципу Кард, нежели по принципу Вадиа или «доверие», и отклонял деньги вкладчиков, если они давались ему на сбережение. Он считается первым человеком, внедрившим исламский принцип Кард или «заем» в исламскую банковскую систему. Аззубаир объяснил это следующим образом: если люди приходят к его отцу и просят взять их деньги на хранение, то отец может утверждать, что деньги были ему одолжены, так как боится, что деньги, полученные в качестве депозита, могут быть потеряны. Аззубаир действовал очень мудро и достигал двух целей. Во-первых, он получал право распоряжаться деньгами, полученными по принципу Кард, так, как считал целесообразным. Во-вторых, такое действие дает гарантию владельцам, так как заемщик обязан вернуть заимодавцу его средства.
В случае, когда заем передается по принципу Вадиа, на принимающую сторону не возложено обязательство по возврату имущества, если оно было утрачено по веской причине, за исключением халатности заемщика. Эта история показывает, как изменялась концепция депозита, изначально содержавшая принцип доверия. Также депозит был инструментом, ранее предназначавшимся для государственного пользования, а не для конкретного человека или группы лиц. Мекканское общество на тот период либо вверяло деньги третьим лицам для использования их в бизнесе по принципу Кирад или Мудараба, когда прибыль делилась между участниками сделки, либо деньги ссужались с целью получения процентов или Риба. Практика получения Риба была широко распространена до возникновения Ислама, как среди арабов, так и между арабами и евреями, жившими в то время на Аравийском полуострове. С возникновением Ислама практика Риба больше не была дозволена, однако запрет на такие сделки не создал помех для развития торговли и повседневной жизни в целом. Речь идет о получении денег при обмене только одной стороной, тогда как другая отдает причитающееся позднее.
Кроме концепции обмена денег, запрета процентов и займа по принципу Кард, в период раннего Ислама также имела место деятельность, связанная с денежными переводами и векселями. Например, ибн Аббас получил Варик (дирхамы, отчеканенные из серебра) и отправил расписку в Куфу (город в Ираке). Подобным образом Абдулла ибн Аззубаир получил деньги в Мекке и написал брату в Ирак, чтобы он погасил заем, когда вкладчики прибудут туда.
Следующая эпоха Ислама начинается в конце правления халифа Али. Далее следует правление Омейядов – династии халифов с центром в Дамаске, затем династия Аббасидов со столицей халифата в Багдаде, далее – потомок Омейядов основывает халифат в Испании и завершает этот период Османская империя.
Так называемый средний период Ислама стал продолжением развития исламской банковской системы, взявшей свое начало в ранний период религии. К примеру, способы перевода денег, которые использовали сыновья Аззубаира, стали обычной практикой среди менял. Помимо этого, в середине IV века по Хиджре начали появляться новые разработки в истории исламского банкинга. Сами Хамуд (1985 г.) выделил одну историю из книги Ахмад Амина «Зухр аль Ислам» («Полдень Ислама») в которой говорится об Сайф-уд-Даули Аль-Хамдани – эмире Алеппо, который впервые в истории исламского банкинга использовал платежные поручения, чеки, в качестве денежного документа.
Во время своего визита в Багдад Сайф посетил местный магазин племени Хакан и при выходе из него попросил у владельца кусок бумаги, на котором написал имя менялы и сумму 1 000 динаров, которую задолжал. Эта бумага позже была обменяна владельцем магазина на указанную сумму у менялы. Широко практиковалось использование чеков для торговых целей в городе Басре, где были разработаны нормативы для решения вопросов печатей и свидетелей.
Около 400 года по Хиджре процветала деятельность менял. В течение этого периода суда и мусульманские торговцы путешествовали между странами. В своей книге «Сафар намэ» («Книга путешествия») Носири Хусрав, персидский путешественник, повествует о своих странствиях между 437 и 444 годами по Хиджре. В ходе своего визита в Басру Носири описывает рынки, которые ежедневно организовывались в трех разных местах. Утром торговля начиналась на Сук аль Хуза, в полдень деятельность перемещалась на рынок Сук Осман, а под вечер на – Сук аль Каддахин. Торгуют там следующим образом: если у кого-нибудь есть что-нибудь, он сдает этот товар меняле и получает от него расписку (чеки). Затем он покупает все, что ему надо, а вместо уплаты дает чек на того же самого менялу. За все время, что купец находится в городе, он сплошь пользуется расписками менял и совершенно не прибегает к звонкой монете.
Падение Римской империи и период Темных веков, охвативший Европу, оказали значительное негативное влияние на экономическую деятельность мусульманских стран. Несмотря на то, что исламская банковская деятельность не развивалась, в этот период мусульманскими юристами велась работа в области юридических заключений или Фетв в отношении Муамалат – в особенности, связанных с Риба, что стало ориентиром для ученых современной эпохи исламского банкинга.
Началом развития современной исламской банковской системы считается создание Сберегательного банка в Мит Гамр в 1963 году.
На сегодняшний день исламский банкинг – это деятельность финансовых организаций и банков, осуществляемая с соблюдением Шариата для создания реальной добавленной стоимости, приращения массы товаров и услуг, а не денежной массы.
Виды современных исламских банковских продуктов и инструментов по банковским операциям представлены ниже.

Виды исламских банковских продуктов и инструментов

	Пассивные операции
	Внебалансовые операции
	Активные операции

	Депозитные продукты
	Продукты документированных операций
	Продукты финансирования

	1. Текущий счет: Вадия и Кард аль хасан
2. Сберегательный вклад: Вадия и Мудараба
3. Общий и
специализированный
инвестиционные счета:
Мудараба
	1. Аккредитив:
Вакала
	1. Финансирование оборотного капитала: Мурабаха, Салям, Истиджар
2. Лизинг: Иджара, Иджара ва иктина
3. Экспортно-импортное финансирование:
Мушарака, Салям, Мурабаха
4. Финансирование капитальных вложений: Истисна
5. Проектное финансирование: Мудараба, Мушарака, Истисна и Иджара



Капитал исламских банков формируется за счет следующих основных операций: Мудараба, Мушарака, Мурабаха, Салям, Истисна, Иджара, а также Закят и Кард аль хасан.
Операционная деятельность исламского банка основана на принципе финансового посредничества между субъектами реального сектора экономики, финансовыми институтами, государством и физическими лицами. Исламский банкинг подразумевает привлечение и размещение денежных фондов посредством проведения пассивных и активных операций. 
Основу пассивных операций составляют депозитные продукты. 
Основу активных операций составляют продукты финансирования участия в деятельности клиентов или торговых сделках с клиентами.
По своему содержанию Мудараба – это партнерство в прибыли. При этом любые отношения, предполагающее партнерство в прибыли, при исламском финансировании признаются отношениями по Мудараба. Например, в одном варианте вкладчик может положить средства на банковский депозит, предназначенный для инвестиции по системе Мудараба, в другом – банк в рамках рассматриваемых отношений может вложить средства в бизнес. Эта операция воплощает в себе один из главных мусульманских хозяйственных принципов, предполагающий заключение договора между вкладчиком или инвестором, предоставляющим свой капитал для инициирования той или иной хозяйственной деятельности, и лицом, которое выступает в качестве непосредственного производителя работ, т.е. осваивает капиталовложения. Такие сделки являются, с точки зрения Шариата, законным средством для превращения финансовых средств в факторы производства путем объединения возможностей разных субъектов хозяйственной деятельности.
По существу, Мудараба являет собою договор о соучастии в прибылях между владельцем капитала и носителем труда. Этот последний в качестве производителя или организатора работ выступает в роли гаранта рационального использования финансовых ресурсов и полномочного распорядителя этими ресурсами. Если в ходе реализации проекта образуется прибыль, обе стороны участвуют в ней в соответствии с условиями договора. В нынешних условиях функцию владельца капитала возлагает на себя исламский банк, который вступает в договорные отношения с разными потенциальными партнерами на предмет реализации сделки или проекта в какой-либо области, имеющей общественную значимость.
Показательно, что в литературе по проблемам экономического и юридического обоснования механизмов Мудараба не используются такие термины как кредитор и дебитор. Мудараба оперирует тремя категориями: капитал, прибыль, труд. Капитал может иметь денежную или натуральную форму. При заключении договора должна быть известна его величина, происхождение, он должен быть незадействованным в других операциях. Капитал полностью переходит под управление получившего его лица. Принцип финансирования на условиях Мудараба несовместим с сохранением за банком прерогатив, связанных с управлением вложенных в дело капиталом. Таким образом, в рамках договора Мудараба функции партнеров четко разделены. В соответствии с этим владелец капитала ограничивается его предоставлением и не принимает участия в производственной деятельности, которая целиком возлагается на пользователя денежными средствами. При этом банк должен создать своему партнеру благоприятные условия для пользовании капиталом, обеспечив нормальный доступ к денежным ресурсам.
Однако финансирующая сторона  может направлять деятельность партнера, ориентируя его на концентрацию усилий в определенной стране, в определенной сфере или на определенном товаре, либо выставить другие условия, которые, однако, должны служить интересам обеих сторон, не сковывая работу партнера. При этом партнер должен следовать высказанным рекомендациям. 
Временные рамки финансирования по принципу Мудараба устанавливаются с учетом достаточности сроков для движения капитала в рамках полного коммерческого или производственного цикла в целях получения прибыли на конечной стадии операции и во избежание необходимости прибегать к дополнительному финансированию, пока первоначальные расходы инвестора не будут компенсированы.
По своему содержанию Мушарака – это товарищество, совместная реализация проекта силами банка и предпринимателя. Данный вид операции рассматривается как наиболее отвечающий законам Шариата и соответствующий природе и характеру деятельности исламских банков. При Мушарака банк осуществляет финансирование, не связанное с взиманием определенного процента, но участвует в полученной прибыли.
Классификация договора по типу Мушарака: 
• в зависимости от характера используемого капитала Мушарака может иметь текущий характер, т. е. иметь целью краткосрочный инвестиционный проект.
• в зависимости от сроков финансирования Мушарака может быть либо перманентной (длительной), либо временной.
• в зависимости от размера привлекаемых банком средств и их распределения во времени Мушарака может быть пролонгированной или регрессирующей (убывающей).
• в зависимости от целей и сферы финансирования Мушарака может распространяться на импортные и экспортные сделки, включать подрядные работы, операции на потребительском рынке, реализовываться в других разнообразных формах.
Мушарака на постоянной основе предполагает участие банка в финансировании части капитала, мобилизованного для реализации какого-либо проекта, что обусловливается фактом превращения банка в долевого собственника этого проекта, а затем и в участника в управлении им с функциями контроля за его деятельностью в соответствии с условиями договора. При этой форме каждый участник сделки имеет постоянную долю, которая сохраняется неизменной до завершения проекта, на период существования компании, либо на срок, оговоренный в договоре. В ряде случаев финансируемый объект обретает устойчивую юридическую форму в виде акционерной структуры с коллективной или индивидуальной ответственностью (в зависимости от характера проекта и его размера). В этом случае отношения банка с партнером или партнерами определяются рамками соответствующих юридических норм. Если речь, например, идет об акционерной компании, то банк становится собственником определенной части акций, обеспечивающих ему возможность влиять на политику предприятия путем участия в общем собрании, административном совете, а также участвовать в получении конечного продукта соответственно его доле в предприятии.
Сделки по типу Мушарака предполагают определенные условия финансирования. В первую очередь оговаривается, что каждый партнер обладает одновременно двумя функциями – доверяющего и доверенного лица, следовательно, капитал предоставляется обеими сторонами. Инвестируемые средства должны относиться к свободно обращаемым, их размер, принадлежность и происхождение должны быть известны, чтобы избежать конфликтов при ликвидации дела или распределении доходов. Не возбраняется консолидация денег партнеров в единый капитал.
Доход или убыток по результатам деятельности и порядок распределения их и ответственности должны быть четко оговорены в договоре. В соответствии с традицией, доля каждого партнера устанавливается в процентном соотношении или в дробных числах: половина, треть, четверть и т.д.
Договор Мушарака строится на поручительстве и доверии. Каждый партнер – поручитель другого, и в этом качестве имеет право распоряжаться общими средствами. Банк обычно исходит из этой практики, когда поручает одному из партнеров вести денежные дела других компаньонов, участвующих в совместном предприятии. При этом указанный партнер получает право на часть прибыли в качестве вознаграждения за свои административные усилия.
Банку разрешается требовать залог или другие гарантии от финансируемых им лиц в качестве средства против ненадлежащей работы и неполноценного сотрудничества. Эти гарантии должны соответствовать стоимости сделки, операции или проекта, срокам и другим параметрами.
По своему содержанию Мурабаха – это финансирование торговых операций. Банк финансирует коммерческую операцию, получая с нее оговоренную в договоре прибыль. К примеру, банк приобретает от своего имени и за свой счет товар по заказу клиента. При этом банк принимает на себя весь риск торговой операции. В последующем банк перепродает товар клиенту по цене, которая включает в себя оговоренную в договоре наценку. Это наценка и становится доходом банка.
Каждый коммерческий контракт по Мурабаха обязан строиться вокруг реального актива, под каковым понимается физическое изделие, товар или услуга, а также интеллектуальный продукт. Между тем, если бы банк закупал и складировал товары в ожидании возможности их сбыть, он из финансового посредника превратился бы в торговую организацию. Если же он заключит с клиентом договор купли-продажи, не имея наличного товара, контракт станет обычной финансовой операцией с гарантированной прибылью банка, поскольку в нем фиксировалась бы и продажная цена товара и обязательство ее выплаты, как если бы банк попросту ссудил деньги, обязав клиента вернуть первоначальную сумму с некой положительной дельтой. С другой стороны, такой контракт подпадает под категорию Гарара (запрет) – продажи предмета, которым продавец не владеет.
Разрешение данной коллизии было найдено в определенных разработках исламской экономической науки (разработках маликитского мазхаба, школа Фикха), которая посчитала, что обещание приобретает характер юридического обязательства, если его невыполнение ставит противоположную сторону в затруднительное положение. Поэтому первым этапом финансирования в форме Мурабаха является подача клиентом заявки, определяющей параметры товара, и обещание банка изыскать на рынке необходимый товар (клиент по своему желанию может прямо указать поставщика), а вторая сторона (клиент) обещает перекупить его у банка, заплатив определенную маржу, которая может быть выражена или в процентном отношении к закупочной цене или фиксированной суммой. Договор Мурабаха заключается только после приобретения товара банком. Важнейшей частью этого договора являются срок платежа и его форма: соответственно, наличный или отсроченный, полной суммой или в рассрочку. Чаще всего предпочтение отдается отсроченному платежу или платежу в рассрочку. 
Договор определяет и прочие обязательства сторон, касающиеся будущей сделки: требования к качеству товара, место приемки, сторону, производящую приемку, и т. д. (банк в основном идет по пути выдачи клиенту доверенности на приемку товара). Кроме того, устанавливается, что обязательства клиента перед банком обеспечиваются залогом в виде самого товара. В то же время невыполнение покупателем финансовых условий контракта не дает банку права применить аналог сложного процента, то есть увеличить продажную цену; он, однако, может требовать немедленного погашения всей суммы задолженности, до сих пор возвращавшейся в рассрочку, и выплаты штрафа, сумма которого обычно направляется на благотворительные цели.
Договорившись с клиентом о том, что составляет предмет обязательств каждой из сторон, банк заключает договор купли-продажи с поставщиком товара в рамках обычной коммерческой сделки. Получив товар или удостоверившись в его приемке клиентом по доверенности банка, эти две стороны заключают, собственно контракт Мурабаха, то есть договор купли-продажи, после чего клиент начинает пользоваться своим приобретением и выплачивать его цену банку. При этом банк в течение всего периода, предшествующего вступлению в силу договора Мурабаха, несет полную ответственность за товар и связанные с владением им риски, включая, разумеется, риск изменения рыночных цен.
Таким образом, прибыль банка возникает согласно формуле «издержки + наценка». Отсюда Мурабаха суть такая финансово-торговая операция, в которой конечная продажная цена возрастает на величину, в которую банк оценивает оказываемую клиенту услугу (корень «ра-ба-ха» означает «извлекать прибыль, выигрывать»).
Особой операцией исламского банка выступает Салям. Салям представляет собой продажу товара с отсроченной поставкой против наличного платежа. Банк авансирует клиента суммой цены товара, а клиент обязуется поставить к определенному сроку товар по оговоренной спецификации. Таким образом, банк кредитует клиента, на которого возлагается долговое обязательство. Каждая из сторон, как это очевидно преследует свои интересы. Клиент получает оборотный капитал, без которого задуманный им проект невозможен. Положение банка несколько более сложно. Не будучи торговым или производственным предприятием, банк не нуждается в этом товаре как таковом. Сразу же продать его он не в состоянии, поскольку этого товара пока нет, есть лишь долговое обязательство клиента, но долг не может быть предметом торговли. Но может быть заключен так называемый параллельный Салям, в котором уже банк выступает поставщиком товара. Возможно также, что требование банка к клиенту в контракте типа Салям есть обязательство банка по некой другой сделке, например по Мурабаха, что облегчает проблему реализации прибыли от операции. Смысл схемы Саляма для банка в том, что он получает товар по цене ниже цены наличного товара. Он, однако, продолжает нести риск удешевления товара на рынке к моменту выполнения клиентом своих обязательств по контракту.
Салям также допускает поэлементную поставку, если это не противоречит характеру товара. С точки зрения данного контракта также несущественно, будет ли товар произведен клиентом самостоятельно или поступит из другого источника; главное – соблюдение спецификации, количества и срока, поскольку это долг, а долг должен быть погашен. При этом банк может выдвинуть условие предоставления гарантии или иного обеспечения долгового обязательства клиента.
В принципе Салям – весьма эластичная форма контракта с точки зрения сфер его применения. Он наиболее уместен в сельском хозяйстве и малом бизнесе, однако может найти применение и в промышленности.
Другой операцией исламского банка является Истисна. Для современной крупной промышленности, существует специальный вид контракта Истисна от «са-наа» – «делать, изготавливать, производить». Для этого, по-видимому, есть основание, так как, в отличие от Саляма, поставщиком товара выступает не клиент, а банк. Сходство же состоит в допустимости заключения договора между банком и клиентом, несмотря на отсутствие приобретаемого товара.
Сделка имеет свойство купли-продажи с отсрочкой платежа. Получив заказ от клиента, банк вступает в параллельную сделку с производителем товара или работ (например, строительных), осуществляя оплату за свой счет. Прибыль банка возникает из разницы между ценой, согласованной в первом контракте, и ценой, уплачиваемой им по второму контракту. Зачастую клиент вносит платежи по мере завершения отдельных стадий процесса изготовления заказанного товара. Еще одно отличие Истисна от Саляма состоит в том, что в первом случае финансируемый объект имеет уникальные характеристики (признаки индивидуально-определенной вещи), во втором же, то есть Саляме, финансируется производство чего-либо, имеющего родовые признаки, свойственные целой группе, представители которой обладают полной взаимозаменяемостью. С подобным подходом связана еще одна позиция, по которой эти два контракта разнятся: в Истисна клиент может оговорить конкретного производителя и определенный материал, в Саляме такое условие не разрешено. Наконец, Истисна применима только в отношении произведенного товара, а не продуктов природного происхождения.
Таким образом, Истисна определяется как «контракт с изготовителем о производстве чего-либо». 
Поскольку торговые контракты типа «Салям» и «Истисна» имеют высокий уровень риска и сопряжены с обилием технических тонкостей – не столько в финансовой или организационной части, сколько в сугубо производственной – они не получили широко распространения.
Довольно распространенной операцией исламского банка является Иджара – долгосрочная аренда (аналог лизинговой операции).
Лизинг представляет собой продажу не самого товара, а его потребительной стоимости, или полезных свойств. Реализация потребительной стоимости приносит арендные платежи – лизингодателю и поступления от производимой активом работы – лизингополучателю. В течение срока лизинга банк является владельцем имущества и несёт все риски, связанные с его владением. Будучи договором не о переходе права собственности на актив, а права собственности на его способность создавать новую стоимость, прибыль от операции лизинга, создаваемая за счет арендной платы, по идее, не может быть только функцией цены актива, хотя данное условие, насколько можно судить, не соблюдается исламскими банками.
Данные операции исламского банка с движимым и недвижимым имуществом объединены общим понятием «Иджара» и проводятся в двух формах: операционного лизинга (Иджара) и лизинга с последующим выкупом (Иджара ва иктина). На самом деле, исламский лизинг и лизинг обычный в целом – контракты, мало отличимые друг от друга.
Операционный лизинг, как известно, предполагает, что лизингодатель, изучив спрос на рынке, решает, что на период нормального срока службы какого-либо имущества (жилого дома, автомобиля, судна) спрос будет сохраняться на приемлемом уровне. Лизингодатель (в нашем случае – банк) закупает этот товар или товары и сдает их в аренду на срок, затем получает их назад и заключает новый договор с новым клиентом-пользователем. Понятно, что сдаваемое в аренду имущество не является потребительским или скоропортящимся товаром. Также очевидно, что Шариат не допускает, например, размещение в арендованном помещении питейного заведения или банка западного типа.
В случае аренды с последующим выкупом, то есть финансового лизинга, имущество приобретается по заказу клиента. Лизинговые платежи рассчитываются, исходя из покупной цены имущества плюс прибыль банка, и, естественно, они выплачиваются по частям сообразно установленному графику.
Право собственности на время действия договора закреплено за банком, который, соответственно, несет определенные обязательства в отношении технического обслуживания имущества и т. д. и соответствующие риски.
С контрактом Иджары связано положение Фикха, несоблюдение которого влечет за собой Гарар. Иджара ва иктина для принятия законченной формы предполагает собственно аренду и последующий выкуп лизингового имущества. С точки зрения Шариата это  две связанные между собой, но в то же время сугубо различные сделки. Включение обеих в договор придаст двусмысленность его предмету, что и создаст ситуацию Гарара. Во избежание этого контракт в данной части структурируется наподобие Мурабахи. В договоре закрепляется обещание сторон передать и принять имущество с переходом права собственности. Сам акт оформляется отдельным документом, передача имущества может происходить на основе дарения, по остаточной стоимости, за символическую плату – как порекомендует Шариатский совет.
Обязательной операцией исламского банка в исламском мире является Закят – обязательная благотворительность. Мусульмане обязаны 2,5% стоимости своей собственности направлять на благотворительность. Как правило, исламские власти организуют Baitul Zakah (дом благотворительности) для сбора и распределения благотворительных средств, которые используются для помощи нуждающимся и обеспечения общественных работ, а также проектов улучшения быта. 
В условиях исламского запрета на процент обязательная благотворительность играет определенную роль в инвестиционном процессе. Использование средств для финансирования общественных и частных проектов способствует процветанию бизнеса и торговли, развитию экономики. Уровень обязательной благотворительности в 2,5% – лишь   минимум. Лицо или организация может пожертвовать и больше. 
Кард хасан – беспроцентная ссуда. Данный термин буквально переводится как «хорошая ссуда». Это означает предоставление лицу или организации беспроцентной ссуды, возвращаемой в согласованный срок. Если заранее ясно, что лицо не сможет возвратить ссуду, деньги могут быть предоставлены в форме обязательной или добровольной благотворительности.
Предприниматели, нуждающиеся в инвестиционных средствах, могут получить ссуду из имеющихся фондов. Они инвестируют заемные средства в легальный бизнес, так как им не надо беспокоиться о проценте, который нужно отдавать сверх полученных средств. С другой стороны, состоятельный член общества может беспроцентно ссудить правительство или организацию, которые способны эффективно использовать эти средства на осуществление общественных проектов, например строительство дорог, водоочистных сооружений и т.п.
Идея беспроцентной ссуды состоит в обеспечении равноправных условий для кредитора и заемщика, с тем, чтобы неравенство между богатыми и бедными могло быть сокращено в долгосрочной перспективе.
Несмотря на то, что во многом деятельность традиционных и исламских банков мало чем отличается, принципы работы и концептуальные основы находятся в разных плоскостях. Исламские банки являются учреждениями, созданными с целью ведения банковской деятельности согласно религиозному учению. Коммерческие банки, напротив, работают исключительно для достижения бизнес-целей и никак не связаны с религиозными аспектами.

Основные отличия исламского банкинга от традиционной модели

	Характеристика
	Исламский банк
	Традиционный банк

	Гарантированные выплаты по
депозитам до востребования
	Есть
	Есть

	Гарантированные выплаты по инвестиционным депозитам
	Нет
	Есть

	Ставка процента по депозитам
	Не определена, не гарантирована для инвестиционных депозитов
	Определена и гарантирована

	Механизм определения ставки процента по депозитам
	Определяется прибыльностью банка, доходностью инвестиций
	Не зависит от прибыльности банка

	Участие вкладчиков в прибылях и убытках банка
	Есть
	Практически нет

	Использование исламских финансовых продуктов
	Есть
	Практически не применимо

	Право банка выносить решение о выдаче кредита в зависимости от обеспечения

	При участии вкладчиков в прибыли и убытках исламского банка он чаще всего не имеет права дискриминировать клиентов в зависимости от имеющегося у них залога
	Есть всегда



В исламской банковской системе существуют две основные модели привлечения и вложения средств. Первой моделью является так называемая двухсторонняя Мудараба, в рамках которой все средства привлекаются и вкладываются на основе принципа разделения прибыли и убытков между вкладчиками, банками и заемщиками. Со стороны пассивов, депозиты вкладчиков входят в баланс банка в виде Мударабы. Со стороны активов, банк, в свою очередь, использует контракты Мударабы с агентами-предпринимателями, которым необходимы деньги для инвестиций. Также банк может выдавать краткосрочные беспроцентные ссуды (Кард аль хасан). 
Другой распространенной схемой в исламской банковской системе является двухсекционная модель. При использовании данной модели пассивы банка делятся на две части: одна включает в себя депозиты до востребования (по которым возврат гарантирован), а другая – инвестиционные депозиты. Считается, что депозиты до востребования принадлежат вкладчикам в течение всего срока действия договора, и, следовательно, банки должны создавать резервы на возможные потери (в бухгалтерском смысле) по таким депозитам. В то же время инвестиционные депозиты идут на финансирование рисковых проектов с участием вкладчиков. Они не обеспечиваются банком, и к ним не применяются резервные требования.
В исламском банке можно открыть текущий, сберегательный, инвестиционный или специальный инвестиционный счета. Условия по текущим счетам исламских банков практически не отличаются от условий открытия таких счетов в западных банках. Проценты по текущему счету не выплачиваются, клиенту в любой момент гарантируется возвращение денег. Владелец сберегательного счета не имеет права на участие в прибыли, однако, банк с целью привлечения вкладчиков может выплачивать премиальные в зависимости от своей прибыльности. Сберегательный вклад не является срочным, а возврат его основной суммы гарантирован банком. Средства, привлеченные по сберегательным вкладам, банк старается вкладывать в низкорискованные операции, как правило, в финансирование торговых сделок.
Инвестиционные счета могут быть разделены на три категории. К первой категории относятся вклады, основанные на сроке, например срок хранения вклада три месяца, шесть месяцев, девять месяцев и т. д. Вторая категория – вклады на основе уведомления, где уведомление должно быть направлено клиентом перед снятием средств. Третья – вклад для конкретных проектов или целей. Инвестиционный вклад на основе уведомления доступен только в Бангладеш, Иордании и Бахрейне. Счет для конкретных инвестиций доступен в большинстве стран, кроме Ирана, Кувейта, Пакистана и Турции. 
Существуют ограниченные и неограниченные инвестиционные счета. Управление ограниченными инвестиционными счетами аналогично управлению взаимными фондами, и они не могут рассматриваться как источник денежных средств банка. Основная часть обязательств исламских банков состоит из контрактов на основе принципа Мудараба. Существует несколько вариантов таких контрактов с периодом погашения, оговаривающимся заранее. Данный контракт основывается на принципе участия в прибыли и убытках. Доход, получаемый вкладчиками, как правило, сопоставим с процентом в обычных банках. Однако, доход не гарантируется, как и основная часть вклада. Исламские банки часто объединяют средства вкладчиков со своими собственными, а затем направляют их на инвестиции, прибыль от которых распределяются между вкладчиками и банком. В этом случае перед банком возникает задача распределения прибыли, особенно в том случае, если предлагаются разные виды инвестиционных счетов. 
Кроме того, в исламском банке можно открыть специальный инвестиционный счет (неограниченный инвестиционный счет), который позволяет вкладчику выбирать направления инвестирования своих средств. Срок погашения и распределение прибыли оговариваются отдельно для каждого специального инвестиционного счета. Держатели неограниченных инвестиционных счетов предоставляют банку полную свободу в использовании своих средств, при условии, что размещение денег не нарушает принципы шариата.

Модель баланса исламского банка
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Контроль за деятельностью банка в вопросе соблюдения Шариата осуществляется Шариатским советом банка.
Контрольные шариатские инстанции и шариатские советники ежедневно контролируют правильность действий исламских банков, проверяя их операции на соответствие законам Фикха (исламское право). Любой проект, претендующий на финансирование по шариатским нормам, также подвергается экспертизе мусульманских специалистов на его соответствие принятым требованиям о заключении договора.
Если проект в целом сообразуется с нормами, проверяются другие параметры и аспекты, связанные с финансированием в рамках операций исламского банка. Противоречащий им хотя бы в некоторых частностях проект отвергается, даже, несмотря на финансовую привлекательность.
Создание и деятельность шариатских советов в исламских банках, осуществляющих контроль над соблюдением шариата, является одним из существенных положений для признания банка исламским (признания факта, что данный банк действует по принципам Шариата).
Шариатский совет, функционирующий при исламском банке, контролирует соответствие сделок банка принципам исламского финансирования. Результаты исследований совета могут послужить дополнительным средством привлечения клиентов, т. к. выступают гарантиями соблюдения норм ислама при использовании этих инструментов. 
Помимо внутренней проверки продуктов на соответствие Шариату, банки стремятся осуществлять и внешний шариатский аудит, что служит инструментом повышения их репутации и рейтинга на международной арене. Система корпоративного управления исламского банка представлена на рисунке.
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В международной практике встречаются три модели управления:
1.	Одноуровневая централизованная модель: Шариатский совет национального уровня  (Марокко, Иран);
2.	Двухуровневая централизованная модель: Консультативный Совет по Исламским Финансам (КСИФ) на национальном уровне и СПИФ на рыночном уровне – при каждом ИФИ (Бахрейн, Малайзия, Индонезия, Пакистан, Судан);
3.	Децентрализованная модель: СПИФ на уровне исламского финансового института (Саудовская Аравия, Катар, Кувейт, Оман, ОАЭ, Австралия, Канада, Великобритания, США).
Соответствие исламским принципам в большинстве рассмотренных моделей, контроль за соблюдением принципов исламских финансов в деятельности ИФИ возлагается на центральный консультативный совет по исламским финансам (КСИФ) и Совет по принципам исламского финансирования (СПИФ) при ИФИ. В странах, законодательно принявших стандарты AAOIFI, обязательно взаимодействие шариатских советников СПИФ с внутренним шариатским аудитором. В таких странах, как Бахрейн, Кувейт, Судан и ОАЭ, соответствие деятельности ИФИ принципам исламских финансов раз в год подтверждается согласованием соответствующих отчетов как внутреннего шариатского аудитора, так и СПИФ. В этих странах, соответствие принципам исламских финансов подразумевает строгое соблюдение норм и принципов Шариата, а также комплексу решений, принятых СПИФ.
В Малайзии, соответствие принципам исламских финансов достигается путем проведения регулярного шариатского аудита (департаментом по внутреннему аудиту) и шариатского мониторинга (отделом СПИФ). Более того, оно усиливается путем проведения мер по управлению риском несоответствия принципам исламских финансов (в составе департамента по управлению рисками) и проведения исследований по исламским финансам (отделом исследований и разработок при СПИФ).
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Лекция 7. Исламское страхование
1. Понятие исламского страхования
2. Условия легитимности исламского страхования
3. Структура управления такафул-фондом
4. Модели исламского страхования

Такафул – система, основанная на принципах солидарности и взаимопомощи, в рамках которой участники договора обеспечивают взаимную поддержку друг друга в случае ущерба, причиненного любому из них (включая, прежде всего, денежное возмещение).
«Такафул» в переводе с арабского означает «взаимное предоставление гарантии». Согласно концепции взаимопомощи, верующие должны помогать друг другу, в том числе, если кого-нибудь из них постигнет несчастье.
Согласно международным стандартам АAOIFI, страхование представляет собой договорные отношения между группой лиц с целью урегулирования убытков, наступивших в результате действия определенных рисков, которым все такие лица могут подвергнуться. Эти отношения включают в себя внесение платежей в качестве добровольных взносов и ведут к учреждению страхового фонда, который обладает статусом юридического лица и несет финансовую ответственность. 
Зарубежный рынок исламского страхования развивается с 1979 года. Ежегодный прирост такафул-активов составляет более 25%. Наибольшее развитие такафул получил в Малайзии, Бахрейне, ОАЭ, Саудовской Аравии, Кувейте, США, Германии, Великобритании.
В главных источниках шариата нет четких указаний о допустимости или недозволенности страхования. Однако большинство мусульманских правоведов придерживается мнения, что традиционное страхование является запрещенным. Как и в случае с исламским банковским делом, мусульманские правоведы выделяют в договоре страхования такие элементы, как Гарар (неопределенность), майсир (азарт) и риба (ростовщичество).
По мнению мусульманских правоведов, Гарар в договоре страхования может быть по меньшей мере трех видов:
1. Неопределенность в последствиях заключения договора. Когда заключен договор, ни страховщик, ни страхователь не знают точно обо всех обстоятельствах, которые последуют за этим. Страхователю неизвестно, получит ли он компенсацию вместо тех денег, которые он уплатил в качестве страховых взносов. Равно как и страховщик не имеет точного представления о размере своей будущей прибыли. Иногда он успевает получить взносы только один раз, иногда - несколько, но бывают случаи, когда ему приходится выплачивать сумму, которая может во много раз превышать всю премию.
2. Неопределенность в том, что на момент наступления страхового случая страховщик будет обладать требуемой для выплаты компенсации суммой. Часто страхователь не знает о наличии в реальности у страховщика денег, необходимых для предоставления возмещения, так как выплата производится лишь при наступлении страхового случая, который может наступить, а может и не наступить.
Данный недостаток справедлив по отношению к коммерческому страхованию на ранних этапах его развития. В современных условиях интересы страхователей обеспечиваются за счет законодательно установленных требований к формированию обязательных страховых резервов.
3. Неопределенность в сроке договора. В соответствии с принципами гражданско-правовых сделок в мусульманском праве срок исполнения договора должен быть известен. При наличии в нем любого из вышеприведенных видов Гарара договор страхования может считаться ничтожным. Не вполне ясна в договоре страхования и ситуация с предметом договора. Так, в мусульманском праве:
· предмет договора должен четко указываться,
· количественные характеристики предмета договора должны быть определены,
· место передачи предмета договора должно быть обозначено,
· предмет договора не должен включать ни один из элементов, запрещенных шариатом (исключенных из торгового оборота).
Возможно ли заключить договор, абсолютно свободный от Гарара?
С определенными оговорками, многие ученые признают, что полностью избежать неопределенности в договоре невозможно. Большинство мусульманских правоведов согласны, что Гарар лишает договор законной силы, если он носит существенный характер, т. е. является присущим самой природе договора.
Многие ученые полагают, что Гарар в договоре коммерческого страхования превышает разрешенный шариатом уровень, поскольку неясность в отношении условий договора (срока, предмета и др.) сохраняется если не для страховщика, то для страхователя (страховщик может, по крайней мере, благодаря финансовому анализу на основе статистических данных вычислить размер прибыли).
В договоре страхования страхователь получает гарантию своей финансовой безопасности, основанную на обязательстве страховщика выплатить компенсацию. Однако если страховой случай не наступил, страхователь теряет уплаченные им деньги. Страхователю неизвестно, когда он получит возмещение. Владельцы полисов также остаются в неведении относительно того, куда страховщик вложит уплаченные ими взносы.
С точки зрения ислама недопустимо, чтобы средства мусульман использовались в запрещенных шариатом операциях. Более того, представители некоторых школ говорят, что сам источник выплачиваемого страховщиком возмещения не определен.
В деятельности западных (традиционных) страховых компаний, считают некоторые правоведы, прибыль во многом определяется случаем (Майсир). Если общая сумма собранных со страхователей взносов и прибыль от их инвестирования превышает расходы по страховым выплатам и другие издержки, то прибыль получает страховщик. Если же сумма взносов меньше суммы страховых выплат, страховщик терпит убыток. Можно также посмотреть на страховые отношения как на игру, зависящую от наступления страхового случая. Так, если страховой случай наступил, «пари» проигрывает страховщик и выплачивает страхователю или третьему лицу (выгодоприобретателю) определенную сумму. Если же страховой случай не наступил, - проигрывает страхователь. Очевидно, что в азартных играх присутствует неопределенность (Гарар), связанная с тем, выиграет игрок или проиграет.
Вопрос в другом: является ли сходство страхования и азартных игр поверхностным или элемент азарта изначально присущ страховому бизнесу? Или, иными словами, превращает ли присутствие Гарара в договоре страхования отношения между страхователем и страховщиком в подобие азартных игр?
Есть правоведы, считающие, что азартные игры и страхование - не одно и то же. Они могут быть в чем-то похожи, но только при поверхностном взгляде, в то время как различия между ними существенны:
- страхователь стремится минимизировать последствия возможных рисков, тогда как игрок своими действиями создает данные риски. Когда игрок ставит на кон, он тем самым способствует возникновению риска, которого до этого не существовало. Риска можно было бы избежать, если бы игрок этого захотел и отказался от игры;
- игроком движет желание получить легкий доход, а страхователь рассчитывает получить финансовую защиту в случае убытка;
- деньги, выигранные игроком, увеличивают его благосостояние, в то же время сумма, полученная страхователем, не увеличивает его богатство, а лишь покрывает убытки;
- выигрыш достается лишь небольшому числу удачливых игроков, а компенсация выплачивается страхователям, которые понесли ущерб;
- при заключении договора страхования страхователь должен иметь имущественный интерес в объекте страхования. Данное обстоятельство совершенно необязательно для азартных игр.
Все эти аргументы, однако, не направлены на отрицание того факта, что Гарар и Майсир близки между собой. Наличие избыточного Гарара может привести к появлению в договоре страхования элемента Майсира. В то же время майсира не может быть, если нет хоть какой-то доли Гарара. Получается, что вопрос о связи страхования с азартными играми может подниматься, если в данном договоре присутствует ал-Гарар ал-касир (избыточный Гарар), ибо, как уже было выяснено, в конечном счете все зависит от степени Гарара.
Риба. Очевидно, что в договоре страхования наблюдается разница в количестве выплачиваемых и получаемых страхователем денег, а также в сроках их внесения и получения. К тому же в накопительных видах страхования страховщик выплачивает страхователям или их бенефициариям проценты по уплаченным взносам, что позволяет говорить о наличии признаков рибы в отношениях между страхователями и страховщиком.
       Как известно, страховые компании в своей повседневной деятельности осуществляют: инвестиционные операции, связанные с выплатой процент и выплату процента по некоторым их услугам. Таким образом, мотив - важная часть субъективной стороны в азартных играх и страховании разный.
       Некоторые ученые полагают, что элемент Рибы в вышеуказанных операциях побочный, не основной. Отсюда делается вывод: весь страховой бизнес не рассматривается как запрещенный (харам). Например, использование процентного метода при расчете страховой премии - это не то же самое, что извлечение процента. Это лишь единица измерения, используемая для того, чтобы держать ставку взносов настолько низкой, насколько это возможно, принимая во внимание оценку будущих выгод.
Что касается инвестирования, связанного с выплатой процента, то, по мнению ряда исследователей, нет оснований считать сделки по таким контрактам запрещенными, поскольку процентные отношения не составляют их сущности, как в работе коммерческих банков.
Вопрос о наличии элемента рибы в договоре страхования зависит от того, можно ли расценивать выплачиваемые страхователем взносы в качестве займа с выплатой по нему процентов, поскольку проценты по займу запрещены шариатом.
Ряд ученых придерживается точки зрения, которая сводится к тому, что сущность договора страхования состоит в обмене денег на деньги (с разницей во времени и в количестве).
Это утверждение в определенной мере справедливо в отношении накопительных видов страхования  (договора личного страхования), однако не применимо к договору имущественного страхования. Основная цель договора имущественного страхования - получение компенсации страхователем от страховщика при наступлении страхового случая. Уплаченные страхователем взносы по данному виду страхования нельзя считать займом хотя бы еще и с той точки зрения, что даже основная сумма такого «займа» не всегда возвращается (при не наступлении страхового случая).
       Другое дело, накопительные виды страхования. Предоставляя свои средства страховщику, страхователь рассчитывает на получение им или его бенефициариями суммы, в которую будут включены накопленные в течение определенного в договоре срока проценты.
Как при имущественном страховании, так и при накопительном страховании, если уплаченные страхователями взносы будут использоваться в финансовой деятельности, связанной с взиманием или выплатой процента, договор страхования может быть признан недействительным с точки зрения шариата.
       Существенным аргументом в глазах сторонников легализации коммерческого страхования в мусульманском праве является потребность общества в этом институте. При всех претензиях к страхованию со стороны факихов в полезности страховых отношений в деле увеличения (или сохранения) собственности сомневаться не приходится.
С необходимостью для общества и допустимостью социального страхования при соблюдении требований шариата согласны все правоведы. Подобная страховая деятельность рассматривается ими как обязанность государства по защите своих граждан.
Таким образом,  договор страхования позволяет считать его действительным, если будут устранены соответствующие недостатки – преодолены неясности для страхователя в отношении предмета договора и оговорены условия, что уплаченные взносы не будут использоваться страховщиком в деятельности, связанной с взиманием или выплатой процента, производством и торговлей свининой, порнографической продукцией, алкоголем, оружием и др. Именно с целью преодоления этих недостатков и стала разрабатываться альтернативная система страхования, получившая впоследствии название «такафул».
В основе исламской модели страхования лежит концепция табарру. «Табарру» в переводе с арабского означает «дар, пожертвование». Каждый страхователь должен иметь искреннее намерение оказать помощь другим участникам договора такафула, если они столкнутся с определенными рисками.
В работах некоторых мусульманских ученых, пишущих об исламском страховании, среди сторон договора такафула отдельно выделяются участник и страхователь. Те, кто уплачивает премии в специальный фонд, откуда затем получает прибыль, известны как участники, а те из участников, для которых наступил страховой случай, именуются страхователями. Это объясняется тем, что в отличие от традиционного страхования в Такафуле страхователь имеет право не только на получение компенсации, но также и на определенную прибыль от  части вложенных им средств, вне зависимости от наступления страхового случая.
Кроме того, можно участвовать в прибылях и убытках компании в качестве пайщика (акционера), не будучи страхователем, т. е. не претендуя на возмещение или обеспечение. По мнению некоторых ученых исламское страхование создает условия для оказания помощи пострадавшей стороне, поскольку сама суть договора такафула заключается во взаимной поддержке участниками друг друга.
Согласно концепции  табарру, страхователь предоставляет часть выплачиваемых им по полису взносов в качестве условного «дара». При этом страхователь (застрахованный) и оператор договариваются, что компания не будет вкладывать собранные ею взносы в операции, запрещенные мусульманским правом.
По сложившейся традиции, а также в соответствии с действующим законодательством (например, малайзийским Законом о Такафуле 1984 г.) страховщик в исламском страховании именуется оператором.
У табарру есть общие черты с такими институтами, как садака, хиба и хайрат. Их объединяет безвозмездная основа предоставляемой в распоряжение другой стороны вещи или предмета. Благодаря табарру, по мнению мусульманских правоведов, такафул свободен от Гарара (неопределенности) и рибы (ростовщичества).
Однако правильность определения всех выплачиваемых страхователями взносов как дара вызывает некоторые сомнения, поскольку в качестве эквивалента за предоставленные взносы страхователь получает право на компенсацию, в то время как табарру формально должен предоставляться безвозмездно.
В свою очередь ряд исламских экспертов, считает, что более приемлемым определением для взносов или, по крайней мере, той их части, по которой участник получает доход, является термин «мусахама» (в переводе с арабского - «взнос, доля»). Это позволит преодолеть двусмысленность в терминологии и однозначно трактовать право участника или его наследников (в соответствии с принципами наследования в шариате) на получение как прибыли, не зависящей от наступления страхового случая, так и компенсации при наступлении страхового случая - за счет вложения собственных средств.
В Такафуле, в отличие от коммерческого страхования, не нарушаются условия наследования в шариате (в соответствии с принципами Мирас и Васия). Согласно последним наследодатель в своем завещании имеет право распоряжаться не более чем 1/3 собственных средств. Назначенный наследодателем (страхователем) выгодоприобретатель, выступающий, по мнению мусульманских правоведов, в роли доверительного собственника, должен распределить завещанное имущество между наследниками в соответствии с принципами наследования в мусульманском праве. Страхователь может завещать назначенному выгодоприобретателю до 1/3 всей имеющейся у него собственности (куда входят уплаченные страховые взносы и прибыль по ним). Если же выгодоприобретатель входит в установленный шариатом круг наследников владельца полиса, он может получить все то, что останется после уплаты долгов покойного, похоронных и других расходов, а также выплат по завещанию, - наряду с другими законными наследниками.
Разницу между табарру и мусахамой можно свести к следующим существенным моментам:
1. табарру, по сути, вид договора дарения, а мусахама подразумевает право участника на получение прибыли по уплаченным взносам;
2. после выплаты средств на основе табарру владелец теряет на них право, а в случае с мусахамой право собственности на уплаченные взносы не прекращается;
3. табарру предоставляется в интересах других лиц, а мусахама направлена на достижение личных целей, в данном случае, на получение дохода.
Таким образом, табарру представляет собой не аналог страховой премии, а концепцию, лежащую в основе механизма распределения прибыли и выплаты возмещения в исламском страховании (в частности, в семейном Такафуле).
Другие исследователи считают, что вполне допустимо проводить параллели между табарру в исламском страховании и известным мусульманскому праву договором дарения. По их мнению, табарру объединяет в себе свойства безвозмездного и возмездного договоров. Это своего рода договор дарения с отлагательным условием.
        Что касается самой кооперации, то она, по мнению ряда ученых, должна, безусловно, иметь место в отношениях между участниками, а не между участниками и оператором. В основе отношений между участниками и оператором лежит материальный интерес: оператор заинтересован в получении прибыли (во всех трех моделях исламского страхования), а участники рассчитывают на возмещение убытков и также получение прибыли, если они имеют на это право в соответствии с условиями договора.
Принципиальным отличием от традиционного страхования является то, что страховая компания, по сути, исполняет роль управляющей компании, уполномоченной размещать средства участников в определенные активы. Выплачиваемые участниками средства основываются не на процентах, а на прибыли, получаемой от размещения средств страхового фонда. Сами же средства могут размещаться только в одобренные шариатским советом ценные бумаги.
Участники системы исламского страхования вносят имущество в фонд. Фонд управляется либо избранным из числа участников комитетом, либо компанией-оператором, с которой заключается договор возмездного оказания услуг по управлению фондом и инвестированию средств фонда. Прибыль от инвестирования направляется на страховые выплаты и вознаграждения, при этом последние распределяются между участниками системы страхования.
Размер комиссии управляющей компании и порядок его определения могут быть различными. Схематически структура управления такафул-фондом выглядит следующим образом:
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Модели исламского страхования:
1) Кооперативная модель. Изначально исламское страхование мыслилось мусульманскими экономистами как кооперативная модель, основанная на братстве и взаимопомощи – в противовес западному страхованию, коммерческому по своей сути. Первые исламские страховые компании в мире, учрежденные в Судане и ОАЭ в 1979 г., старались следовать этому принципу.
В постановлении «О страховании и перестраховании» Совета Исламской академии правоведения (Фикха) в Джидде, в частности, утверждалось, что практика традиционных коммерческих страховых компаний не соответствует шариату, и потому все мусульманские страны должны создавать организации кооперативного страхования и перестрахования. Постановление Совета академии было вынесено в 1985 г. С тех пор в мире появилось немало исламских страховых компаний, однако в тех странах, где пока нет возможности для учреждения такафул-компании, используются возможности кооперативного страхования. Так, например, шведский страховщик Folksam в 2004 г. предложил мусульманам Швеции специальную кооперативную программу, не противоречащую шариату.
В основе отношений оператора и участников в кооперативной модели исламского страхования лежит классический договор Мудараба - чистая Мудараба.   
       Чистая Мудараба в большей степени подходит для семейного такафула (личного страхования), чем для общего страхования (имущественного страхования). Такафул-оператор управляет средствами участников, при этом участники имеют право на 100% излишка. Прибыль от инвестирования излишка делится в оговоренных долях между оператором и участниками. До распределения оговоренной доли прибыли между участниками компания не может производить какие-либо вычеты. Все издержки компании погашаются из ее доли прибыли.
Кооперативная модель была изначально взята за основу в Судане и Саудовской Аравии, однако далеко не все страховщики даже в этих странах готовы довольствоваться ролью обществ взаимного страхования.
В качестве разновидности кооперативной модели рассматривается т. н. бесприбыльное страхование, где такафул-оператор выступает в роли казначея фонда уплаченных участниками взносов. Данные средства не инвестируются и используются для выплат участникам при наступлении  страхового случая. Поэтому очень скоро в мусульманском мире стала развиваться другая модель - коммерческая.
2) Коммерческая модель получила распространение прежде всего в Малайзии. В работах некоторых авторов коммерческая модель известна как Мудараба. Данное название не вполне подходит для указанной модели, поскольку механизм Мудараба может использоваться не только в коммерческой, но и в агентской модели при инвестировании уплаченных участниками взносов.
В коммерческой модели нашла применение другая разновидность Мударабы: модифицированная Мудараба - по крайней мере, в общем Такафуле.
В семейном Такафуле может применяться чистая Мудараба.
В отличие от кооперативной модели в коммерческой между оператором и участниками в оговоренных пропорциях делится не только прибыль, но и излишек.
       Следует различать прибыль и излишек. Последний представляет собой «превышение общего количества собранных в течение финансового периода взносов над общим количеством страховых выплат, произведённых в течение указанного периода, а также выплат по перестрахованию и после вычета издержек и изменения технических резервов». Соответственно, убытки также распределяются между сторонами. При этом прежде, чем разделить излишек с участниками, оператор вычитает из него понесенные им издержки. Некоторые мусульманские правоведы считают, что вычет издержек до разделения прибыли и излишка между участниками и оператором противоречит духу договора Мудараба.
По мнению ряда исследователей, коммерческая модель более конкурентоспособна по сравнению с другими моделями. Вместе с тем не следует думать, что коммерческая модель основана исключительно на Мударабе. В коммерческой модели могут также использоваться элементы агентской модели, а в агентской - коммерческой.
3) Агентская модель названа так потому, что в ее основе лежит одноименный договор. Страховая компания выступает по отношению к участникам как агент.
В агентской модели оператор получает от участников фиксированную сумму (комиссию), которая покрывает понесенные им операционные расходы и взимается с взносов участников. В отличие от коммерческой модели в агентской участники несут все риски. К примеру, если сумма страховых выплат превысит сумму страховых взносов, уплаченных участниками, то последние обязаны компенсировать разницу путем дополнительных платежей. Вместе с тем оператор не претендует на излишек, который принадлежит участникам.
Полученная прибыль распределяется между компанией (ее акционерами) и теми участниками, которые в течение действия договора не предъявляли требований по возмещению ущерба.
В большинстве такафул-компаний действует именно такое правило. Однако возможны и другие варианты: 
а) когда все участники имеют право на излишек, независимо от требований по возмещению.
б) когда каждый участник может претендовать на излишек, если возмещение не превысило суммы уплаченных им взносов.
        Таким образом, по общему правилу в агентской модели в отношениях между оператором и участниками используется договор Вакала (агентский договор), а при инвестировании взносов участников оператор может воспользоваться механизмом Мудараба. Оператор может также прибегнуть к любому другому разрешенному шариатом способу инвестирования.
        Что касается страховых агентов, то к их услугам прибегают и в коммерческой, и в агентской моделях. Вместе с тем в отношениях между страховой компанией и агентами в традиционном и исламском страховании наблюдаются некоторые различия. В традиционном страховании агент получает вознаграждение в виде процента от уплаченных страхователем взносов. По мнению шариатских наблюдательных советов исламских страховых компаний, такая схема вознаграждения агента несправедлива. Поскольку агент является представителем компании, то он должен получать фиксированную зарплату.
Все три модели исламского страхования имеют модификации. Так, например, некоторые исследователи предлагают использовать в агентской модели возможности такого института, как вакф. 
Вакф – имущество, право собственности на которое по волеизъявлению учредителя вакфа - вакифа - ограничено пользованием всем или частью дохода или продукта. Имущество, предоставляемое в Вакф (маукуф), перестаёт быть собственностью дарителя, но не становится собственностью того, кому подарено, действие права собственности здесь фактически приостанавливается.
ИЗ ПОСТАНОВЛЕНИЯ № 9 (9/2)  О страховании и перестраховании.
Совет Исламской академии правоведения (Фикха) при Организации
Исламская Конференция (22-28 декабря 1985г.) постановил:
1. Поскольку коммерческие страховые компании используют типовой договор страхования, предусматривающий регулярную выплату фиксированных взносов, что предполагает наличие значительной неопределенности условий как для страхователя, так и для страховщика, это делает такого рода договор недействительным и запретным с точки зрения шариата.
2. В качестве альтернативы подобной практике предложить контракт с совместной ответственностью сторон, основанный на принципах благотворительности и взаимопомощи в соответствии с положениями шариата об исламском партнерстве. Это же относится и к перестрахованию, которое должно опираться на принципы взаимопомощи.
Таким образом,  исламское страхование имеет ряд своих довольно специфических особенностей, которые не позволяют широко внедрить его во многих регионах. Вместе с тем в странах СНГ данный вид страхования в последние время начинает активно внедряться  и приобретать своих клиентов.  Такие успешные примеры есть в России, Кыргызстане и Казахстане. 
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Лекция 8. Исламские ценные бумаги
1. Понятие Сукук, история развития мирового рынка исламских ценных бумаг
2. Основные признаки и особенности выпуска Сукук
3. Виды Сукук
4. Международные исламские рейтинговые агентства

В мировой практике Сукук (араб. «Сакк» – «юридический документ, акт, квитанция») предоставляет возможность привлечь долговое финансирование, занимая промежуточную позицию между собственными и заемными ресурсами компании. В соответствии с определением AAOIFI, Сукук – это сертификаты равной стоимости, удостоверяющие неделимую долю владения в материальных активах, праве пользования ими и получения дохода, оказываемых услугах, активах определенного проекта или специального инвестиционного проекта. 
Таким образом, Сукук, или имущественный сертификат, в отличие от облигаций, не является долговым обязательством эмитента перед инвестором, а представляет собой долю в активе (проекте) с правом собственности (применим как инструмент секьюритизации активов). При этом Сукук, в отличие от акций и облигаций, является целевым, обеспечивая негарантированный доход от той прибыли, которая может быть получена от использования активов (услуг) либо профинансированного проекта. 
Впервые полноценная исламская фондовая биржа, где осуществляются торги акций исламских компаний, была создана в Судане. Данная финансовая площадка известна как Хартумская фондовая биржа (Khartoum Stock Exchange). В 2016 г. на данной бирже состояли 63 компании, включая 24 банка, 7 страховых компаний, 11 инвестиционных и девелоперских компаний с суммарной капитализацией более 1 млрд долл. Несмотря на то, что Судан является первооткрывателем в сфере создания полноценного рынка исламских ценных бумаг, существенный вклад в развитие современного мирового исламского фондового рынка вносится лидирующими восточноазиатскими странами. Пионерами эмиссии Сукук стали правительство Малайзии с Исламским банком развития (2000 г.), за которыми последовали правительства Бахрейна, Катара, Дубая, Пакистана и корпорации названных и иных стран данной конфессиональной принадлежности.
В продолжение развития исламского рынка ценных бумаг постепенно начался процесс выпуска Сукук эмитентами из Европы, а именно в Германии. В частности, Люксембург явился первой европейской страной, осуществившей листинг Сукук. В 2004 г. в Люксембурге в целях развития рынка Сукук были внесены изменения в закон о секьюритизации, которые создали более гибкий режим для секьюритизации исламских инструментов. Люксембург стал первой страной в еврозоне, законодательно закрепившей право выпуска суверенных Сукук. В 2013 г. на рынок Сукук впервые вышли Нигерия, Оман, Мальдивы. В 2014 г. дебютные выпуски суверенных Сукук состоялись в Гонконге, Сенегале, Южной Африке и Англии. В этом же году в Люксембурге была осуществлена эмиссия пятилетних суверенных Сукук на сумму 200 млн. евро, спрос на которые в 2 раза превысил предложение. Увеличение рынка Сукук каждый год составляло приблизительно 62 %, но размер выпуска Сукук в 2008 году стал стремительно падать, что обусловлено последствиями глобального финансового кризиса, вызвавшего обвал мирового рынка финансовых продуктов. При этом наивысшего уровня рынок Сукук достиг в 2012 г. – около 229 млрд долл. В 2013 г. зафиксировано падение объемов размещенных Сукук до 111,3 млрд долл. В 2014 г. выпуск Сукук достиг 116,4 млрд долл. Увеличение обосновано появлением новичков на рынке (Мальдивских островов, Южной Африки, Японии и т.д.)
В 2014 г. на рынке Сукук состоялось первое в истории событие: выпуск исламских облигаций размером в 1 млрд. долл. с периодом погашения 5 лет, эмитентом которого выступил Гонконг. Примечательно то, что тираж ценных бумаг был раскуплен в полном объеме. Впервые в международной практике потребителями исламских облигаций стали свыше 120 институциональных трейдеров, преимущественно из Азии, Ближнего Востока, Америки и Европы. Однако с целью эмиссии Сукук правительством страны привнесены требуемые изменения в налоговое право для исключения двойного налогообложения на Сукук – налога на рост денежных средств и налога на собственность. В 2015 г. данный рынок значительно просел – с 116,4 млрд долл. до 66 млрд. Сокращение величины размещенных Сукук в данный период было обусловлено дефицитом новых игроков и экономической неопределенностью. Помимо этого, негативная динамика рынка была вызвана и прекращением выпуска краткосрочных Сукук Центральным банком Малайзии, занимающим почти 50% доли мирового рынка исламских облигаций. В 2016 г. мировой рынок Сукук продемонстрировал рост, однако по-прежнему оставался в неблагоприятном состоянии. Ряд эмитентов перешел к выпуску обычных облигаций для привлечения инвестиционных средств. В 2017 г. в целом ситуация стабилизировалась, и спрос со стороны инвесторов стал превышать предложение. К 2017 г. на рынке появились новые игроки в лице Марокко, Туниса, Южной Кореи, Кении и Бангладеш. В связи с этим уже за три месяца 2018 года мировой рынок Сукук достиг почти половины рекордного уровня 2012 г. Лидерами мирового исламского фондового рынка по-прежнему являются Малайзия и страны Персидского залива, на которые приходится около 59 % и 25 % рынка соответственно в долларовом эквиваленте.
Финансирование проектов путем выпуска Сукук по сравнению с акционерными методами имеет существенные отличия. Главным условием выпуска Сукук является обеспеченность реальными активами (материальными или нематериальными). Риски, связанные с правами собственности на базовый актив, при эмиссии Сукук относятся к держателям этого инструмента, а не к эмитенту.

Отличия выпуска Сукук и акционерного финансирования при финансировании инвестиционных проектов
	Признак
	Выпуск Сукук
	Акционерное финансирование

	Экономико-правовая сущность инструмента финансирования
	Сукук – финансовый инструмент, предоставляющий держателю определенную долю собственности в материальном активе либо в инвестиционном проекте.
	Акция – документ, удостоверяющий с соблюдением установленной формы обязательных реквизитов и имущественные права.

	Принцип финансирования
	Эмиссия Сукук в рамках договора аренды, лизинга, партнерства, купли-продажи.
	Эмиссия ценных бумаг.

	Объект инвестиций
	Активы, лежащие в основе Сукук, не должны противоречить нормам Шариата.
	Возможность финансирования любых активов, проектов, предприятий, соответствующих законодательству данной страны.

	Источники дохода
	Доход от лизинговых и арендных платежей. Доход от прибыли инвестиционного проекта. Маржа по договору купли-продажи.
	Дивиденды по акциям. Купонный доход по облигациям.

	Инвестор, кредитор
	Специальное юридическое лицо.
	Акционеры. Держатели облигаций.

	Обеспечение реальными активами
	Требуется
	Не требуется

	Цена финансового инструмента
	Номинальная стоимость Сукук определяется рыночной ценой базового актива.
	Зависит от платежеспособности и кредитного рейтинга эмитента.

	Характер риска
	В основном суверенный, квазисуверенный.
	Корпоративный.

	Прибыль
	Не гарантируется, а может определяться фиксированным процентом и плавающей детерминантой.
	Не гарантируется по акциям. По облигациям фиксируется купонный доход.



На сегодняшний день Сукук может иметь самые разнообразные формы, определяемые видом контракта и актива, лежащего в его основе. Это отражает факт отсутствия единообразия в понимании сути Сукук и единых стандартов выпуска, регулирования и надзора за их обращением. AAOIFI установила 14 классов активов Сукук, однако и данный стандарт предусматривает разработку различных вариантов Сукук в соответствии с условиями выпуска. По общему правилу, в зависимости от типа собственности и характера использования базового актива различают Сукук обеспеченные (asset-backed) и необеспеченные (asset-based).
Обеспеченные Сукук предполагают полный переход права собственности на базовые активы к инвестору с последующей регистрацией нового владельца. В этом случае инвесторы принимают риски заемщика, а актив используется для предоставления финансирования, но не в качестве обеспечения. 
Необеспеченные Сукук не предполагают государственной регистрации перехода права собственности – базовый актив продолжает учитываться на балансе инициатора эмиссии. Риски актива принимают инвесторы, а заемщик не предоставляет дополнительных гарантий. Именно с необеспеченными Сукук сделку можно интерпретировать как секьюритизацию активов. Секьюритизация является своего рода рефинансированием долговых обязательств путем превращения их в ликвидные инструменты финансового рынка. На сегодняшний день большинство Сукук не обеспечиваются активами. Однако предвидится, что увеличивающиеся риски на глобальных финансовых рынках поднимут популярность обеспеченных Сукук. Далее в таблице отражены основные виды Сукук, наиболее применяемые в мировой практике. 

Виды Сукук в зависимости от типа договора, регулирующего актив сделки

	Вид Сукук
	Ключевые характеристики

	В зависимости от типа актива, лежащего в основе Сукук

	Сукук-мушарака
	Проектная компания (далее – SPV) и заемщик становятся членами совместного предприятия и делят прибыль в соответствии с внесенными долями.

	Сукук-мудараба 
	Один из участников (rab al-maal) вносит капитал, а другой (mudarib) – знания и навыки управления им. Инвесторы имеют возможность принимать участие в управлении делами партнерства.

	Сукук-иджара 
	SPV и заемщик заключают договор купли-продажи имущества (заемщик продает актив SPV) и договор аренды этого имущества (заемщик арендует у SPV актив с правом выкупа по окончании срока аренды).

	Сукук-салям 
	Договор купли-продажи товаров с отсроченной поставкой, по условиям которого цена товара (например, движимого имущества) уплачивается вперед, а сам товар предоставляется через оговоренный продавцом и покупателем срок.

	Сукук-истисна
	Используется при проведении строительной фазы инвестиционных проектов. Расчеты производятся по цене на дату заключения контракта, а выплаты – по окончании проекта или в заранее оговоренные сроки по ходу проекта. 

	Другие типы Сукук, основанные на иных исламских контрактах или их сочетании

	Сукук-мурабаха
	Контракт долгового финансирования, по которому SPV покупает активы и продает их заемщику с отсрочкой платежа. Заемщик использует полученный актив для извлечения прибыли и постепенно оплачивает стоимость проданных ему активов.

	Сукук-иститмар 
	Применим при сделке, когда актив, которым обеспечен Сукук, нематериален. Заемщик продает SPV права по активам Сукук с условием их обратного выкупа. Рентные платежи формируются как доходы по Сукук, получаемые заемщиком.

	Сукук-вакала 
	Договор о доверительном управлении: инвестор назначает агента для инвестирования в инвестиционные фонды. В основе контракта лежит портфель инвестиций. Распределение доходов от управления инвестициями определяется сторонами заранее.

	Сукук-манфа 
	Грант управляющему на долгосрочное управление активами. Порядок управления и направления использования активов будут определяться условиями договора.

	Сукук-музара
	Применим по отношению к аренде земель сельскохозяйственного назначения. Заемщик выступает в качестве владельца земли или узуфрукта на землю, а инвесторы как фермеры. Структура может предусматривать и обратную схему, когда заемщик выступает в качестве фермера.

	Сукук-мусака
	Аналог Сукук-музара, применяемый в отношении фруктовых садов. Держателям Сукук предоставляется право на долю урожая согласно условиям соглашения.



В предлагаемой характеристике Сукук классифицируются в зависимости от типа договора, а точнее – актива, регулируемого договором, лежащим в основе ценной бумаги и определяющим тем самым форму Сукук. 
В структуре исламских ценных бумаг более популярны Сукук-мурабаха, на часть которых привелось практически 50 % абсолютно всех договоров Сукук в 2015–2016 гг. Договоры данного вида приобрели и обширное продвижение в исламском банкинге. В частности, Сукук-мурабаха максимально распространились в Малайзии, в то время как Сукук-иджара выпускаются преимущественно на финансовых рынках Ближнего Востока. На Сукук-иджара в 2015–2016 гг. пришлось порядка 20 % в общей структуре договоров Сукук. Между тем предоставление крупных гарантий инвесторам делает все без исключения виды договоров Сукук привлекательными не только для арабских инвесторов, но и для инвесторов – не сторонников исламских финансов. Согласно анализу Standard and Poor’s, 20 % инвесторов, имеющих внушительные суммы для инвестирования, предпочли бы с целью вложений тот или иной исламский инструмент классической альтернативе, имеющей аналогичный уровень риска и доходности.
Для оценки эффективности управления исламскими ценными бумагами используются исламские фондовые индексы. С момента запуска глобальных исламских индексов в 1999 году диапазон доступных индексов-ориентиров расширился и в географическом, и в экономическом масштабах. В настоящее время существуют четыре основных источника глобальных исламских индексов, которые охватывают исламские рынки капитала. 
Международное исламское рейтинговое агентство является единственным рейтинговым агентством по присвоению рейтингов как отдельным исламским финансовым продуктам, так и в целом исламские финансовым продуктам. Оно использует шкалу от AAA до B для определения качества соответствия шариату (Shari'a Quality Compliance, SQR), где рейтинг AAA – самый высокий возможный рейтинг, и B – самый низкий рейтинг. Для инструментов участия в капитале с 1999 г. стали рассчитываться индексы, призванные стать контрольным показателем цен на инструменты участия в капитале для инвестиций, осуществляемых исламскими финансовыми учреждениями: Исламский индекс Доу-Джонса (ИИДД) в Бахрейне и глобальный исламский фондовый индекс «Файнэншл таймс». 
Цель подобных индексов – дать инвесторам готовый пакет акций для инвестирования, а также измерение динамики рынка. Особенности исламских индексов в том, что входящие в них акции компаний отобраны, проверены и одобрены для инвестирования шариатскими учеными. 
Исламский индекс Доу-Джонса (ИИДД) – это базовый индекс капитализации исламских компаний. Он входит в группу глобальных индексов Доу-Джонса, которые рассчитываются на основе акций компаний 34 стран. Целью ИИДД является установление четкого стандарта по измерению показателей фондового рынка в мировом масштабе в соответствии с существующей методологией расчета индексов Доу-Джонса и руководством по исламским инвестициям, установленных Шариатским Наблюдательным Советом ИИДД. Составляющие ИИДД отбираются путем анализа всех составляющих Глобального индекса на предмет экономической деятельности организаций и их финансовых показателей с целью отсеивания акций тех компаний, которые не соответствуют критериям исламских инвестиций. В процессе отбора составляющих для ИИДД каждая компания, входящая в группу глобального индекса Доу-Джонса, проверяется, исходя из источников ее прибыли. Если компания осуществляет деловые операции в любой из следующих видов экономической деятельности, определенных Эталонной Классификацией Промышленности (Industry Classification Benchmark), она рассматривается как не соответствующая целям исламских инвестиций и исключается из индекса. 
Исламские фондовые индексы

	- Страновые индексы (например, DJIM Canada, DJIM China, DJM Kuwait, DJIM UK) 
- Глобальные/региональные индексы (например, DJIM Asia Pacific, DJIM GCC, DJIM Europe, DJIM Emerging Markets и др.)
- Индексы голубых фишек (например, DJIM Titans 100, DJIM CHIME 100 и др.) 
- Стратегические/тематические индексы (например, DJIM BRC, DJIM Global Finance and Takaful)
Dow Jones Islamic Market Indices







- Глобальный/региональный индексы (например, Europe 350 Shari’ah, Global BMI Shari’ah, Pan Asia Shari’ah, GCC Shari’ah, BRIC Shari’ah и др.) 
- Индексы рыночной капитализации (например, IFCI Large-Mid Cap Shari’ah, 500 Shari’ah и др.) 
- Отраслевые индексы (например, Global Healthcare Shari’ah, Global Property Shari’ah и др.)
S&P Shari’ah Indices







- Индексы развитых рынков (например, EU Islamic, World Islamic, North America Islamic и др.) 
- Индексы развивающихся рынков (например, BRiC Islamic, EM Asia Islamic, EM Eastern Europe Islamic и др.) 
- Индексы формирующихся рынков (например, FM CEEC Islamic, etc.) 
- Индексы рынков арабских рынков (например, Arabian Markets)
MSCI Global Islamic Indices







- Страновые индексы (DIFX Sharu’ah, Bursa Malaysia, SGC Shari’ah и др.)
- Глобальные/региональные индексы (например, Global Islamic, Americas Islamic, Pacific Basin Islamic и др.) 
- Отраслевые индексы (например, Physical Industrial Metals и др.)
FTSE Global Islamic Indices










К таким видам деятельности относятся: оборона, виноделие и виноторговля, продукты питания, сфера развлечений, табачная промышленность, розничная и оптовая торговля продуктами питания, телерадиовещание и развлекательные программы, СМИ, азартные игры, отельный бизнес, рекреационные услуги, рестораны и бары, банки, страхование, перестрахование, страхование жизни, недвижимость и застройки, потребительские финансы, инвестиционные службы, ипотечное финансирование. После исключения компаний основная деятельность которых не соответствует целям исламских инвестиций, акции остальных компаний оцениваются с точки зрения нескольких финансовых показателей. Дальнейший отбор основан на критериях, установленных Шариатским советом. 
Мировая практика доказала, что производство Сукук удерживает благоприятную экономическую ситуацию в период кризиса. В связи с этим ряд стран Европы заинтересован в его развитии, прилагая все усилия для прочного укрепления на этом рынке.
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Лекция 9. Исламский FinTech: цифровые финансовые продукты
1. Понятие цифровых финансовых технологий
2. Современные FinTech инструменты
3. Технология blockchain в исламском банкинге
4. Перспективы развития FinTech на рынке исламских финансов

Цифровые технологии FinTech – новые технологии и инновации, направленные на предоставление модернизированных методов предоставления финансовых услуг. Также FinTech может быть определен как бизнес, целью которого является предоставление финансовых услуг с использованием программного обеспечения и современных технологий. 
Инструменты FinTech продвигают платежную отрасль на новый уровень. Более того, с использованием финансовых технологий, транзакции становятся более автоматизированными, удобными для клиентов, что, в свою очередь, способствует масштабированию всей банковской отрасли.
Fintech широко используется в таких областях, как онлайн-кредитование, денежные переводы, кредитные рейтинги, краудфандинг, блокчейн и криптовалюта. Помимо этого, некоторые компании разрабатывают роботов-консультантов, которые способны предложить решения по вкладам и кредитованию, основываясь на пожеланиях клиентов, и учитывая всевозможные риски. Безусловно, применение финансовых технологий может привлечь большое количество новоявленных клиентов ввиду эффективности, меньших затрат и экономии времени.
На сегодняшний день Малайзия, Великобритания и Индонезия являются лидерами в развитии финансовых технологий и по количеству исламских финтех-стартапов, соответствующих исламскому праву, занимая первое, второе и третье места соответственно.
Одним из основных потенциалов новых технологий является финансовая доступность и микрофинансирование. В ряде стран исламского мира население не имеет банковских счетов. Финтех обеспечивает интеграцию для тех, кто находится в неблагоприятном положении и нуждающихся.
В Казахстане новым участником рынка стал инновационный и крайне многообещающий цифровой исламский финтех-проект Tayyab. Главными чертами финансового сервиса стали его высокая технологичность и одновременно полное соответствие нормам и принципам Шариата.
Tayyab предоставляет широкий спектр классических банковских услуг. Пользователи смогут выбрать между использованием дебетовой пластиковой карты Tayyab, доставку которой можно заказать на дом, и установкой на телефон универсального приложения, открывающего доступ к круглосуточному сервису для работы из любой удобной для клиента точки. 
Начинался проект Tayyab как успешный стартап, вошедший в десятку лидеров акселератора в Дубае Fintech Hive, основанном Дубайским международным финансовым центром (DIFC). Сервис привлек внимание ведущих игроков рынка Объединенных Арабских Эмиратов и Ближнего Востока. 
Исламские финансы продолжают проявлять устойчивость по отношению к неблагоприятным сценариям финансового мира и конкуренции со стороны традиционного финансового рынка. Однако для дальнейшего противостояния кризисным ситуациям исламским финансовым институтам необходимо обратиться к инновациям и современным технологиям, используемых в финансовом мире.
Изменение модели поведения клиентов в банковском секторе требует от банков быстрого реагирования на их новые потребности, и переосмысления того, как они предоставляют услуги. Переход на следующий этап цифрового банковского обслуживания является необходимым шагом. Так, клиенты, будь то предприятия, или частные лица, могут получить доступ к своим учетным записям с устройств (компьютеры, планшеты, смартфоны) не обращаясь в банк; денежные переводы могут быть произведены без какого-либо посредника, банки будут получать информацию о клиентах, а также продвигать новые продукты и услуги. В опубликованном отчете Ernst&Young говорится, что принятие финансовых технологий больше не альтернатива, а важное требование для исламских банков, чтобы выйти на глобальный рынок.
Наиболее перспективными считаются такие инструменты как краудфандинг, Р2Р кредитование и управление цифровыми технологиями. Единственный фактор, который отличает обычный финтех от исламского – необходимость соблюдать принципы Шариата.
Еще одной предпосылкой к внедрению финтеха в исламском банкинге является проблема предоставления кредитов. Одним из следствий этого вопроса является тот факт, что огромная часть населения мусульманского мира не представлена в контексте финансовых услуг. Учитывая принципы справедливости, социальной интеграции и распределения общественного достояния, этот фактор идет в разрез положениям, указанным в Шариате. Это также влечет риск потери большей доли клиентов в возрасте до 30 лет, которые используют смартфон в управлении своими финансовыми счетами, включая оплату счетов, получение кредитов и открытие банковского счета в цифровом виде. Потенциальные области исламского банкинга, в которых Fintech может получить распространение – это  денежные переводы, страхование, инвестиционный консалтинг и онлайн-трейдинг. В ближайшие годы ожидается, что спрос со стороны потребителей, приведет к более быстрому внедрению этих технологий в различных вертикалях в банковском и финансовом секторах.
Поэтому имеет смысл попытаться определить те инструменты FinTech, которые могут быть приняты на рассмотрение специалистами исламских финансов.
Финансирование Р2Р (англ. peer-to-peer – друг другу) – равноправное кредитование или социальный заем, основная идея которого заключается в выдаче займа частным лицам без участия финансового посредника – банка. Другими словами, платформы Р2Р – это онлайн-рынки, объединяющие заемщиков и кредиторов/инвесторов и предлагающие быстрые, с минимальными издержками технологические решения. Эта модель альтернативного финансирования пользуется популярностью среди заемщиков в США и Великобритании ввиду низких процентных ставок (о ставках напрямую договариваются заемщик и кредитор), а также благодаря упрощенному процессу подачи заявки.
Равноправное финансирование основано на концепции разделения рисков, что соответствует принципам исламского банкинга. Так, известные нам модели исламского финансирования – Мудараба и Мушарака, в основе которых лежит долевое участие с разделением прибылей и убытков, могут сыграть огромную роль в развитии финтеха в исламском банкинге. В перспективе эта модель должна стать привлекательной как для мусульман, так и для не мусульман, которые ищут альтернативные варианты финансирования.
Инструменты Р2Р, которые были внедрены в исламские финансы включают в себя краудфандинг, денежные переводы и мобильный кошелек.
Краудфандинг – это способ финансирования, который заключается в коллективном сотрудничестве людей, предоставляющих денежные средства на добровольной основе, как правило, в сети Интернет. У подобного «сбора денег» должна быть указана заявленная цель, цена ее достижения, предполагаемые риски, что, в свою очередь, должно быть прозрачно для публики. По своему содержанию краудфандинг является некоей инвестиционной площадкой, где заемщик и потенциальный инвестор могут найти друг друга, находясь на разных концах света. С точки зрения исламского краудфандинга, то здесь можно провести параллель с исламскими банковскими инструментами, как Мурабаха, Мушарака и Мудараба.
Стоит отметить, что краудфандинг будет являться полезным и необходимым инструментом для start-up проектов, которые несут за собой практические идеи, создание новых предприятий и рабочих мест, и, в конечном итоге – благоприятную атмосферу в обществе, где будет царить мир и благополучие. Ранее, чтобы подать заявку на получение кредита в официальных финансовых учреждениях, представители малого и среднего бизнеса сталкивались со случаями неодобрения их заявок ввиду высокого процента риска. Однако благодаря инновационным возможностям финансирования, заемщики могут разместить свой проект/заявку на онлайн платформу, где будет предоставлен доступ к сотням тысяч спонсоров, которые, в свою очередь, также могут отслеживать интересные идеи для инвестирования своих средств.
Существует четыре типа «народного» финансирования. 
Пожертвование (donation crowdfunding) – финансирование бесприбыльных проектов, инициатив в области социального развития. В случае с исламскими финансами, необходимо, чтобы сделки не противоречили принципам Шариата. Вознаграждение (reward crowdfunding) – по завершении проекта спонсор получает вознаграждение в виде ценного подарка (нефинансового характера). В краудинвестинге (equity crowdfunding) в качестве благодарности за инвестирование средств, предлагается участие в проекте на долгосрочных условиях. В данном случае инвестор становится акционером, разделяя при этом как прибыль, так и убытки. В отношении долгового финансирования (debt crowdfunding), то здесь кредиторы ожидают либо возврат основного долга, либо полноправное долевое участие в финансируемом ими проекте.
На сегодняшний день странах Ближнего Востока (ОАЭ, Египет, Иордания, Ливан) уже существует несколько краудфандинговых онлайн площадок, большая часть которых приходится на ОАЭ. 
Пионером в развитии краудфандинга является Малайзия, известная своим инновационным подходом по отношению к исламским финансам.
«Skolafund» – успешная платформа для обработки заявок на финансирование образования. Skolafund – это онлайн-платформа для студентов, нуждающихся в получении стипендий для получения высшего образования. Миссия платформы заключается в том, чтобы сделать высшее образование доступным, поскольку человек не должен быть лишен качественного образования лишь потому, что он не может позволить с финансовой точки зрения. Эта платформа появилась в апреле 2015 года. В течение четырех месяцев было собрано около 25000 малазийских рупий для 6 студентов, финансируемых 125 членами этой платформы.
Малайзия также является первой страной, где появилась краудфандинговая площадка, действующая в соответствии с Шариатом: «Ethis Kapital Sdn Bhd». Данная площадка предлагает такие инструменты как инвестирование, получение финансирования, и исламские банковские инструменты: Мурабаха и Мудараба. Площадка «Ethic Kapital» сосредоточена на финансировании малого бизнеса и проектах развития недвижимости. Основной идей является распределение богатства и поднятия уровня жизни общества на основе экономической справедливости. Кроме этого, здесь создаются непосредственно прямые контакты между инвесторами и предприятиями по всему Юго-Восточному региону, тем самым поддерживая активное развитие экономической интеграции. Желая стать глобальным центром исламских финансов, Малайзия направляет свои силы на развитие «исламского» краудфандинга, сосредоточившись на фундаментальных принципах Ислама – обеспечить высококачественными проектами, являющиеся коммерчески жизнеспособными, и способствующие социальному развитию общества.
Денежные переводы, осуществляемые с помощью FinTech делает движение денег намного дешевле, что представляет интерес для многих мигрантов, которым необходимо отправлять деньги своим семьям в свои родные страны.
Функция мобильного кошелька дает бенефициару возможность оплачивать счета за коммунальные услуги и выполнять другие микроплатежи, используя только свои смартфоны. Это позволяет пользователям без банковского счета (опять же, включая мигрантов) активно участвовать в повседневной жизни и пользоваться услугами и продуктами.
Предполагается, что эти особенности кредитования P2P способствуют более активному включению в жизнь принимающего общества определенных групп людей, и в этом он потенциально выгоден не только для мусульманских стран, но и для западных стран, в которых проживают мигранты из мусульманских стран.
Вышеуказанные инструменты дают возможность участвовать в финансовых транзакциях, оплачивать свои счета или отправлять деньги за границу. 
В октябре 2017 года Исследовательское подразделение Исламского Банка Развития (ИБР) начало изучать возможность технологии blockchain для создания новых финансовых продуктов, соответствующих принципам Шариата. По мнению представителей ИБР данная технология способна ускорить в значительной степени расчетно-клиринговые операции, оптимизировать обмен активов, устранить необходимость в посредниках, минимизировать риски и т.д. Более того, применение блокчейн-технологии будет способствовать более тесной международной экономической интеграции.
Для дальнейшего анализа нам необходимо выяснить, что такое блокчейн, и в чем заключаются особенности этой технологии?
Блокчейн – распределенная база данных, содержащая в себе информацию обо всех транзакциях, проведенных участниками системы. Полученная информация хранится в виде «цепочки блоков», в каждом из которых записано определенное число транзакций.
Применение блокчейн в исламском банковском деле, в первую очередь, затронет методы осуществления платежей, денежных переводов и торговых операций. Преимущества заключаются в том, что посредством применения «смарт-контрактов» можно модернизировать обработку юридических документов и устранить ручную сверку осуществленных финансовых операций. Также значительно сокращается время обработки транзакций, снижаются издержки как со стороны банка, так и со стороны потребителей (снижение транзакционных сборов). Помимо этого, сокращается риск ошибок и допущений, мошенничества и спекуляций, что разрешает проблему неопределенности (Гарар) в транзакциях.
Использование блокчейн-технологии, безусловно, имеет большой потенциал в исламской финансовой индустрии. Один из ключевых принципов исламского банкинга основан на наличии справедливых, прозрачных и соответствующих шариату контрактов между сторонами. В исламском банкинге договор на финансирование представляет собой сложный комплекс из нескольких соглашений между тремя или более сторонами (договоры купли-продажи, посредничества, агентские контракты). Все это выполняется с той целью, чтобы избежать процентных начислений (риба), спекуляций (майсир) и неопределенности (Гарар). Поэтому, на сегодняшний день, исламские финансовые институты изучают возможности упростить процесс принятия соглашений.
На базе технологии блокчейн можно осуществить смарт-контракты. Они представляют собой соглашения, условия которых записаны на математическом (компьютерный код), а не на юридическом языке, и могут автоматически выполняться вычислительными системами. Данные контракты по своей сути являются самостоятельными цифровыми контрактами. Условия договора кодируются и исполняются только в том случае, если все условия выполнены. Основные преимущества применения смарт-контрактов заключаются в низких затратах на процессы заключения и исполнения контрактов, упрощении в исполнении законодательно-нормативных требований. Более того, станет экономически выгодным формировать контракты на небольшие суммы. Однако зависимость от  вычислительной системы, которая будет исполнять контракт, является потенциальным риском. На сегодняшний день, вышеперечисленные преимущества и риски рассмотрены на теоретическом уровне, поскольку технология смарт-контрактов находится в зачаточном состоянии, и требует более детального анализа всевозможных рисков, тем более, если дело касается применения смарт-контрактов в исламском банкинге.
Вопрос о том, являются ли смарт-контракты юридически обязательными и подлежат ли исполнению, также является серьезной правовой проблемой, как в традиционном, так и исламском контексте. С точки зрения Шариата, отдельные смарт-контракты, которые, к примеру, создают автоматические финансовые требования и обязательства, указывают, что может возникнуть некая неоднозначность между принципами «Фикх альмуаммалят» и требованиями исламского права в отношении действительности биржевых контрактов. 
Фикх аль-муаммалят – второй раздел в книгах по Фикху, включающий в себя виды взаимоотношений между людьми в разных видах обмена и сотрудничества: купля-продажа, аренда, залог, посредничество, поручительство, партнерство, Мурабаха и др. 
Спорный момент заключается в том, что нововведения в «Фикх аль-муаммаллят» допускаются, если они не противоречат основным принципам исламской экономики. Таким образом, в ближайшей перспективе экспертам по Шариату следует выяснить, является ли смарт-контракт допустимым нововведением, даже если он не соответствует всем формальным требованиям классических контрактов и фактической практике в исламском банковском деле, и есть ли необходимость во введении новых правил и установок, чтобы включить смарт-контракты в список исламских банковских инструментов, допустимых Шариатом?
Помимо смарт-контрактов на базе технологии блокчейн построена и работает система виртуальных электронных денег – криптовалюта.
Особенностью данной денежной единицы является защита от подделки, поскольку в ней зашифрованы данные, которые не подлежат дублированию.
Первая и известная нам криптовалюта – биткойн – появилась в октябре 2008 года. Программист-разработчик Сатоши Накомато (псевдоним) в своей статье описал платежную систему, в которой транзакции будут осуществляться напрямую между участниками. Главной же целью было создание системы полностью необратимых сделок, когда ни один внешний администратор – банк, налоговые, судебные и другие государственные органы не смог бы отменить, заблокировать или оспорить правомерность осуществления транзакций.
До сих пор криптовалюта остается предметом острых споров. Прежде чем рассматривать вопрос ее допустимости в исламском банковском деле, необходимо выявить преимущества и недостатки использования криптовалюты.
Преимущества:
1. Открытость кода. Каждый желающий может приобретать виртуальные деньги.
2. Анонимность. Получить информацию о держателе криптовалюты невозможно.
3. Децентрализация. Криптовалюта – независимая денежная единица, ее эмиссию никто не регулирует, движение средств не контролируется.
4. Ограниченность. Криптовалюта выпускается в ограниченном объеме, что исключает риски инфляции.
5. Надежность. Невозможно взломать, подделать или осуществить манипуляции с криптовалютой, поскольку она надежно защищена специальным криптографическим кодом.
Недостатки:
1. Отсутствие гарантий. Ввиду того, что в системе криптовалюты отсутствует регулирующий механизм, держатель биткойна несет ответственность за свои сбережения, поэтому в случае кражи невозможно будет доказать ее осуществление и вернуть деньги.
2. Волатильность. Курс криптовалюты зависит от текущего спроса, который, в свою очередь, меняется на фоне изменений в законодательстве.
3. Риск запрета. Государственные органы со скептицизмом относятся к использованию криптовалюты. Более того, многие страны вводят ограничения по ее использованию.
4. Риск потери. В случае потери ключа доступа (специальный пароль) к электронному кошельку, все имеющиеся деньги становятся недоступными.
Вопрос о том, является ли криптовалюта допустимой Шариатом, вызывает горячие споры среди экспертов исламской экономики. Специалисты разделились на два лагеря: некоторые считают, что использование криптовалюты – харам (недопустимо), другие рассматривают криптовалюты вполне приемлемым явлением. 
Так, на 16-й ежегодной конференции Организации бухгалтерского учета и аудита исламских финансовых институтов специалисты в области Шариата подняли на повестке дня вопрос о допустимости криптовалюты, и пытались определить, могут ли исламские финансовые учреждения инвестировать средства в цифровую валюту и предприятия, действующие на базе технологии блокчейн.
В апреле 2018 года муфтий Мухаммада Абу Бакар, советник по вопросам шариата в компании Blossom Finance, опубликовал свое исследование по вопросу, является ли биткойн халяльным (разрешенным) или харамным (запрещенным). В этом исследовании он приводит анализ Фетв и постановлений, направленных против использования биткойна в исламском мире, и предлагает пути выхода из спорного положения между шариатом и биткойном.
Blossom Finance – индонезийская консалтинговая компания, предлагающая свои услуги в соответствии с Шариатом.
Криптовалюта – харам
Верховный муфтий Египта шейх Шауки Аллам издал официальное постановление, где торговля биткойном является запретным деянием, а сама криптовалюта определена как харам.
В своей фетве муфтий сообщил, что «биткоины запрещены шариатом, поскольку они наносят ущерб отдельным лицам, группам лиц или учреждениям. Криптовалюту сопровождают мошенничество, обман и невежество, а при ее использовании могут возникнуть риски, так как она не находится под надзором ни одного централизованного органа».
Таким образом, среди основных причин запрета являются следующие:
1. Биткойн легко используется в незаконной деятельности (не соответствующей шариату).
2. Биткойн неосязаем, и может использоваться только в сети Интернет.
3. Биткойн позволяет «отмывать» финансовые средства.
4. Биткойн не имеет центрального органа, который будет следить за ходом проведения транзакций.
В Палестине также была выпущена Фетва, касающаяся данной проблемы. В постановлении утверждается, что:
1. Эмитент биткойна неизвестен, и за ним не стоит ни правительство, ни центральный орган. Ввиду того, что отсутствует какой-либо контроль со стороны центральной власти и системы мониторинга, криптовалюта не может характеризоваться как надежная денежная единица.
2. Биткойн можно отнести к типу азартных игр (майсир). Люди, вкладывая свои средства в создание или покупку биткойна, не имеют полной гарантии, будет ли успешна финансовая сделка.
3. Создание биткойна – математическая головоломка. В случае успешного решения – «майнеры» получают вознаграждение, при отрицательном результате – они ничего не получают.
4. Биткойн подвержен высоким спекуляциям.
Майнеры – те, кто создает, «добывает» биткойны.
Британский ученый шейх Хайтам написал статью «Постановление о сделке в зашифрованной электронной валюте: биткойн», в которой он заявил, что биткойн и другие криптовалюты запрещены и не совместимы с шариатом. Среди основных причин он указывает:
1. Криптовалюта ничем (золото, серебро) не поддерживается.
2. Криптовалюта не является законным платежным средством, она не находится под контролем правительства либо специализированной системы мониторинга.
3. Криптовалюта может быть использована с целью отмывания денег и других незаконных целей (финансирование террористической деятельности, покупка наркотических средств, оружия и т. п).
Саудовский шейх Ассим аль-Хаким также высказал свою точку зрения против использования биткойна, считая ее «неоднозначной». Шейх предположил, что система будет подвергаться постоянным кибератакам, поскольку использование криптовалюты несет за собой анонимность, а также будет служить способом отмывания денег: «Криптографическая форма денег является неопределенной, и предоставляет анонимность мошенникам. Мы знаем, что биткойны остаются анонимными, когда вы имеете с ними дело… Это позволяет заниматься отмывание денег с наркоторговли и другой запрещенной деятельности. Мусульманам не следует вовлекаться в такие сомнительные сделки для быстрого заработка. Это не исламская концепция».
Криптовалюта – халяль
Другая группа ученых считает, что применение криптовалюты, в принципе, позволительно. В исламском праве существует известный юридический принцип «аль-асил фи муаммалят аль-ибаха», который означает, что первоначальное правило допустимо в финансовых и деловых транзакциях. Другими словами, все допустимо, если мы не находим его явно противоречащим принципам Шариата. Следовательно, согласно этому принципу, криптовалюта может быть разрешена и считаться денежной единицей, если она имеет следующие качества:
1. Имеет ценность среди потребителей;
2. Принимается в качестве средства обмена значительной группой людей;
3. Имеет меру стоимости;
4. Служит в качестве единицы учета.
Резюмируя вышеупомянутые взгляды ученых и экспертов касательно запрета криптовалюты в исламском мире, можно отметить схожесть причин подобного отношения к цифровой валюте:
1. Биткойин не является законным платежным средством;
2. Эмитент биткойна неизвестен;
3. Биткойн не поддерживается правительственными органами;
4. Биткойн несет за собой спекулятивный и нестабильный характер;
5. Биткойн может использоваться для отмывания денег и незаконных целей.
В упомянутом выше исследовании Мухаммад Абу Бакар пытается опровергнуть эти факты, приводя аргументы в защиту биткойна.
Так, касательно вопроса, является ли биткойн законным платежным средством, Абу Бакар не отрицает, что если правительство устанавливает что-либо в качестве платежного средства, то он автоматически становится приемлемым среди людей. Основным критерием для признания денег в шариате является приемлемость для людей, независимо от того, происходит ли это путем принуждения людей через законы, или путем добровольного принятия людей.
Что касается отсутствия центрального органа, регулирующего деятельность биткойна, то здесь стоит отметить, что биткойн использует технологию блокчейн, которая позиционирует себя как наиболее безопасную среди централизованных систем, используемых правительством или центральным банком. Таким образом, несмотря на отсутствие гарантий и поддержки со стороны правительства, доверие и уверенность достигается с помощью технологии блокчейн.
В отношении спекулятивного характера биткойна и нестабильности его цены муфтий говорит, что спекуляция – это внешний фактор, которые имеет косвенное отношение к установлению цены на валюту, поскольку цены всегда основаны на принципе спроса и предложения, как это имеет место быть во всех других активах: золото, серебро, валюта.
Более того, основываясь на том, что биткойны связаны со спекуляцией, и, поэтому являются недопустимыми – вполне ошибочный аргумент. Фактически, если бы этот принцип применялся в отношении торговли золотом, серебром и валютой, то это бы тоже являлось недопустимым, так как эти активы также подвержены спекуляции.
Что же касается использования криптовалюты для финансирования незаконной деятельности, то стоит отметить, что любая валюта может быть использована в отмывании, мошенничестве и незаконной торговле.
Таким образом, вопрос о допустимости биткойна в исламском банкинге остается неразрешенным. На сегодняшний день нет единого мнения по этой проблеме. Для ее разрешения необходимо четкое руководство, основанное на достоверных и объективных исследованиях.
Ключевыми игроками в развитии и распространении финансовых технологий являются ОАЭ и Малайзия. В ОАЭ развитие финансовых технологий происходит в основном на базе DSOA (Dubai Silicon Oasis Authority) и DTEC (Dubai Technlogy Entrepreneur Center), которые, в своем роде, являются прототипом «силиконовой долины» в ОАЭ. Дубайский международный финансовый центр (DIFC) FinTech Hive и Глобальный Рынок Абу-Даби (ADGM) проявили инициативу в поиске и отборе start-up проектов, направленных на развитие финансовых технологий в области исламских финансов.
Характерный пример – автоматизация выплаты Закята – налога, составляющего одну сороковую (в некоторых случаях коэффициент Закята меняется в соответствии с деятельностью) дохода и выплачиваемого каждым мусульманином в пользу казначейства, представляющего интересы неимущих. Пользователь устанавливает мобильное приложение, к которому привязывает тот счет, на который поступает его доход, после чего приложение само рассчитывает размер налога и направляет его на счет государственного фонда. Или другой пример: электронный документооборот между клиентами, банками и агентствами, обеспечивающими сертификацию и стандартизацию сделок в рамках партнерского банкинга. Электронный паспорт сделки автоматически помещается в облако, доступ к которому имеют банки и конечные клиенты. Банк же в свою очередь получает доступ к аудиторским проверкам и отчетам о соответствии деятельности клиента стандартам партнерского банкинга.
В Саудовской Аравии финансовые технологии поощряются на правительственном уровне в результате сочетания факторов. К ним относятся меры по сокращению зависимости от нефти, рост молодого населения (50 % населения страны в возрасте до 30 лет) и стратегии «Vision 2030», которая придает огромное значение роли технологий и их вкладу в развитие королевства.
Помимо развития финтеха на национальном уровне, также развиваются партнерские отношения между странами. Так, в декабре ЦБ ОАЭ объявил о совместном проекте с Валютным управлением Саудовской Аравии об использовании технологии blockchain для выпуска цифровой валюты, которая будет использоваться в трансграничных транзакциях между ОАЭ и Саудовской Аравией.
Катар и Бахрейн также стремятся стать ведущими центрами FinTech на Ближнем Востоке. Бахрейн, Сингапурская компания Singapore Fintech Consortium и компания по управлению активами Trucial Investment Partners заключили партнерские отношения для создания экосистемы Fintech и специальной нормативной базы в стране.
Что касается Малайзии, то и здесь FinТech быстро растет. Кроме того, Центральный банк Малайзии заявил, что страна является идеальной «тестовой площадкой» для разработки решений Fintech, поскольку рост сектора предоставил инновационные возможности в банковской и финансовой индустрии.
Успешное сотрудничество между Fintech и исламским банкингом в Малайзии – это разработка Платформы инвестиционных счетов (IAP), которая, как предполагается, станет трансграничным каналом, связывающим регионы и глобальную экономику. IAP облегчают прямые инвестиции инвесторов в жизнеспособные предприятия по их выбору. Здесь роль банка заключается не в предоставлении финансирования, а в обеспечении соответствия проекта шариату.
Fintech также получает поддержку от валютного управления Саудовской Аравии – это 12 банков Саудовской Аравии, предлагающие финансирование, соответствующее Шариату.
Увеличение клиентской базы за счет введения FinTech приводит к вопросу обеспечения режимов регулирования продвижения преимуществ FinTech с целью защиты потребителей от непреднамеренных последствий. В этой связи, Малазийский Центральный банк и финансовый регулятор Bank Negara Malaysia выступили с нормативной платформой «Sandbox» для развития сектора FinTech в стране. «Регулируемая песочница» – это концепция, в рамках которой компании могут тестировать инновационные продукты, услуги, бизнес-модели и механизмы с менее жесткими требованиями к выполнению обязательств. В конце срока действия заявки продукт покидает песочницу и начинает функционировать в реальном мире, где от него требуется полное соблюдение норм.
Таким образом, сочетая безопасные инвестиции и социальную ответственность с инновациями и эффективным использованием имеющихся инструментов, исламские финансы могут использовать любые современные финансовые инструменты и эффективно использовать их. Вследствие чего будет повышаться конкурентоспособность исламских финансовых институтов. По словам генерального секретаря IFSB Ясима Ахмада: «Существуют огромные возможности для исламского финтеха и ИФИ, которые занимаются привлечением финансовых технология, чтобы привлечь и повысить привлекательность своей продукции по более низкой цене». Кроме того, в настоящее время в исламской финансовой отрасли насчитывается около 100 миллионов клиентов по всему миру, однако потенциальный рынок в шесть раз больше, и этот разрыв можно восполнить с помощью Fintech.

Список рекомендуемой литературы
1. https://forbes.kz/finances/finance/kak_rabotaet_pervyiy_islamskiy_fintech/
2. http://yaumma.ru/islamicfinance/2017/05/27/blokcheyn-i-islamskie-finansy-idealnyy-soyuz.html






Лекция 10. Исламское лизинговое финансирование
1. Определение понятия Иджара
2. Формы исламского лизинга
3. Схема финансирования, условия передачи права собственности, предмет лизинга, условия лизинговых платежей, риски и расходы, обеспечение по договору Иджара
4. Сравнение договора Иджара с традиционным лизингом и с банковским займом
5. Возвратный лизинг

Иджара – долгосрочная аренда (аналог лизинговой операции). Лизинг представляет собой продажу не самого товара, а его потребительной стоимости, или полезных свойств. Реализация потребительной стоимости приносит арендные платежи – лизингодателю и поступления от производимой активом работы – лизингополучателю. В течение срока лизинга банк является владельцем имущества и несёт все риски, связанные с его владением. 
Таким образом, Иджара – операционная аренда имущества (движимого или недвижимого) – передача имущества во временное пользование другому лицу в обмен на арендные платежи. По договору Иджара право собственности остается у арендодателя, к арендатору переходит только право пользования имуществом.
Иджара второй по популярности продукт (после договора Мурабаха) в мире исламских финансов. 
Данная операция исламского банка с движимым и недвижимым имуществом проводятся в двух формах: операционного лизинга (Иджара) и лизинга с последующим выкупом (Иджара ва иктина).
Иджара Мунтахия Биттамлик – исламский лизинг (аренда с последующей передачей права собственности) – передача имущества во временное пользование другому лицу в обмен на арендные/лизинговые платежи с последующей передачей права собственности. Право собственности на имущество передается после завершения договора Иджара на основании отдельного соглашения.
Требования и нормы Шариата в отношении операционной аренды (Иджара) и исламского лизинга (Иджара Мунтахия Биттамлик) идентичны, поэтому в мире исламских финансов термин «Иджара» в равной степени применяется как к операционной аренде, так и к исламскому лизингу.
Операционный лизинг, как известно, предполагает, что лизингодатель, изучив спрос на рынке, решает, что на период нормального срока службы какого-либо имущества (жилого дома, автомобиля, судна) спрос будет сохраняться на приемлемом уровне. Лизингодатель (в нашем случае – банк) закупает этот товар или товары и сдает их в аренду на срок, затем получает их назад и заключает новый договор с новым клиентом-пользователем. Понятно, что сдаваемое в аренду имущество не является потребительским или скоропортящимся товаром. Также очевидно, что шариат не допускает, например, размещение в арендованном помещении питейного заведения или банка западного типа.
В случае аренды с последующим выкупом, то есть финансового лизинга, имущество приобретается по заказу клиента. Лизинговые платежи рассчитываются, исходя из покупной цены имущества плюс прибыль банка, и, естественно, они выплачиваются по частям сообразно установленному графику.
Право собственности на время действия договора закреплено за банком, который, соответственно, несет определенные обязательства в отношении технического обслуживания имущества и т. д. и соответствующие риски.
 Иджара используется, в рамках активных операций банка, для целей лизингового и проектного финансирования. 
Основой сделки Иджара является предоставление в пользование (аренда, лизинг) какого-либо определенного актива Клиенту. Доходом Банка от данной операции являются арендные платежи в рамках оговоренного срока пользования (аренды, лизинга). 

Схема финансирования сделки Иджара
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1. Клиент определяется с активом и Поставщиком данного актива. 
2. Клиент обращается в Банк за финансированием использования актива Клиентом. 
3. Банк осуществляет перечисление денежных средств Поставщику. 
4. Поставщик предоставляет актив в собственность Банку. 
5. Банк на основе сделки Иджара предоставляет Клиенту приобретенный актив в пользование на определенный срок. 
6. Клиент осуществляет арендные платежи за используемый актив. 
7. По окончании действия договора аренды Клиент возвращает Банку актив.
Предметом лизинга являются:
1. Непотребляемость
В исламский лизинг может быть передано имущество (предприятия и другие имущественные комплексы, земельные участки, здания, сооружения, оборудование, транспортные средства), которое не теряет своих натуральных свойств в процессе их использования (непотребляемые вещи), например:
- предприятия и другие имущественные комплексы;
- земельные участки;
- здания и сооружения;
- оборудование;
- транспортные средства;
- спецтехника.
2. Целевое использование
Клиент не может использовать имущество в иных не указанных в договоре Иджара целях. Если в договоре Иджара нет пункта о целях использования имущества, Клиент может использовать его в любых предназначенных для данного имущества целях.
3. Соответствие нормам Шариата
Клиент не может использовать предмет лизинга в целях не соответствующих Шариату.
Условия лизинговых платежей (ЛП):
1. Лизинговый платеж должен быть определен на момент заключения договора Иджара;
2. ЛП могут оплачиваться периодически в течение срока исламского лизинга или единовременно;
3. ЛП может быть установлен в виде определенной суммы или в виде переменного платежа, размер которого рассчитывается в зависимости от метода, определенного в договоре Иджара;
4. Возможна индексация ЛП с привязкой к определенному индексу (инфляция, валютный курс);
5. Право Банка на ЛП возникает только с момента начала пользования имуществом или с момента предоставления беспрепятственной возможности использовать имущество;
Данное требование имеет особое значение в случае длительного срока поставки имущества.
6. Просроченный ЛП является долгом Клиента перед Банком и не подлежат увеличению (запрет ростовщичества – Риба);
Лизинговый платеж может быть разделен на несколько частей:
· Фиксированная часть – отражает общую сумму затрат Банка по покупке имущества;
· Переменная часть – прибыль Банка вычисляемая определенным методом;
· Дополнительная часть – часть ЛП, которая остается у Клиента и используется на покрытие различных расходов, согласованных с Банком, например, расходов связанных с проведением капитального ремонта, страхованием и т.д.
Риски и расходы по договору Иджара:
1. Расходы, связанные с правом собственности несет Банк, как собственник имущества, например:
· Таможенные расходы;
· Транспортировка;
· Страхование;
· Капитальный ремонт.
2. Банк имеет право учитывать эти расходы при установлении размер ЛП;
3. Расходы, связанные с правом пользования несет Клиент, например:
· Сервисное техническое обслуживание;
· Текущий ремонт.
Обеспечение по договору Иджара
В целях снижения своих рисков и повышения дисциплинированности со стороны Клиента, в соответствии с нормами Шариата, возможно применение следующих инструментов обеспечения исполнения обязательств по договору Иджара:
1. Сумма обеспечения и Аванс
Сумма, которую вносит Клиент при обращении в Банк в качестве подтверждения серьезности своих намерений и платежеспособности. Сумма гарантирует возмещение Банком ущерба, возникшего в результате нарушения Клиентом обещания об аренде имущества. Также данная сумма засчитывается в счет Аванса при подписании договора Иджара.
2. Залоги и Гарантии
Банк вправе требовать от Клиента предоставить обеспечение по договору Иджара в виде Гарантии третьего лица, Залога недвижимого или движимого имущества Клиента. Предоставление залогового имущества не является обязательным требованием, т.к. на практике достаточно того, что предмет лизинга является собственностью Банка.
3. Условие о досрочном расторжении
В случае отказа Клиента совершить очередной ЛП или задержки оплаты по истечении срока Банк вправе досрочно расторгнуть договор Иджара в одностороннем порядке и изъять имущество.
4. Обязательство о пожертвовании
Обязательство Клиента о выплате пожертвования в благотворительных целях в случае просрочки платежа или в случае нарушения иных условий договора Иджара.
Передача права собственности на предмет лизинга
1. Передача права собственности на имущество происходит на основании отдельного соглашения.
2. Передача права собственности происходит после окончания действия договора Иджара.
3. До окончания действия договора Иджара возможно заключение одностороннего обязательства Банка:
· обязательство передать право собственности на имущество после завершения договора Иджара.
4. Либо возможно заключение одностороннего обязательства Клиента:
· обязательство принять право собственности на имущество после завершения договора Иджара.
5. Обязательство является односторонним, т.е. носит обязывающий характер только для одной стороны. Вторая сторона имеет право выбора.

Сравнение договора Иджара с традиционным лизингом

	№
	Условия
	Иджара
	Традиционный лизинг

	1
	Соответствие нормам Шариата
	Есть
	Нет

	2
	Ростовщичество (Риба)
	Нет
	Есть

	3
	Оплата платежей
	С момента начала пользования имуществом
	С момента подписания договора

	4
	Разделение рисков/расходов
	Есть
	Нет

	5
	Страхование имущества
	Обязанность лизингодателя
	Обязанность лизингополучателя

	6
	Штрафы
	Направляются на благотворительность
	Прибыль лизинговой компании (Риба)



Сравнение договора Иджара с банковским займом

	№
	Условия
	Иджара
	Банковский заем

	1
	Соответствие нормам Шариата
	Есть
	Нет

	2
	Ростовщичество (Риба)
	Нет
	Есть

	3
	Вид сделки
	Аренда/Лизинг
	Заем

	4
	Прибыль
	Рента
	Ссудный процент (Риба)

	5
	Оплата платежей
	С момента начала пользования имуществом
	С момента подписания договора

	6
	Разделение рисков/расходов
	Есть
	Нет

	7
	Обеспечение
	Предмет лизинга
	Залоговое имущество

	8
	Штрафы
	Направляются на благотворительность
	Прибыль лизинговой компании (Риба)

	9
	Штраф за досрочное погашение
	Нет
	Есть



Основное отличие от традиционной модели финансового лизинга: 
· отсутствие в договоре Иджара условий продажи актива; 
· физические риски актива несет Банк; 
· продажа актива после окончания периода аренды в рамках сделки продажи (Иктина); 
· возможность безвозмездной передачи актива при минимальном размере остаточной стоимости.
Возвратный лизинг – инструмент предоставления ликвидности через договор Иджара в соответствии с нормами Шариата.
Возвратный лизинг – представляет собой сделку Иджара, при которой Банк приобретает имущество у Клиента и впоследствии передает это имущество в лизинг тому же Клиенту.

Схема финансирования Возвратного лизинга
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1. Клиент обращается в Исламскую компанию (ИК) с заявлением;
2. Банк приобретает имущество у Клиента в собственность;
3. Банк передает имущество Клиенту в исламский лизинг;
4. Клиент оплачивает ежемесячные лизинговые платежи;
5. По окончании срока исламского лизинга Банк передает Клиенту право собственности на имущество на основании отдельного соглашения.
Условия дозволенности возвратного лизинга
В соответствии с нормами Шариата в случае возвратного лизинга должны соблюдаться следующие требования:
1. Сделка Иджара не может быть обозначена условием договора купли-продажи, по которому Банк приобретает имущество.
2. Необходимо, чтобы истек период времени между заключением договора Иджара и датой передачи права собственности Клиенту. Этот период должен быть достаточно длительным, чтобы имущество или его стоимость изменились.

Список рекомендуемой литературы
1. https://alsaqr.kz/islamskie-finansy/islamskie-torgovye-soglasheniya
2. Е.А. Байдаулет. Основы этических (исламских) финансов: учебное пособие / Павлодар, 2014. – 325 с.  



Лекция 11. Финансирование исламского производства
1. Сущность договора Мудараба
2. Схема финансирования сделки Мудараба
3. Типы договоров Мудараба
4. Условия договора Мудараба

Мудараба – это партнерство в прибыли. Эта операция воплощает в себе один из главных мусульманских хозяйственных принципов, предполагающий заключение договора между вкладчиком или инвестором, предоставляющим свой капитал для инициирования той или иной хозяйственной деятельности, и лицом, которое выступает в качестве непосредственного производителя работ, т.е. осваивает капиталовложения. Такие сделки являются, с точки зрения Шариата, законным средством для превращения финансовых средств в факторы производства путем объединения возможностей разных субъектов хозяйственной деятельности. 
Мудараба оперирует тремя категориями: капитал, прибыль, труд. В рамках договора Мудараба функции партнеров четко разделены.
Мудараба используется для целей проектного финансирования, а также в синдикации и выпусках ценных бумаг (Сукук), соответствующих нормам Исламского права. Договор Мудараба может быть заключен путем упоминания следующих названий: Мудараба, Кирад или Муамала.

Схема фиансирования сделки Мудараба

Клиент 
Исламский банк
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Результат инвестиций (прибыль/убыток)





1. Банк и Клиент заключают соглашение о доверительном партнерстве (для реализации Клиентом проекта), Банк осуществляет предоставление Клиенту финансирования. 
2. Клиент осуществляет управление проектом. 
3. В рамках реализации проекта генерируются результаты деятельности (прибыль или убыток). 
4. Прибыль формирует денежные фонды для распределения, убыток уменьшает стоимость активов проекта. 
5. Прибыль от реализации проекта, в соответствующих долях, распределяются между Банком и Клиентом. 
6. Убыток от реализации проекта относится на результат Банка.
Таким образом, основой доверительного партнерства является участие Банка в обеспечении инвестиционного финансирования проекта определенного Клиента. Банк, в рамках такого финансирования, является «владельцем денежных средств», Клиент банка, именуемый «доверенным партнером» (мудариб) осуществляет организацию и управление проектом, обеспечивает управленческую, кадровую и техническую составляющую проекта. Прибыль от реализации проекта распределяется между Банком и Клиентом в соответствующих, договоренностям, долях. Убыток от реализации относится на результат Банка.
Договоры Мудараба бывают неограниченными и ограниченными.
Неограниченный договор Мудараба – это договор, по которому поставщик капитала разрешает мударибу распоряжаться предоставленными средствами без каких-либо ограничений. В таком случае мудариб имеет большую свободу в совершении торговых сделок и осуществлении предпринимательской деятельности, основываясь на доверии и своем деловом опыте. Примером неограниченного договора Мудараба является ситуация, когда поставщик капитала говорит: «Осуществляй деятельность в соответствии со своими знаниями и опытом». Однако такая неограниченная свобода действий по неограниченному договору Мудараба должна осуществляться только в соответствии с интересами сторон и целями договора Мудараба, которые заключаются в получении прибыли. Следовательно, действия мудариба по договору Мудараба, то есть в отношении предмета договора Мудараба, должны соответствовать деловым обычаям.
Ограниченный договор Мудараба – это договор, по которому поставщик капитала ограничивает действия мудариба определенным местом их совершения или конкретным типом инвестиций, которые владелец капитала считает приемлемыми, но без чрезмерного ограничения мудариба в его деятельности.
Поставщику капитала разрешается получать от мудариба гарантии, которые выполнимы и по размеру сопоставимы с объемом договора. Однако поставщик капитала может требовать исполнения таких гарантий только в случае неправомерного поведения, небрежности или нарушения договора со стороны мудариба.
Требования в отношении капитала по договору Мудараба:
· Капитал должен предоставляться по договору Мудараба в денежной форме. Однако он может быть предоставлен в форме материальных активов, в этом случае стоимость таких активов является вкладом в капитал по договору Мудараба. Оценка стоимости активов может осуществляться экспертом или согласовываться между договаривающимися сторонами. 
· Капитал по договору Мудараба должен быть четко определен сторонами договора, а его качественные характеристики и величина должны быть определены способом, исключающим неопределенность или неоднозначность. 
· Не разрешается использовать в качестве капитала по договору Мудараба задолженность мудариба или иной стороны перед поставщиком капитала. 
· Для обеспечения юридической силы договора Мудараба и контроля над капиталом со стороны мудариба капитал должен быть полностью или частично предоставлен в распоряжение мудариба, или мудариб должен иметь свободный доступ к такому капиталу.
Правила и условия распределения прибыли:
· Механизм распределения прибыли должен быть четко установлен способом, исключающим любую неопределенность или возможность спора. Распределение прибыли должно осуществляться в согласованной пропорции, а не на основе твердой суммы или процента от капитала. 
· Не разрешается устанавливать в договоре Мудараба условие о получении какого-либо дополнительного вознаграждения, кроме доли в прибыли. Однако стороны могут заключить отдельный договор, не зависящий от договора Мудараба, о поручении одной стороне осуществлять за вознаграждение определенную деятельность, которая не является частью операций, предусмотренных в договоре Мудараба. Независимость такого отдельного договора означает, что прекращение действия дополнительного договора не влияет на договор Мудараба. 
· При заключении договора Мудараба стороны должны согласовать пропорцию, в которой будет распределяться прибыль. Стороны также могут изменить такую пропорцию в любое время и установить срок, в течение которого пропорция будет действовать. 
· Если стороны не предусмотрят пропорцию для распределения прибыли, они должны сослаться на обычную практику, которая может применяться для определения долей в прибыли. Если согласно обычной практике прибыль делится поровну, будет применяться именно такое правило. Если не существует обычной практики в отношении пропорции распределения прибыли, то договор Мудараба считается ничтожным с самого начала, и сторона, действующая в качестве мудариба, будет получать обычную рыночную плату в соответствии с характером и объемом услуг, оказанных ею в таком качестве. 
· Если одна из сторон предусматривает, что она должна получать некоторую твердую денежную сумму, договор Мудараба считается ничтожным. Это правило не применяется к ситуации, когда стороны договариваются, что если прибыль превысит установленный максимальный уровень, одна из сторон получит дополнительную прибыль, но если прибыль окажется не больше установленного максимума, то будет распределяться в соответствии с их договоренностью о пропорциональном распределении. 
· Поставщик капитала не должен предоставлять мударибу две суммы капитала на условии, что прибыль, полученная от одной из двух сумм, будет принадлежать мударибу, а прибыль от другой суммы – поставщику капитала. Поставщик капитала также не имеет права требовать, чтобы прибыль от двух сумм, полученная в одном финансовом периоде, принадлежала мударибу, а прибыль в следующем финансовом периоде – поставщику капитала. Аналогично не разрешается уступать прибыль от конкретной сделки мударибу, а прибыль от другой сделки – поставщику капитала. 
· Прибыль признается и требуется только в том случае, если капитал по договору Мудараба сохранился от убытков. Если в результате выполнения операций по договору Мудараба образуется убыток, то он будет возмещаться из прибыли от будущих операций по тому же договору. Убытки прошлых периодов будут погашаться за счет будущих прибылей. В любом случае распределение прибыли зависит от окончательного результата операций на момент прекращения действия договора Мудараба. Если на момент прекращения действия договора Мудараба сумма убытков превышает сумму прибыли, балансовый (чистый) убыток должен вычитаться из капитала. В таком случае мудариб как доверительный управляющий не несет ответственность за убытки, если только они не образовались в результате его неправомерного поведения. Если совокупные расходы по договору Мудараба равны совокупным доходам по тому же договору, поставщик капитала получает свой капитал обратно без прибыли или убытка, то есть не будет никакой прибыли, на долю в которой мудариб мог бы иметь право. Если прибыль возникает, она должна распределяться между сторонами согласно условиям договора. 
· Мудариб получает право на долю в прибыли, как только станет понятно, что операции по договору Мудараба привели к получению прибыли. Однако такое право не реализуется моментально, поскольку в целях защиты капитала промежуточные прибыли не подлежат распределению. Это будет возможно только по окончании действия договора Мудараба или по завершении данного проекта. Разрешается распределять полученную прибыль между сторонами в счет причитающейся суммы, в этом случае распределение будет пересматриваться по текущей или рыночной оценке. Окончательное распределение прибыли будет производиться на основании цены реализации активов по договору Мудараба, именуемой текущей стоимостью. Разрешается также распределять прибыль на основе конструктивной оценки, то есть оценки активов по рыночной стоимости в текущих ценах. Дебиторская задолженность будет оцениваться посредством денежного эквивалента или как чистая реализуемая стоимость, получаемая после вычета из дебиторской задолженности резерва на сомнительные долги. При оценке дебиторской задолженности не учитывается ни стоимость ресурсов при предоставлении их во временное пользование (процентная ставка), ни дисконтирование к текущей стоимости будущего платежа. 
· Если мудариб объединил собственные средства со средствами по договору Мудараба, мудариб становится партнером в отношении собственных средств и мударибом в отношении средств поставщика капитала. Прибыль, полученная от таких объединенных средств, будет распределяться пропорционально их суммам. В таком случае мудариб получает прибыль от собственных средств, а оставшаяся часть прибыли распределяется между мударибом и поставщиком капитала в соответствии с положениями договора Мудараба.

Список рекомендуемой литературы
1. Мудараба: шариат, стандарт № 13: [пер. с англ.] / Орг. бухгалт. учета и аудита ислам, финансовых орг.; [редсовет: Р. И. Баишев и др.]. - М. : Исламская книга, 2011. - 28 с.
2. Е.А. Байдаулет. Основы этических (исламских) финансов: учебное пособие / Павлодар, 2014. – 325 с.  

























Лекция 12. Финансирование исламской торговли
1. Определение понятия Мурабаха
2. Схема финансирования и условия договора Мурабаха
3. Определение понятия Таваррук
4. Схема финансирования и условия договора Тараррук

Мурабаха – это финансирование торговых операций, один из самых распространённых методов, используемый исламскими банками и исламскими финансовыми компаниями в мире. Банк финансирует коммерческую операцию, получая с нее оговоренную в договоре прибыль. К примеру, банк приобретает от своего имени и за свой счет товар по заказу клиента. При этом банк принимает на себя весь риск торговой операции. В последующем банк перепродает товар клиенту по цене, которая включает в себя оговоренную в договоре наценку. Это наценка и становится доходом банка.
Термин «Мурабаха» происходит от слова «Рибх» (араб. «наценка»). Мурабаха – это продажа товара по цене, равной себестоимости товара плюс торговая наценка. Одним из важнейших условий сделки Мурабаха является обязательное требование, что при подписании договора цена на товар (себестоимость + наценка) фиксируется и не подлежит дальнейшему изменению. Банковская Мурабаха (или Мурабаха для конечного покупателя) – это разновидность сделки Мурабаха с предварительным обещанием Клиента выкупить товар у Банка.
Каждый коммерческий контракт по Мурабаха обязан строиться вокруг реального актива, под каковым понимается физическое изделие, товар или услуга, а также интеллектуальный продукт.
Первым этапом финансирования в форме Мурабаха является подача клиентом заявки, определяющей параметры товара, и обещание банка изыскать на рынке необходимый товар (клиент по своему желанию может прямо указать поставщика), а вторая сторона (клиент) обещает перекупить его у банка, заплатив определенную маржу, которая может быть выражена или в процентном отношении к закупочной цене или фиксированной суммой. Договор Мурабаха заключается только после приобретения товара банком. Важнейшей частью этого договора являются срок платежа и его форма: соответственно, наличный или отсроченный, полной суммой или в рассрочку. Чаще всего предпочтение отдается отсроченному платежу или платежу в рассрочку.
Основой сделки Мурабаха является продажа с наценкой Банком какого-либо определенного актива Клиенту, ранее приобретенного самим Банком. Доходом Банка от данной операции является наценка, устанавливаемая Банком в рамках сделки с Клиентом.
Основной экономический смысл сделки заключается в отсрочке (рассрочке) платежей покупки актива у Банка.


Схема финансирования сделки Мурабаха

Поставщик актива

                                1                                                         3



                                                             Исламский банк
Клиент банка

                                                             2           

                                                             6
Актив                           (предмет сделки)


                                  5                                                        4       




1. Клиент определяется с активом и Поставщиком данного актива. 
2. Клиент обращается в Банк за финансированием приобретения актива по цене перепродажи. 
3. Банк перечисляет денежные средства Поставщику. 
4. Поставщик предоставляет актив в собственность Банку. 
5. Банк на основе сделки Мурабаха продает Клиенту приобретенный актив по новой цене. 
6. Клиент осуществляет платежи за приобретенный актив с учетом условий сделки по рассрочке (отсрочке) платы за актив.
Банк не увеличивает цену продажи актива Клиенту в зависимости от сроков рассрочки (или отсрочки)!
Риба (ссудный процент) и Рибх (наценка) отличаются друг от друга, потому что они заработаны по-разному. Торговля происходит в реальном секторе экономики. Покупка и продажа удовлетворяют потребности людей. Предоставление ссуд/займов под проценты, в отличие от этого, непосредственно не удовлетворяет потребности людей, поскольку деньги сами по себе являются лишь средством обмена. В то время как Рибх (наценка) должна быть заработана активным участием в экономической деятельности, Риба (ссудный процент) получен пассивно без участия кредиторов в производстве.
Рассрочка в договоре Мурабаха
Оплата цены товара по договору Мурабаха может быть осуществлена в рассрочку или с отсрочкой платежа. В исламских финансах договор купли-продажи в рассрочку или с отсрочкой платежа называется Бай-Муаджаль.
В соответствии с нормами Шариата, цена на товар, продаваемый в рассрочку или с отсрочкой платежа, может быть выше, чем цена на аналогичный товар, оплачиваемый в момент сделки.
При этом Шариат накладывает строгие условия, которым должна соответствовать сделка Бай-Муаджаль:
1. В договоре должны быть четко установлены сроки оплаты платежей;
2. Цена на товар (себестоимость + наценка) определяется и фиксируется в момент подписания договора;
3. После подписания договора цена не подлежит изменению, т.е. цена не уменьшается при досрочном погашении и не увеличивается при просрочке платежа.
Существенные условия договора Мурабаха
1. Наценка: обязательное раскрытие размера торговой наценки и себестоимости товара.
2. Последовательность: подписание договора Мурабаха возможно только после фактического закупа товара.
3. Фиктивная сделка: закуп товара у Клиента для последующей продажи ему же – запрещен.
4. Товар: в качестве товара не могут выступать золото, серебро или валюта.
5. Неизменность цены: при подписании договора цена на товар фиксируется и не подлежит дальнейшему изменению.
6. Право собственности: право собственности на товар переходит к Клиенту в момент подписания договора.
7. Дополнительные расходы: Банк обязан раскрыть Клиенту весь перечень расходов включаемых в себестоимость товара.
8. Выбор поставщика: Клиент вправе указать определенного Поставщика.
9. Раскрытие информации: если Банк приобрел товар у поставщика на условиях рассрочки или отсрочки платежа, то Банк обязан информировать об этом Клиента.
10. Скидка от поставщика: если Банк получил скидку от поставщика, то Банк обязан снизить цену для Клиента пропорционально полученной скидке.
Правила торговли согласно Шариату
Так как Мурабаха является торговой сделкой, то помимо вышеуказанных условий, договор Мурабаха должен соответствовать всем правилам торговли установленным Шариатом:
1. Товар должен существовать на момент заключения сделки;
2. Продавец должен быть собственником товара;
3. Товар должен находиться во владении продавца;
4. Продажа носит безотлагательный характер;
5. Товар должен иметь ценность;
6. Запрещается продавать товары категории Харам;
7. Товар должен быть четко известен и конкретно определен;
8. Цена продажи должна быть четко определена;
9. Дата доставки товара должна быть четко определена и не должна зависеть от неопределенных событий;
10. Продажа должна быть безусловной.

Обеспечение по договору Мурабаха
В целях снижения своих рисков и повышения дисциплинированности со стороны Клиента, в соответствии с нормами Шариата, возможно применение следующих инструментов обеспечения исполнения обязательств по договору Мурабаха:
1. Сумма обеспечения и Аванс
Сумма, которую вносит Клиент при обращении в Банк о покупке товара в качестве подтверждения серьезности своих намерений и платежеспособности. Сумма гарантирует возмещение Банком ущерба, возникшего в результате нарушения Клиентом обещания о выкупе товара. Также данная сумма засчитывается в счет Аванса при подписании договора Мурабаха.
2. Залоги и Гарантии
Банк вправе требовать от Клиента предоставить обеспечение по договору Мурабаха в виде Гарантии третьего лица, Залога недвижимого или движимого имущества Клиента (включая сам товар по договору Мурабаха).
3. Условие о досрочном погашении
В случае отказа Клиента совершить очередной платеж или задержки оплаты по истечении срока Банк вправе требовать досрочной выплаты всей суммы по договору Мурабаха.
4. Обязательство о пожертвовании
Обязательство Клиента о выплате пожертвования в благотворительных целях в случае просрочки платежа или в случае нарушения иных условий договора Мурабаха.
Досрочное погашение по договору Мурабаха
В соответствии с нормами Шариата в случае досрочного погашения Клиентом разрешается отказ Банком от части суммы (скидка) по договору Мурабаха, если это не было обусловлено в договоре Мурабаха. Скидка является добровольным односторонним правом Банка. Условия договора Мурабаха не могут обязывать Банк предоставлять скидку Клиенту в случае досрочного погашения.

Сравнение договора Мурабаха с банковским кредитом

	№
	Условия
	Мурабаха
	Банковский кредит

	1
	Соответствие нормам Шариата
	Есть
	Нет

	2
	Ростовщичество (Риба)
	Нет
	Есть

	3
	Вид сделки
	Торговля
	Заем

	4
	Прибыль
	Рибх (наценка)
	Риба (ссудный процент)

	5
	Размер прибыли
	Фиксируется в договоре
	Изменяется с течением времени

	6
	Штрафы
	Направляются на благотворительность
	Прибыль банка

	7
	Штраф за досрочное погашение
	Нет
	Есть



Таваррук – это один из самых распространенных методов обеспечения ликвидности (покрытия дефицита свободных денежных средств), используемый исламскими банками и исламскими финансовыми компаниями в мире. Таваррук также широко известен в мире исламских финансов под названием Товарная Мурабаха.

Схема финансирования сделки Таваррук


1Исламский банк
Клиент 
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1. Клиент обращается в Исламский Банк о покупке необходимого товара;
2. Банк приобретает товар у поставщика;
3. Банк заключает договор Мурабаха с Клиентом и передает товар Клиенту в собственность;
4. Клиент продает товар конечному покупателю и получает свободные денежные средства;
5. Клиент выплачивает периодические платежи (рассрочка) до полного исполнения обязательств.
Сделка Таваррук (Товарная Мурабаха) полностью основана на договоре Мурабаха, который в свою очередь включает в себя наличие торговой наценки. 
Сделка Таваррук заключается в покупке товара у определенного лица в рассрочку по более высокой цене и последующей продаже третьему лицу, за незамедлительную оплату по более низкой цене.
В отличие от фиктивной сделки (Бай аль-Ина – заключается в покупке товара у определенного лица в рассрочку по более высокой цене и последующей продаже ему же, за незамедлительную оплату по более низкой цене), которая противоречит нормам Шариата, т.к. содержит в себе элементы ростовщичества (Риба), в сделке Таваррук конечным покупателем товара должно быть третье лицо, отличное от продавца, у которого был приобретен товар.
Условия дозволенности сделки Таваррук
1. Обязательное соблюдение норм Шариата относящихся к сделкам купли-продажи (к торговым сделкам);
2. Обязательное соблюдение норм Шариата относящихся к договору Мурабаха;
3. Конечным покупателем товара должно быть лицо, отличное от продавца, у которого был приобретен товар;
4. Покупка товара в рассрочку на условиях договора Мурабаха и последующая продажа товара третьему лицу за незамедлительную оплату должны быть независимы друг от друга.

Сравнение сделки Таваррук с банковским кредитом

	№
	Условия
	Таваррук
	Банковский кредит

	1
	Соответствие нормам Шариата
	Есть
	Нет

	2
	Ростовщичество (Риба)
	Нет
	Есть

	3
	Вид сделки
	Торговля
	Заем

	4
	Прибыль
	Рибх (наценка)
	Риба (ссудный процент)

	5
	Размер прибыли
	Фиксируется в договоре
	Изменяется с течением времени

	6
	Штрафы
	Направляются на благотворительность
	Прибыль банка

	7
	Штраф за досрочное погашение
	Нет
	Есть



Список рекомендуемой литературы
1.	Е.А. Байдаулет. Основы этических (исламских) финансов: учебное пособие / Павлодар, 2014. – 325 с.  
2. https://alsaqr.kz/islamskie-finansy/islamskie-torgovye-soglasheniya








Лекция 13. Деятельность исламских финансовых институтов в Республике Казахстан
1. Исторические предпосылки и причины создания  исламских финансовых институтов в Республике Казахстан
2. Законодательные нормы деятельности исламских финансовых институтов в Казахстане
3. Основы и формы функционирования исламских финансовых институтов в Республике Казахстан

Одним из наиболее динамичных явлений последних десятилетий можно назвать интеграцию исламских финансов в глобальную экономическую систему. Крупнейшим сектором исламского финансирования является исламский банкинг, насчитывавший в 2019 году 428 банков (по данным компании Statista) и увеличивающий темпы развития на 10-12% ежегодно. Для сравнения, по данным The Islamic Banker, в 2005 году число исламских банков составляло 284. Свое развитие они получили и в Казахстане.
Казахстан первым в 2009 году в СНГ и Центральной Азии принял закон об исламском финансировании,  в рамках которого появилась возможность организации деятельности исламских банков и инвестиционных фондов, выпуска исламских ценных бумаг.
БТА был первым в странах СНГ коммерческим банком, кто использовал исламские финансовые инструменты, начав сотрудничество с ИБР в 2003 году. Именно он получил первый исламский кредит. Публичная сделка, организованная альянсом исламских банков Calyon Bank и Abu-Dhabi Islamic Bank позволила для специально созданной для этой сделки компании ВТА Calyon Corporate получить не 30 млн. долларов США, как планировалось изначально, а 50 млн. долларов США. Это было свидетельством высокого интереса инвесторов к внедрению исламского банкинга в Казахстане. За весь период истории привлечения внешних заимствований по исламским принципам финансирования с 2003 по 2009 годы БТА привлек 600 млн. долларов США, став своеобразным рекордсменам по объему привлеченных средств.
В целях развития исламского рынка капитала в 2011 году внесены поправки в законодательные акты Республики Казахстан, предусматривающие возможность выпуска государственных исламских ценных бумаг, а также расширение перечня оригинаторов исламских ценных бумаг, выпускаемых резидентами Республики Казахстан.
Причинами внедрения и развития исламского финансирования в Республике Казахстан являются: необходимость снижения зависимости от одного источника финансирования, т.е.  диверсификация инвестиционных потоков; привлечение внешних долгосрочных инвестиций для реализации планов индустриального развития; необходимость задействовать в экономике страны финансовые ресурсы населения, не использующихся по причине отсутствия исламского финансирования.
12 февраля 2009 года был принят Закон Республики Казахстан «О внесении изменений и дополнений в некоторые законодательные акты Республики Казахстан по вопросам организации и деятельности исламских банков и организации исламского финансирования», положивший начало правового регулирования деятельности исламского банка в Республике Казахстан. Внедрение принципов исламского финансирования в Казахстане будет способствовать развитию экономических связей с иностранными государствами-членами ОИС.
На сегодняшний день в Казахстане созданы и функционируют следующие организации, деятельность которых соответствует принципам шариата и исламского финансирования:
· Al Hilal Банк;
· исламский банк “Заман Банк”;
· брокерская компания (АО “Fattah Finance”);
· консалтинговые компании (ТОО “Kausar Consulting Kazakhstan”, ТОО “Акыл-кенес Консалтинг”, ТОО “Islamic Financial Instruments”);
· инвестиционный фонд (Акционерный фонд рискового инвестирования “Исламский фонд Амана”);
· страховая компания (АО “Общество взаимного страхования “Халалное страхование “Такафул”);
· саморегулируемые организации (Объединение юридических лиц “Ассоциация развития исламских финансов”);
· общественные объединения (Исламский центр финансирования, обучения и бизнеса в г. Алматы, Клуб по развитию и популяризации исламского страхования в Казахстане).
На сегодняшний день в Казахстане функционирует два исламских банка – Al Hilal и «Заман Банк». 
АО «Исламский Банк «Al Hilal» – первый исламский банк в Казахстане и СНГ, созданный в 2010 году по соглашению Правительств Республики Казахстан и ОАЭ. Банк является частью одной из крупнейших банковских групп в ОАЭ – группы ADCB (Abu Dhabi Commercial Bank), мажоритарным акционером которой является Инвестиционный совет Абу-Даби (инвестиционное подразделение Правительства Абу-Даби). Группа ADCB публично листингуется на фондовой бирже Абу-Даби и имеет высокий кредитный рейтинг: А+ от Fitch Ratings и А от Standard & Poor’s.
АО «Исламский Банк «Заман-Банк» ранее функционировал как традиционный банк, а в 2016 году получил разрешение Национального банка на добровольную реорганизацию в форме конвертации в исламский банк. На сегодняшний день является региональным банком, который активно содействует экономическому развитию Павлодарского и других регионов Республики. 
АО «Заман-Банк» стал инициатором внесения поправок в законодательство, вступивших в силу 1 января 2016 года, которые позволяют традиционным банкам трансформироваться в исламские банки. Банк является полноправным членом Малазийской товарной биржи Bursa Malaysia, что открывает новые возможности для развития банковских продуктов Мурабаха. Имеет представительство в МФЦА. 
Следует отметить, что отделения каждого из указанных банков представлены лишь в трех городах Казахстана: Банк Al-Hilal в Нур-Султане, Алматы и Шымкенте, Заман-Банк – Экибастузе, Алматы и Нур-Султане.

Показатели деятельности исламских банков РК, млн. тенге

	
Наименование банка
	Вклады физических лиц
	Вклады юридических лиц
	Активы
	Прибыль

	
	2019 г.
	2020 г.
	2019 г.
	2020 г.
	2019 г.
	2020 г.
	2019 г.
	2020 г.

	Al-Hilal
	2011
	1328
	11095
	14642
	34815
	58509
	1420
	365

	Заман-Банк
	16
	9
	2280
	3782
	21487
	23403
	266
	379

	Составлено по данным Bankchart.kz согласно данным НБРК



По состоянию на 2020 год общие активы исламских банков РК сложились на уровне 81,9 млрд. тенге и составили лишь 0,27% совокупных активов банковского сектора страны (30,3 трлн. тенге). Следует отметить динамику роста Банка Al-Hilal и Заман-Банка на 68% и 8% соответственно. Этот рост обусловлен инициативой Президента страны К. Токаева отказаться от использования бюджетных средств на поддержку банковского сектора и проведением независимой оценки качества активов банков второго уровня. Данное мероприятие позволило определить реальную стоимость банковских активов и долю неработающих кредитов. Вследствие, банки РК осуществили докапитализацию собственных активов.
В целом за период 2015-2020 г.г. наблюдается увеличение активов исламских банков в финансовом секторе Казахстана.
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Источник Finprom.kz на основе данных Национального банка РК

Исламские банки в Республике Казахстан осуществляют свою  деятельность по следующим направлениям: 
1. Финансирование (частное, корпоративное) – исламская ипотека, корпоративная Мурабаха, товарная Мурабаха, Иджара, торговое финансирование, финансирование МСБ;
2. Депозиты – Вакала, Мудараба;
3. Обслуживание – расчетно-кассовые услуги, переводы, конвертация валют, дистанционный сервис;
4. Карты – дебетовые карты, дебетовые карты Хадж;
5. Сейфовые услуги.
Следует добавить, что в мировой практике исламское финансирование доступно всем желающим вне зависимости от вероисповедания. Об этом свидетельствует его широкое распространение в США, Великобритании, Германии и других странах.
Согласно данным Нацбанка РК из раздела «исламское финансирование», любой традиционный банк может быть реорганизован под тип исламского института, подав соответствующее заявление в финрегулятор. На продукты исламского банкинга действует отдельный налоговый режим, по которому финансовые операции освобождаются от налога на добавленную стоимость. Также в Центральном депозитарии ценных бумаг отсутствует плата за обработку электронных распоряжений по сделкам с исламскими фининструментами.
Это делается финрегулятором для того, чтобы казахстанским инвесторам и бизнесменам было проще инвестировать в исламские ценные бумаги. Такие бумаги находятся в отдельном разделе KASE. В целом, Нацбанк фиксирует все финансовые операции в исламских банках и компаниях, занимающихся обслуживанием.
Держатели исламских платежных карт обычно могут бесплатно снять деньги в крупных мусульманских странах, в таких, например, как ОАЭ. Тогда как за снятие в других странах, не являющихся мусульманскими, взимается комиссия в размере от 500 до 1000 тенге за одну транзакцию. Кэшбэк в исламских банках Казахстана разрешен. К примеру, в банке Al Hilal он может быть от 0,5% по картам Gold и 0,8% по карточкам Premium; в Al Saqr – гарантированный кэшбэк до 1%, и повышенный кэшбэк до 15% в сети партнеров банка. Что касается «Заман Банк», то он не выпускает дебетовые карты.
Несмотря на всю «исламоориентированность» финансовых институтов, сами же пластиковые карты таких банков выполняют обычные функции: ими также можно расплатиться по всему миру, снимать наличные в банкоматах, хранить на личном счете и переводить деньги. Отличие же в том, что исламские карточки имеют ограничения по некоторым транзакциям. Например, через платежные карточки исламской компании Al Saqr невозможно оплатить услуги азартных игр, алкогольную и табачную продукцию и, конечно же, нельзя расплачиваться в барах, ночных клубах и других «харам» заведениях. Но держателям карт не начисляют пени и штрафы – таковы принципы ислама.
Согласно отчету рейтингового агентства Moody's (15.08.2019 г.) в ближайшие пять лет прогнозируется значительный рост исламского банкинга в странах СНГ, чему будут способствовать принимаемые правительствами ряда стран меры, направленные на развитие данного сектора. Лидерами в развитии исламского банкинга среди стран СНГ, вероятно, будут Казахстан, Кыргызстан, Таджикистан и Узбекистан. Правительство Казахстана намерено увеличить долю исламских банковских активов в общем объёме активов банковского сектора с текущих 0,2% до 3% к 2025 году.
Первая исламская брокерская компания на казахстанском рынке АО «Fattah Finance», предоставляющая услуги на принципах исламского финансирования, появилась в январе 2009 года в процессе реорганизации участника РФЦА – управляющей компании ТОО «AFC Capital». Создание данной компании свидетельствовало о заинтересованности участников рынка в развитии исламских инструментов и ценных бумаг в Казахстане. В августе 2009 года компания получила лицензию на осуществление брокерской и дилерской деятельности на рынке ценных бумаг с правом ведения счетов в качестве номинального держателя, управление инвестиционным портфелем, а также стала членом KASE по категориям “К”, “Р”, “Н” с правом участия в торгах государственными и негосударственными эмиссионными ценными бумагами.
Компания «Fattah Finance» позиционирует себя как профессиональный участник финансового рынка, предоставляющий доступные финансовые продукты и услуги в соответствии с принципами ислама, как для населения, так и для корпоративного сектора. В первую очередь, это – создание исламских ПИФов и оказание услуг по организации выпуска исламских ценных бумаг для корпоративного сектора. Она осуществляет услуги по следующим направлениям:
•	торговые услуги (участие в биржевых торгах с финансовыми инструментами, номинальное держание ценных бумаг, постоянное объявление и поддержание котировок по ценным бумагам, услуги маркет-мейкера, привлечение инвестиций с финансовых рынков, в том числе с исламских рынков капитала, операции с исламскими ценными бумагами и т.д.);
•	услуги доступа (включение негосударственных ценных бумаг в официальные биржевые списки, консультирование по государственной регистрации, перерегистрации выпуска ценных бумаг, по листинговым требованиям к эмитентам и т.д.);
•	инвестиционные услуги (андеррайтинг – услуги эмитенту по выпуску и размещению его ценных бумаг на основании заключенного договора);
•	управление инвестиционным портфелем исламских и традиционных ПИФов;
•	индивидуальное доверительное управление активами (формирование портфеля ценных бумаг, разработка инвестиционных решений в управлении портфеля ценных бумаг клиента, анализ и поиск выгодных вариантов инвестирования, создание оптимальной инвестиционной стратегии);
•	услуги по исследованию рынка (информационные, аналитические и др.).
В ряде исламских стран Шариат распространяет свое регулирование практически на все сферы частной, социальной и деловой жизни, включая регулирование вопросов финансовой и банковской деятельности. Споры по финансовым вопросам, в том числе касающиеся выплат по “исламским облигациям”, подлежат юрисдикции шариатских судов, а не международных коммерческих судов. Значительным фактором риска при этом является возможность отзыва решения шариатского совета об одобрении структуры выпуска или выпуск конфликтующего решения другим шариатским советом. С точки зрения исламского права это может означать возможность принятия конкретным шариатским судом решения о незаконности в целом выпуска облигаций. Это означает и фактическую ликвидацию выпуска облигаций в связи с утратой легитимности, вследствие чего все обязательства в рамках такого выпуска объявляются несуществующими. Однако с точки зрения английского права это не прекращает обязательств эмитента по облигациям.
В настоящее время в Республике Казахстан законодательно закреплено право выпускать исламские ценные бумаги только ФНБ «Самрук-Казына», холдингом АО «НХ «КазАгро» и их 100%-ными дочерними организациями, а также за казахстанскими исламскими банками. После проведения ими выпусков исламских ценных бумаг станет возможно рассмотреть вопрос расширения списка таких эмитентов. Для этого необходимо в первую очередь доработать действующее законодательство, выработать критерии отбора эмитентов и т.д.
В начале 2010 года на казахстанском рынке был презентован новый инвестиционный инструмент – Сукук. Отечественные инвесторы выражают готовность вкладываться в финансовые инструменты по законам шариата. Приобрести новый финансовый инструмент казахстанским инвесторам предложили компании BNP Paribas и Encore Management S.A. совместно с Kausar Consulting.
Потенциальными инвесторами исламских бондов, в Казахстане являются банки, страховые компании, пенсионные фонды, а также управляющие компании. Данные бонды «привязаны» к корзине суверенных и корпоративных Сукуков таких стран, как Бахрейн, Кувейт, ОАЭ и поэтому, будучи подкрепленными реально существующими залогами (нефть, золото, недвижимость), являются малорискованными. Тем не менее, такой финансовый инструмент как Сукук представляет определенные трудности не только для британских, но и других регуляторов во всем мире. Ассоциация учета и аудита исламских финансовых институтов называет, по меньшей мере, 14 возможных структур, с помощью которых реализуются Сукук.
Таким образом, создание единой системы правил для Сукук может стать невозможным. Названные долговые обязательства должны анализироваться индивидуально: в частности, в отношении Мудараба Сукук необходимо дать два возможных толкования указанного инструмента:
•	в качестве неурегулированной коллективной инвестиционной схемы или в целях листинга;
•	в качестве долгового инструмента.
Необходимо включить определение термина «коллективная инвестиционная схема» в казахстанские нормативные акты, в котором описывается набор правил, предоставляющих возможность осуществления коллективных инвестиций. Данное определение должно предусматривать возможность отсутствия ежедневного контроля над управлением имуществом, при том, что указанные схемы должны включать следующее:
•	вклады участников и доходы, из которых делаются выплаты, должны быть объединены;
•	имущество должно управляться как единое целое лицом, управляющим данной конструкцией либо от его имени.
Вышеуказанный вид инструмента, Сукук, обладает двумя этими признаками. Если он рассматривается в качестве схемы, то ее реализация, будучи неурегулированной, может быть ограничена в соответствии с требованиями законодательства РК. Это означает, что продукт не может свободно размещаться на рынке и является предметом исключений в соответствии с актами КФН. Также необходимо учитывать, что лицо, использующее эту схему в Казахстане, должно быть утверждено Национальным банком РК.
В ближайшее время казахстанским участникам исламского финансового рынка необходимо:
•	уделить особое внимание правовому регулированию деятельности специалистов по мусульманскому праву, максимальное привлечение их к разработке правил работы рынка;
•	активизировать работу по созданию соответствующих принципам мусульманского права деривативов и иных инструментов минимизации рыночных рисков;
•	принять меры в целях гарантирования ясности и четкости доносимой до потребителей финансовых услуг информации;
•	создать благоприятную среду для функционирования правовых конструкций, использующих Сукук в процессе реализации.
В Казахстане функционирует исламская страховая компания «Общество взаимного халалного страхования «Такафул».
Компания создана с целью:
· предоставления услуги Исламского страхования (Такафул) на рынке Казахстана;
· содействия внедрению и развитию Исламского финансирования в целом и Исламского страхования (Такафул) в частности;
· содействия популяризации и распространению Исламского страхования (Такафул) среди населения.
ОВС «Халалное страхование «ТАКАФУЛ» предлагает высококачественные услуги такафул-страхования по следующим направлениям:
1. Программа «Хадж» - Hajj
2. Программа «Туризм» - Travel
3. Программа «Учеба» - Education
4. Программа «Работа» - Business
5. Программа «Виза» - Visa
Программа «Хадж» (Hajj) – такафул-страхование граждан, выезжающих заграницу с целью паломничества по святым местам (Хадж и Умра).
Программа «Туризм» (Travel) – включает в себя такафул-страхование туристов выезжающих заграницу в туристическую поездку или на отдых.
Программа «Учеба» (Education) – такафул-страхование студентов, выезжающих заграницу на обучение.
Программа «Работа» (Work) – такафул-страхование граждан, выезжающих заграницу в командировку, с целью деловой поездки, для работы по найму.
 Программа «Виза» (Visa) – такафул-страхование граждан, выезжающих заграницу по другим различным целям.

Структура «ВАКФ» модели
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Договор медицинского такафул-страхования туристов покрывает расходы, связанные с:
•	оказанием экстренной медицинской помощи;
•	транспортировкой застрахованного в клинику;
•	стационарным лечением;
•	амбулаторным лечением;
•	оказанием экстренной стоматологической помощи;
•	репатриацией тела на родину.
В своей деятельности компания применяет «ВАКФ» модель Исламского страхования (Такафул), с использованием принципов «Мудараба» и «Вакала».
Таким образом, для успешного развития исламских финансовых институтов необходимо продолжить адаптацию нормативно-правовой базы, повышать уровень финансовой грамотности населения и бизнеса для выгодного вложения доступных инструментов, в том числе, в условиях мирового кризиса. Широкому распространению исламского банкинга в Казахстане также может способствовать доступ исламских банков к государственным ипотечным программам и в систему Казахстанского фонда гарантирования депозитов.
В условиях сохраняющегося спада производства и замедления темпов экономического роста, связанных с пандемией короновируса, бизнесу становится сложнее привлекать инвестиции. Существенную помощь в этом оказывает МФЦА, предлагая доступ к финансированию в разных форматах и полную правовую платформу для привлечения, реализации и защиты инвестиций. По мнению экспертов, нынешний кризис может запустить следующую стадию развития исламских финансовых институтов, которые  защищены фундаментальными принципами разделения рисков и сведения к нулю спекуляций на финансовом рынке.
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Лекция 14. Функционирование исламских финансовых продуктов в мировой экономической системе
1. Обзор индустрии альтернативных финансовых услуг в разрезе стран
2. Развитие сегментов индустрии исламских финансов
3. Функционирование исламских финансовых продуктов в США
4. Функционирование исламских финансовых продуктов в Великобритании

Одним из наиболее динамичных явлений последних десятилетий можно назвать интеграцию исламских финансов в глобальную экономическую систему. Наибольшее развитие исламские финансы получили в странах Совета сотрудничества арабских государств Персидского залива (ССАГПЗ). Доля исламских финансов в этих странах достигает от 25% – в ОАЭ до 50% – в Саудовской Аравии. В Иране, Пакистане и Судане финансовая система целиком подчиняется исламским нормам, все банки этих стран во внутриэкономических операциях выполняют требования ислама. В таких мусульманских странах, как Малайзия, Индонезия, ОАЭ, Саудовская Аравия, Бруней, присутствуют банки обоих типов, причем число обычных кредитных организаций достаточно большое.
Лидером в развитии исламских финансов в мире является Иран. В Королевстве Саудовской Аравии более 50% всех банковских активов (252 млрд. долл.) – исламские.

Доля исламских финансов в мировой экономике



В региональном разрезе исламские финансовые активы сосредоточены на Ближнем Востоке и в Азии и продолжают концентрироваться в исламских банках. Помимо Ирана и Судана, финансовые системы которых полностью соответствуют шариату, отдельные арабские страны Залива, Бангладеш и Малайзия являются основными рынками, где исламские финансы имеют системообразующее значение в связи с увеличением доли рынка индустрии исламских финансовых услуг в этих странах.
Пакистан, Турция и Индонезия, по сравнению с другими странами, представляют собой новые рыночные ниши исламских финансов, которые, однако, до сих пор не заняли значительной доли имеющегося рынка (например, клиенты-мусульмане в секторе розничной торговли и корпорации, желающие финансировать операции в соответствии с шариатом). Финансовые институты в этих странах не смогли занять достаточной доли рынка, чтобы индустрия исламских финансовых услуг стала значимой для финансовой системы в целом.
Однако необходимо отметить, что эти рынки быстро расширяются, поэтому необходимо содействовать их развитию с тем, чтобы они способствовали качественному увеличению финансового сектора в ближайшем будущем, в то же время признавая, что их траектории роста могут сделать их потенциально важными в более отдаленном будущем.
В других странах, таких как Оман, Казахстан и Египет, исламская финансовая индустрия характеризуется зарождающимся, но периферийным состоянием.
Тем временем глобальный рынок исламских финансов продолжает расти. В 2018 году мировой рынок исламских финансов оценивался в 2,2 трлн долл. США, что на 6,9% больше аналогичного периода годом ранее (2,1 трлн долл. США). На втором месте в структуре исламских финансов располагается сукук (исламский эквивалент облигаций), доля инструмента составляет 24,2%, или 530,4 млрд долл. США (+32,6%). Активы исламских фондов занимают 2,8% в структуре исламских финансов, сумма равна 61,5 млрд долл. США. Такафул, в свою очередь, занял 1,3% рынка, сумма увеличилась с 26,1 млрд до 27,7 млрд долл. США.
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Исламский банкинг является определяющим фактором роста индустрии финансовых услуг за последнее десятилетие, имеет наибольшую долю финансовых активов. Исламские банки являются важнейшими поставщиками финансовых услуг, согласованных с Шариатом, в распоряжении которых большая часть капитала/финансовых активов и которые таким образом способствуют финансовой стабильности, зависящей от успешности их деятельности.
В последние годы исламские банки преуспели в плане внедрения новых, более усовершенствованных продуктов. Увеличилось число инструментов денежного и межбанковского рынка для оказания помощи исламским финансовым институтам в управлении ликвидностью, в то же время исламские банки в некоторых странах сосредоточены на управлении и инвестировании активов в такие продукты, как счета золота и биржевые индексные инструменты (ETF). В настоящее время новые продукты приспособлены для помощи исламским банкам в управлении и хеджировании рисков. В частности, центральные банки, такие как Центральный банк Малайзии и Центральный банк Бахрейна, ввели торговлю краткосрочными сукук на денежном рынке для эффективного управления ликвидностью. Такие нововведения и продолжающиеся разработки финансовых продуктов и услуг, согласованных с Шариатом, как на розничном, так и на оптовом рынках, позволили исламским банкам в основном оставаться прибыльными в последнее десятилетие.
Интерес к развитию исламского банкинга проявляют многие западные страны. Так, в Великобритании, помимо исламских «окон», действует Исламский банк Великобритании, предоставляющий весь спектр банковских услуг. Преимуществами динамично развивающегося рынка пользуются и такие крупные традиционные банковские учреждения, как HSBC, Barclays, BNP Paribus, Citi Group, Deutsche Bank, Standard Chartered и Royal Bank of Scotland, открывшие свои исламские «окна».
Люксембург стал первой страной в еврозоне, законодательно закрепившей право выпуска суверенных Сукук. В 2004 г. в Люксембурге в целях развития рынка Сукук были внесены изменения в закон о секьюритизации, которые создали более гибкий режим для секьюритизации исламских инструментов. В 2013 г. на рынок Сукук впервые вышли Нигерия, Оман, Мальдивы. В 2014 г. дебютные выпуски суверенных Сукук состоялись в Гонконге, Сенегале, Южной Африке и Англии. К 2017 г. на рынке появились новые игроки в лице Марокко, Туниса, Южной Кореи, Кении и Бангладеш.
Согласно отчету рейтингового агентства Moody’s исламский банкинг значительно вырастет в странах СНГ в ближайшие пять лет. Лидерами в развитии исламского банкинга среди стран СНГ, вероятно, будут Казахстан, Кыргызстан, Таджикистан и Узбекистан. Правительство Казахстана намерено увеличить долю исламских банковских активов в общем объёме активов банковского сектора с текущих 0,2% до 3% к 2025 году.
Несмотря на значительные темпы роста в последние годы, сектор такафул остается самым небольшим сегментом индустрии исламских финансовых услуг. По оценкам, в 2006 году насчитывалось 113 такафул-операторов, две трети из которых были расположены в странах Ближнего Востока, Юго-Восточной Азии (ЮВА) и Африки. К концу 2010 года количество операторов увеличилось до 195. В настоящее время рынок такафул характеризуется высокой концентрацией в таких странах, как Малайзия и регион Залива. Однако, отмечается растущий интерес к моделям страхования, согласованным с Шариатом, в таких странах, как Нигерия, Гамбия, Казахстан, Россия и Сенегал. В период с 2008 по 2010 год в Юго-Восточной Азии и Бангладеш отрасль такафул-страхования продемонстрировала среднегодовой темп прироста в 32,4 и 27,9 % соответственно.
Исламские индексы. С момента запуска глобальных исламских индексов в 1999 году диапазон доступных индексов-ориентиров расширился и в региональном, и в экономическом масштабах Индекс Dow Jones World включает приблизительно в три раза больше компаний-участников по сравнению с индексом Dow Jones World Islamic, что позволяет традиционным индексам оставаться менее волатильными, чем исламские индексы. То же самое относится и к общей капитализации рынка, соотношение увеличивается более чем в семь раз для традиционных индексов, хотя, в среднем, рыночная капитализация компаний-участников, включенных в индекс Dow Jones World Islamic, составляет $84,3 млрд. по сравнению с индексом Dow Jones World – $58,1 млрд. 
Исламские фонды. Управление исламскими активами и благосостоянием является сегментом рыночной ниши индустрии исламских финансовых услуг, который продемонстрировал устойчивый темп роста с 2004 года. Количество исламских фондов выросло с 285 в 2004 году до 1029 в конце 2012 года. Активы исламских фондов занимают 2,8% в структуре исламских финансов, сумма равна 61,5 млрд долл. США. Несмотря на это, уровень развития фондов, управляющих имуществом в соответствии с нормами Шариата, остается низким. Одна из основных причин заключается в том, что деятельность исламских взаимных фондов зависит от других факторов. До тех пор пока на фондовых рынках не будет достаточного количества сделок, исламские фонды будут испытывать недостаток возможностей для принятия инвестиционных решений.
Банковские нормативные правила в США основаны на модели, ориентированной на рынок. Это означает, что продвижение определенного типа финансовых продуктов находится вне сферы компетенции регуляторов. В своей основе они реагируют на заявки и запросы банковских концернов, которые желают предложить новый продукт. Необходимо отметить, что ни один из законов США не приспособлен для исламских финансов, поэтому для институтов, предоставляющих исламские финансовые услуги, очень сложной является задача доказать регуляторам, что их продукт является функциональным эквивалентом продуктов, уже существующих на рынке и которые уже разрешены в соответствии с финансовыми нормами. 
Комиссия по регулированию деятельности коммерческих банков (Office of the Comptroller of the Currency, ОСС) одобрила финансовые продукты Иджара и Мурабаха, предлагаемые Объединённым Банком Кувейта (United Bank of Kuwait, UBK), так как банк смог доказать, что данные продукты являются функциональным эквивалентом продукта «кредитования под обеспечение недвижимостью». После того как они показали, что продукты соответствуют текущим регулятивным нормам, регуляторы проверили каждый продукт на безопасность и обоснованность.
Комиссия по регулированию деятельности коммерческих банков полагает, что такие финансовые инструменты, как Иджара и Мурабаха, являются эквивалентами кредитования под обеспечение недвижимостью. Подобно этому, инструмент жилищного финансирования Мушарака, используемый финансовыми холдингами, должен быть структурирован с тем, чтобы стать функциональным эквивалентом сделок с долговыми обязательствами. 
Депозитные счета распределения прибыли и убытков были приняты регулирующими органами штатов и застрахованы Федеральной корпорацией страхования депозитов, так как они тоже являются эквивалентом тех продуктов, которые уже были предложены и одобрены на рынке финансовых услуг. 
В настоящий момент два банка предлагают продукты исламского финансирования: Девон Банк (Devon Bank) в Чикаго, штат Иллинойс и Юниверсити Банк (University Bank) в Анн-Арбор, штат Мичиган. Оба банка имеют разрешение на предоставление своих исламских финансовых продуктов не только в родном, но и в нескольких других штатах. 
Девон Банк – это местный банк, открытый в 1945 году. Банк предоставляет традиционные финансовые услуги, а также финансовые продукты, удовлетворяющие нужды граждан различных конфессий. В частности, Девон разработал исламские финансовые продукты. Кроме того, банк предлагает специальные продукты кредитования для Еврейской студенческой федерации. Девон банк расположен на северной стороне Чикаго. Данная территория является самой неоднородной во всём городе, и, так как мусульманское сообщество увеличивается, возросло количество клиентов, интересующихся предоставлением беспроцентных финансовых продуктов. В США в конце 1990-х предоставлением финансовых продуктов, разработанных для жилищного финансирования в соответствии с нормами шариата, занимался Объединенный банк Кувейта (UKB). После того как UKB завершил свою работу на территории США в 1999 году, клиенты снова заинтересовались вопросом, предоставляет ли Девон Банк финансовые продукты, соответствующие нормам Шариата. Отвечая на локальный спрос, банк начал разработку данного продукта. После получения одобрения со стороны главного муфтия Чикаго – Мухаммеда Навал-ур-Рамаха и Шариатского наблюдательного совета Америки, в 2003 году банк начал предлагать исламские финансовые продукты. Девон Банк предлагает жилищное финансирование Мурабаха и Иджара. И это не только по причине того, что жилищная Мурабаха является продуктом, одобренным во многих штатах, но и потому, что данный продукт поддерживается агентством Фредди Мак. Несмотря на то, что жилищные активы доминируют в большинстве сделок, Девон предлагает в Иллинойсе также и коммерческие финансовые продукты, согласующиеся с шариатом. Обычно данные сделки намного крупнее жилищных. Девон Банк пытается лицензировать свои продукты в как можно большем числе штатов. На данный момент Девон имеет право предоставлять свои продукты в 37 штатах, несмотря на то, что работает он только в 25 их них. Самое большое количество сделок проводится в Иллинойсе. Так как по своей природе Девон является местным банком, вся его работа направлена на удовлетворение запросов находящегося ближе всего к нему мусульманского сообщества. Также, по причине того, что Девон является банком штата и регулируется Департаментом по надзору за банковской деятельностью штата Иллинойс, заключение значительного объема сделок за пределами штата может повлечь сложности в отношениях с главным регулятором. Интересно, что доходы от исламской ипотеки составляют большую часть жилищной ипотеки Девон Банка. Главным регулятором Банка Девон является Департамент по надзору за банковской деятельностью штата Иллинойс. Банк также застрахован в Федеральной корпорации страхования депозитов. 
Исламская финансовая корпорация «Юниверсити» (University Bank) – Анн-Арбор, Мичиган. Юниверсити Банк, расположенный в Анн-Арбор, Мичиган, предлагает жилищное финансирование в соответствии с нормами шариата через свою дочернюю организацию – исламскую финансовую корпорацию «Юниверсити» (UIFC). Также как и Девон, данная организация работает на основе разрешения администрации штата и застрахована в Федеральной корпорации страхования депозитов. Она также предлагает взаимно предоставляемые фонды через дочернюю организацию University Insurance and Investment Services. Головная компания Юниверсити Банк предлагает депозитные счета участия в прибылях Мудараба, разработанные в соответствии с нормами шариата, включая также депозитные счета денежных рынков, депозитные сертификаты, институциональные текущие счета для мечетей и других типов исламских организаций. Соответствующие законам Шариата финансовые продукты, предлагаемые исламской финансовой корпорацией Юниверсити, были разработаны независимой консалтинговой компанией – Финансовой корпорацией SHAPE. Исламская финансовая корпорация Юниверсити предлагает жилищные финансовые продукты, разработанные в соответствии с нормами шариата в 11 штатах, в которых доля мусульманского населения достаточно высока. 
Продукт Мурабаха, который компания называет «продажа в рассрочку» доступен с минимальным первоначальным взносом в 5% и финансирует собственность с лимитом особо крупных закладных в $417 тыс.
Продукт Иджара или «выкупаемый имущественный наем» требует 20%-ный первоначальный взнос и может быть использован для приобретения собственности до $1,3 млн. В данном соглашении титулом собственности владеет независимый траст, пока клиент выкупает его частями.
Первоначально исламские финансы в Великобритании представляли собой операции на межбанковских рынках с банками в Лондоне, обеспечивая новым банкам услуги по депозитам овернайт в странах Залива. Другими словами, бизнесом являлось управление ликвидностью в соответствии с Шариатом. Исламские банки не могли держать ликвидные активы, такие как казначейские векселя, по которым выплачивался интерес, но совместные арабские банки в Лондоне, такие как Саудовский Международный Банк (Saudi International Bank) и Объединенный Банк Кувейта (United Bank of Kuwait), принимали депозиты с наценкой на основе Мурабаха, со связанной краткосрочной торговой сделкой, проводимой на Лондонской бирже металлов (LME). В 1982 году финансово-инвестиционная компания Al Baraka International со штаб-квартирой в г. Джидда приобрела компанию Hargrave Securities, имевшую лицензию на прием депозитов, и преобразовала ее в исламский банк. Этот банк обслуживал ограниченную часть британского мусульманского сообщества, но его основными клиентами были состоятельные клиенты из арабских стран, которые проводили летние месяцы в Лондоне. После открытия филиалов деятельность банка заметно расширилась и в 1991 году численность клиентов банка превысила 11000.
Банк предлагал своим клиентам открытие текущих счетов с минимальным взносом в £150. Чтобы использовать чеки, требовалось поддержание баланса не менее £500, что было намного более высоким требованием, чем в других банках Великобритании. Традиционные банки обычно позволяют иметь по текущим счетам отрицательный баланс, хотя тогда клиентам начисляются проценты за превышение остатка на счете, которые Al Baraka International, будучи исламским учреждением, не начислял. Al Baraka International также предлагал инвестиционные депозиты на основании разделения прибыли по контрактам мурабаха, для сумм, превышающих £5000. Депозитная база банка выросла с £23 млн. в 1983 году до £154 млн. в 1991 году.
Главную инициативу Al Baraka International проявил в финансировании приобретения жилья. С 1988 года банк начал предоставлять долгосрочные исламские ипотечные займы клиентам. Al Baraka International и его клиенты подписывали контракт о совместной покупке дома или квартиры, при этом доли собственности сторон определялись финансовым вкладом каждой из сторон. Al Baraka International ожидало получение предопределенной и неизменной суммы прибыли за период предоставления займа, а клиент, совершая 246 ежемесячные или ежеквартальные выплаты в течение от 10 до 20 лет, возвращал сумму займа и выплачивал прибыль банку. 
Хотя Al Baraka International предоставлял банковские услуги в Лондоне, самим выгодным направлением деятельности было управление капиталом, и во многих отношениях банк функционировал больше как инвестиционная компания. В условиях, когда государственный Банк Англии усилил регулятивные требования после развала Bank of Credit and Commerce International, руководство банка Al Barakа International решило, что не стоит продолжать иметь банковскую лицензию, поскольку это будет означать необходимость дорогостоящего реструктурирования собственности и больших вливаний акционерного капитала. В июне 1993 года Al Barakа International сдал банковскую лицензию и закрыл свои филиалы, но продолжил работать как инвестиционная компания. Вкладчики получили полное возмещение и многие просто перевели свои деньги в инвестиционную компанию. Эта придало большую гибкость, поскольку банк больше не подпадал под действие Закона о банковской деятельности от 1987 года, и деятельность регулировалось в соответствии с законодательством по финансовым услугам и компаниям.
К концу 1980-х годов повысился спрос у клиентов Объединенного банка Кувейта к исламским инвестициям на основе торговли и в 1991 году было принято решение об открытии в составе этого банка в Лондоне специализированного подразделения по исламскому банкингу. Будучи отдельным подразделением, счета были отделены от головного банка в виде исламских обязательств вместо депозитов с соответствующими исламскими активами, в основном, в виде торговых финансовых инструментов. У подразделения были свои собственные советники по шариату, и оно функционировало как исламский банк, но при необходимости было в состоянии привлечь ресурсы и опыт Объединенного банка Кувейта. 
В 1995 году, переименованное Исламское инвестиционное банковское подразделение (Islamic Investment Banking Unit, IIBU) переехало в новый офис на Baker Street и представило собственный логотип и торговую марку, чтобы подчеркнуть свою исламскую индивидуальность. Активы под управлением банка превысили $750 млн. к 247 концу 1990-х годов. Слияния с банком A1 Ahli привело к переименованию банка в Al Ahli United Bank.
После того, как Al Baraka International вышел из исламского рынка недвижимости, Объединенный банк Кувейта в 1997 году вошел на рынок с планом приобретения жилья под названием «Manzil», основанным на контракте Мурабаха с отсрочкой. При проведении транзакций Мурабаха возникла необходимость в двойной оплате гербовых сборов: первый раз, когда банк покупал собственность от имени клиента, а во второй, при перепродаже жилья клиенту с наценкой. Многими членами мусульманского сообщества это было воспринято как дискриминация и, после эффективного лоббирования исламским Советом Великобритании, и отчета комитета, ответственного за исследование проблем, с 2003 года двойные гербовые сборы были отменены.
Правительство Великобритании и регулятор осознают необходимость финансирования для мусульманского сообщества и возможности Лондона как финансового центра, и как следствие, оказывает необходимую поддержку все эти годы.

Регулирование исламских финансов в Великобритании

	Годы
	Мероприятия

	2001
	Банк Англии организовал Рабочую группу по исламским финансам для выявления факторов, препятствующих развитию отрасли и обеспечения условий для развития исламского финансирования в Великобритании.

	2003
	Министерство финансов Великобритании, Королевская налогово-таможенная служба Великобритании создали Налоговую техническую группу для понимания деталей и специфики исламских финансов. Закон о Гербовом сборе по сделкам с недвижимостью (SDLT): предназначенный для лиц, использующих альтернативные финансовые соглашения с недвижимостью (охватывающих исламские финансы), устранил двойное налогообложение, которое могло возникнуть, когда финансовый институт покупает недвижимость и перепродает ее частным лицам.

	2005
	SDLT положения были распространены на соглашения о совместном использовании капитала 

	2006
	Правительство ввело в законодательство соглашения «уменьшающаяся мушарака» или уменьшающаяся доля владения недвижимостью или финансирования активов. SDLT льготы были распространены и на юридических лиц.

	2007
	Сформирована экспертная группа по исламским финансам Министерства финансов для консультирования Правительства по вопросу оказания наилучшей поддержки развитию исламских финансов в Великобритании. В состав группы вошли представители Правительства, юридических и консалтинговых фирм и мусульманского сообщества. Правительство Великобритании приступило к рассмотрению возможности выпуска суверенных сукук. Регулирование Управлением финансовых услуг (FSA) «Планов приобретения жилья» (известных также как исламское жилищное финансирование) Руководство Королевской налогово-таможенной службы по налоговым режимам всех методов финансирования, охватывающих: амортизационные отчисления, НДС, налог на увеличение стоимости капитала.

	2011
	Создание Секретариата по исламским финансам (UK Islamic Finance Secretariat, UKIFS) с целью поддержки продвижения и развития исламских финансов в Великобритании.

	2013
	Специальная рабочая группа по исламским финансам (Islamic Finance Task Force, IFTF). IFTF создана под руководством министров с целью продвижения Великобритании как центра исламских финансов и привлечения инвестиций в страну.

	2013-2014
	Под руководством старшего Министра баронессы Варси создана Глобальная Группа по исламским финансам и инвестициям (Global Islamic Finance and Investment Group, GIFIG), членами которой предложено быть первым руководителям центральных банков и международных институтов, в т.ч. Национальному Банку РК и ИБР.



Сегодня 22 международных банка, функционирующих в Великобритании, предоставляют исламские финансовые услуги. Шесть из них полностью соответствуют Шариату (Islamic Bank of Britain, European Islamic Investment Bank, Bank of London and the Middle East, Gatehouse Bank, QIB UK, Abu Dhabi Islamic Bank). Это больше, чем в любой другой стране Европы. Британские банки также активны на международном рынке Сукук.
Рынок сукук является движущей силой рынка исламского финансирования и Лондон, как главный центр размещения и торговли международными долговыми обязательствами, выступает «домом» (house) для листинга и торговли сукук. В общей сложности $34 млрд. было привлечено через 49 выпусков сукук, размещенных на Лондонской фондовой бирже (LSE). Первый выпуск сукук, внесенный в список LSE в 2007 году, был эмитирован национальной компанией из ОАЭ (National Central Cooling Company Tabreed) на сумму $200 млн.
Лондонская биржа металлов (LME) становится важным направлением для роста исламских финансов в мире. LME является ведущей биржей по торговле металлами и со значительным объемом биржевых сделок по управлению ликвидностью, заключенных исламскими финансовыми институтами.
Знаменитые британские управляющие фонды выступили одной из главных причин, почему исламские финансовые институты выбрали Великобританию в качестве места для своей деятельности или открытия своих представительств. Согласно исследованиям TheCityUK, $5,1 трлн. в активах находятся под управлением в Великобритании. Начиная с 1986 года, с тем чтобы удовлетворять запросы клиентов с Ближнего Востока, британские финансовые институты предлагают вкладывать капитал в соответствии с шариатом. Первый исламский взаимный фонд, номинированный в фунтах стерлингах, был открыт в 1997 году. В настоящее время порядка 9 управляющих фондов предлагают услуги по управлению активами в соответствии с шариатом. Исламские финансы все чаще используются в важнейших инфраструктурных проектах в Великобритании, таких как: небоскреб в Лондоне «Осколки стекла» («The Shard of Glass»), Олимпийская деревня («The Olympic Village»), реконструкция объекта «Казармы Челси» («Chelsea Barracks»), электростанция «Баттерси» («Battersea Power Station). Потенциал для дальнейшего финансирования инфраструктурных проектов Великобритании формирует положительный и долгосрочный взгляд по отношению к исламским финансам.
Исламские финансовые услуги предоставляются в Великобритании на протяжении более 30 лет. Правительство страны за последнее десятилетие разработало налоговую и нормативно-правовую базу для устойчивого роста исламских финансов. Устранение двойного налогообложения и расширение налоговых льгот при исламском жилищном финансировании для компаний и частных лиц, а также обновление соглашений для выпуска долговых обязательств привело к тому, что Великобритания становится ключевыми западными воротами для исламских финансов с центром в городе Лондон – мировом лидере финансовых услуг. Британский сектор финансовых услуг может рассматриваться в качестве узлового центра для роста мировой экономики и наилучшего партнера в передаче передового опыта исламских финансов в западном мире.
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