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SPECIFIC RISKS OF ISLAMIC BANKING

В то время как большинство крупнейших банков по всему миру находились в эпицентре 
крупнейшего финансового кризиса новейшей истории, и жизнеспособность традиционных 
кредитных учреждений вообще была поставлена под вопрос, исламский банковский сектор 

1© Абгарян А.А., Мготлов А.Т., 2011.

Аннотация. Статья посвящена рассмотрению 
основных рисков, присущих Исламской финансо-
вой системе. Исламские кредитные учреждения, 
не будучи вовлеченными в высокорисковые опера-
ции с производными финансовыми инструментами, 
остались стабильными даже в условиях мирового 
финансового кризиса. Однако вместе с тем, из-за 
ограничений, накладываемых религией, эти финан-
совые институты подвержены большому количеству 
специфичных рисков, каждый из которых многогра-
нен по своей структуре и вносит большую неопре-
деленность в оценку финансового состояния банка. 
Данная статья раскрывает основные их виды и по-
казывает, какие «краеугольные камни» характерны 
для Исламских финансовых институтов.

Ключевые слова: Исламские финансы, банки, 
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Abstract. Islamic fi nance based on the Shariah Law 
is a relatively young but fast-developing part of the glob-
al fi nancial system. The Shariah Law prohibits Islamic 
institutions from getting involved in the speculation with 
complex fi nancial instruments that paralyzed their con-
ventional competitors during the recent fi nancial crisis. 
But at the same time Islamic banks have their own risks, 
which are specifi c only for them due to existing religion 
restrictions. This article is dedicated to overview and 
analysis of the main specifi c risks related to Islamic fi -
nancial institutions. 

Key words: Islamic fi nance, banking, risk, the Sha-
riah Law, reputation, risk-assessment model.
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оставался оазисом относительного спокойс-
твия и безопасности. Во многом это объясня-
лось запретами на участии исламских банков 
в высокорисковых спекулятивных опера-
циях на рынке деривативов (CDO, CDO2, 
CDS..), которые, как известно, и послужили 
основной причиной текущего финансового 
кризиса. 

Однако исламские банки одновременно 
подвержены другим рискам, которые явля-
ются как традиционными для банковской 
системы в целом, так и носят специфический 
характер. Более того, общепринятые мето-
дики оценки риска на основе показателей 
достаточности собственного капитала, уста-
новленные стандартами банковского надзора 
«Базель 2» и «Базель 3», не могут быть адек-
ватно применены к оценке риска Исламского 
банка. Во-первых, потому, что большинство 
своих ресурсов Исламский банк привлекает 
с помощью инвестиционных счетов «муда-
раба», в результате чего бывает трудно вы-
явить, кто непосредственно подвергается 
риску – клиент или банк [5, 164]. Соответс-
твенно сложно определить, стоит ли банкам 
создавать необходимые резервы на случай 
возможных потерь. Во-вторых, в связи с 
большим количеством специфичных рисков, 
присущих только Исламской системе, быва-
ет сложно подвести их к какой-нибудь из 3 
категорий риска, на которых построена ме-
тодика Базель 2 ( рыночный, операционный 
и кредитный риск).

Среди основных рисков исламской финан-
совой системы можно выделить следующие - 
риск доверия и репутации (риск несоответс-
твия законам Шариата), перекладываемый 
коммерческий риск, риск ликвидности, риск 
недвижимости, операционный риск, право-
вой риск. Рассмотрим подробно эти виды 
рисков.

Риск доверия и репутации. Очень часто 
руководство Исламских банков вынуждено 
отказываться от выгодного инвестирования 
капитала или финансирования сделки, пото-
му что совет Шариата трактует данную опе-
рацию как запрещенную Кораном. Приве-
дем реальный пример возникновения этого 

риска в случае строительства отеля. Группа 
«традиционных» коммерческих банков фи-
нансировала проект строительства отеля и 
решила привлечь в свой консорциум ислам-
ский банк. Однако совет Шариата ответил 
отказом, мотивировав свое решение тем, что 
на первом этаже гостиницы будут распола-
гаться ночной клуб и казино, а финансиро-
вание данных заведений запрещено. Немно-
го времени спустя банки сделали повторное 
предложение, суть которого сводилась к 
тому, чтобы исламский банк участвовал в 
финансировании строительства начиная со 
второго этажа, однако совет вновь отказал, 
сославшись на то, что минибары в номерах 
отеля будут содержать алкогольные напитки. 
Консорциум аргументировал, что продажа 
алкогольных напитков представляет собой 
крайне незначительную часть доходов биз-
неса и не должна иметь значительный вес в 
суждениях совета. Только через шесть меся-
цев совет Шариата дал положительный от-
вет, однако, на тот момент консорциум уже 
нашел другого партнера. 

Перекладываемый коммерческий риск. 
Исламские банки традиционно аккумулиру-
ют большую часть своих фондов с помощью 
инвестиционных инструментов «мудараба» 
и «вакала», и на первый взгляд кажется, что 
кредитное учреждение имеет значительную 
резервную подушку в случае возникнове-
ния убытков. Однако данное утверждение 
не столь однозначно. В благоприятных эко-
номических условиях держатели счетов «му-
дараба» и «вакала» могут рассчитывать на 
более высокую отдачу от своих инвестиций, 
чем владельцы депозитов в «традиционных» 
банках, так как инвестиционные счета ис-
пользуются для финансирования более рис-
кованных активов. В случаях же когда банк 
недополучает прибыль или несет убытки, 
клиенты, согласно контракту, должны по-
лучать низкую норму отдачи или же и вовсе 
разделять убытки вместе с банком. Но, не-
смотря на это, Исламские банки с целью за-
щиты средств своих клиентов всегда создают 
два типа фондов резервирования – один для 
выравнивания уровня прибыли, который га-
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рантирует, что даже в случае недостаточной 
прибыли от инвестиции инвесторы получат 
отдачу не меньшую, чем средняя по рынку, 
а второй – для покрытия непосредственных 
убытков, связанных с вложениями. На прак-
тике – даже когда резервы истощены, банки 
все равно не переносят бремя убытков на 
клиентов, опасаясь, что это приведет к изъ-
ятию средств и их перемещению к банкам-
конкурентам. В этой ситуации и возникает 
так называемый перекладываемый коммер-
ческий риск. Многие финансовые регуля-
торы в исламских странах, осознавая этот 
риск, обязуют банки формировать дополни-
тельные резервы собственного капитала под 
активы, в которые вложены их инвестицион-
ные счета «вакала» и «мадараба». Например, 
Центральный Банк Бахрейна устанавливает 
необходимый уровень резервов собственно-
го капитала банков на уровне не менее 30% 
по каждому виду рискованных вложений. 

Риск ликвидности. Исламские банки 
очень чувствительны к перекладываемому 
коммерческому риску, в первую очередь, по-
тому, что они имеют крайне ограниченный 
доступ к краткосрочным инструментам фи-
нансирования (в отличие от «традицион-
ных» банков). Исламские банки лишены воз-
можности хеджирования своих сделок при 
помощи производных ценных бумаг (CDS, 
процентные свопы, опционы), так как это 
строго-настрого запрещено суннами Корана 
(данные операции трактуются как «гарар» 
или спекуляция). В результате на балансе 
банка образуется большой «гэп» между крат-
косрочными активами (преимущественно 
денежными средствами) и долгосрочны-
ми активами, что значительно увеличивает 
уязвимость банка от внешних экономичес-
ких условий. Более того, шейхи совета Ша-
риата настаивают на том, чтобы все сделки, 
совершаемые исламскими банками, были 
увязаны с реальными активами, что делает 
практически невозможным использование 
таких удобных и эффективных финансовых 
инструментов банка как репо-сделки или 
выпуск депозитных сертификатов. Однако 
следует отметить, что в некоторых мусуль-

манских странах сделки репо все-таки разре-
шены. Например, в Малайзии совет Шариата 
трактует сделки репо как обещание выкупа 
ценных бумаг, которые соответствуют нор-
мам Шариата (Shariah-compliant securities), 
делая, таким образом, данный вид операций 
разрешенным. Многие другие страны, такие, 
как Бахрейн и Саудовская Аравия, также 
пытаются создать свои внутренние рынки 
репо. Однако все эти страны сталкиваются 
с необходимостью соответствия жестким 
нормам, устанавливаемым советом Шариата 
самой влиятельной организацией, тракту-
ющей сунны Корана в финансовой сфере –
AAOIFI (международная организация по 
бухучету и аудиту исламских финансовых 
институтов) [3, 7]. AAOIFI включает в себя 
представителей практически от всех мусуль-
манских стран и поэтому требования, уста-
навливаемые ею, как правило, направлены 
на достижения консенсуса между различны-
ми школами Ислама и тем самым являются 
более строгими, чем принимаемые на нацио-
нальном уровне.

Риск недвижимости. В течение послед-
них лет растет обеспокоенность инвесторов 
о том, насколько сильно исламские банки 
вовлечены в проекты финансирования стро-
ительства недвижимости через инструменты 
«мушарака» и «истисна». Строительный бум 
в странах GCC (Совет Сотрудничества Зали-
ва), особенно в ОАЭ, раскрыл тот факт, что 
для большинства исламских банков в этих 
станах вложения в недвижимость составля-
ют около 50% совокупных активов. В отли-
чие от «традиционных» банков, для которых 
вложения носят характер кредита (т. е. под-
разумевают возвращения денежных средств, 
вне зависимости от полученной прибыли или 
убытка), вложения исламских банков носят 
характер вхождения в капитал, и тем самым 
банк выступает в роле инвестора, вкладыва-
ющего собственные средства на свой страх и 
риск. И так как банк фактически не участвует 
в текущем управлении строительной компа-
нией, то эффективность его инвестиций бу-
дет определяться профессиональными навы-
ками и честностью его партнеров. Исходя из 
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этого факта, портфели недвижимости ислам-
ских банков представляют собой смесь риска 
высокой концентрации активов и мораль-
ного риска партнеров. Многие Центральные 
Банки мусульманских стран, обеспокоенные 
сложившейся ситуацией, уже начали пред-
принимать конкретные шаги, чтобы выяс-
нить степень вовлеченности банков в рынки 
недвижимости. 

Операционный риск. Исламские финан-
совые инструменты из-за необходимости 
соответствовать нормам Шариата (по своей 
форме) представляют собой не единый кон-
тракт или договор, а совокупность догово-
ров, заключенных в определенном порядке 
и представляющих целостную структуру. В 
результате резко повышается уровень опе-
рационного риска для банка. Ввиду резкого 
увеличения документооборота увеличивает-
ся вероятность допущения ошибок при веде-
нии учета сделок и вероятность потери части 
документов, без которых сделка теряет свою 
юридическую правомерность. Помимо этого 
усложняется процесс согласовывания и вы-
верки счетов, что, в свою очередь, усложняет 
процедуру расчета рисков. 

Правовой риск. Исламские финансовые 
институты осуществляют свою финансовую 
деятельность, строго подчиняясь нормам 
Шариата, однако, являясь в то же время учас-
тниками правовых отношений той страны, 
в которой они располагаются, вынуждены 
оперировать в рамках установленных зако-
нов и конституции конкретного государс-
тва. До сих пор для исламского банковского 
сектора отдельно не была разработана еди-
ная правовая и регулятивная система, в силу 
чего исламские банки по всему миру вынуж-
дены действовать в рамках «традиционного» 
западного банковского надзора. Вот тут-то 
и таится масса рисков для исламских фи-
нансовых институтов. Во-первых, правовая 
система большинства стран основывается 
на гражданском праве (Civil Law), а согласно 
основополагающим принципам гражданско-
го права, законом является лишь то правило, 
которое закреплено в письменном виде. Ка-
сательно исламских финансовых учреждений 

этот принцип создает для них определенные 
трудности, так как правовая основа банков-
ского (и иных коммерческих законов) зако-
нодательства фактически не дает им права в 
принимаемых решениях напрямую ссылать-
ся на сунны Корана, которые письменно не 
закреплены в конституции или ином своде 
законов. Даже в тех случаях, когда ссылка 
на не писаные законы (unwritten law) могут 
быть приняты в качестве основания совер-
шения тех или иных действий, бывает слож-
но доказать, что эти законы являются всео-
бъемлющими и неоспоримыми, как правило, 
являются общими только на территории 
конкретной страны (а в стране контраген-
та например сунны могут трактоваться по 
иному). Во-вторых, в связи со сложностью и 
неопределенностью исламских финансовых 
инструментов, они часто бывают, подверже-
ны повторному налогообложению и поэтому 
уступают в своей привлекательности тради-
ционным инструментам банкинга. 

Таким образом, можно констатировать, 
что риски, присущие исламским банкам, бо-
лее многогранны и более неоднородны по 
своей структуре, чем риски, сопряженные с 
традиционной банковской деятельностью, 
что значительно осложняет процесс их оцен-
ки. Вместе с тем следует отметить, что до сих 
пор не было предпринято ни одной попытки 
по созданию модели оценки риска исламско-
го финансового института, способной адек-
ватно отразить все имеющиеся специфичес-
кие риски. Этот факт, бесспорно, является 
одной из причин, препятствующих более ак-
тивному и динамичному распространению 
Исламских финансов во всем мире. 
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