
149региональная экономика

Аннотация
Для обеспечения финансовой выживаемости розничного рынка электроэнер-
гии автором предлагается применение широкого набора инструментов, при-
нятых в методологии исламского финансирования.
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казахстан: исламская система
финансирования на рынке 

электроэнергии

Р
озничный рынок электроэнергии 
Казахстана, как и других стран, 
представляет собой сложную 

структуру и в организационном, и 
экономическом смыслах. Непрерывно 
повторяющиеся финансовые пробле-
мы этого рынка заставляют его балан-
сировать на грани дефолта.
При этом постоянно требуется помощь 
государства или банковское кредито-
вание под большие ссудные проценты. 
Приходится постоянно искать альтер-
нативные финансовые инструменты, 
одним из которых, на наш взгляд, явля-
ется исламское финансирование. 

Исламская банковская система
Главное отличие исламского способа 
финансирования от общепринятой 
м одел и б а н ко в с ко го к р ед и то в а -

ния – отказ от ссудного процента [1]. 
Обычный, не исламский банк, по сути 
дела, покупает и продает денежные 
средства, получая выгоду за счет 
ссудного процента.
Исламский банк переводит кредит-
ную основу финансового бизнеса 
на инвестиционную. Банк открыва-
ет счета, на которых аккумулирует 
средства вкладчиков. Этими средства-
ми банк финансирует предпринима-
телей. Однако вместо традиционного 
процента предприниматель делит 
полученную прибыль с банком, а тот в 
свою очередь с вкладчиком.
В зависимости от конкретных меха-
низмов и инструментов исламской 
банковской системы распределяются 
и убытки. Основной же принцип таков: 
вознаграждение банка или вкладчика 
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не является изначально гарантиро-
ванным, а возникает как производное 
от прибыли бизнеса. Таким образом, 
из экономического оборота полно-
стью выводится основа господствую-
щей банковской системы – ссудный 
процент. 
Исламский банк применяет широкий 
набор методов финансирования: 
кредит, техническую помощь, лизинг, 
п родаж у в рассроч к у,  у частие в 
капитале, линии финансирования, 
участие в разделении прибылей и 
другие. Одним из специфичных мето-
дов финансирования, применяемых 
исламским банком, является Истисна, 
используемая для развития производс-
твенных возможностей организаций 
розничного рынка электроэнергии, 
являющихся членами банка. Смысл 
этого метода заключается в том, что 
банк содействует покупателю и произ-
водителю (продавцу электроэнергии) 
в заключении контракта и оплачивает 
его в целях производства (поставки) 
электроэнергии, с заданными специ-
фикациями, по определенной цене и с 
фиксированной датой поставки. 
Почти од ну третью часть общего 
плана операций составляют долго-
срочные кредиты, которые идут на 
финансирование проектов развития 
электроэнергетики. Особенностью 
обычных кредитов исламского банка 
является то, что они предоставляются 
без процентов, хотя при этом взимают-
ся сборы, которые идут на покрытие 
административных расходов (2,5%). 
Период погашения достигает 25 лет, а 
льготный срок – 7 лет. 

Исламский банк развития
Отличительная особенность деятель-
ности исламского банка заключается 
не только в использовании исламских 
принципов в своих текущих операциях, 

но и при долгосрочном финансирова-
нии осуществляемых проектов сроком в 
среднем от 15 до 25 лет. В целях эффек-
тивного использования ресурсов вокруг 
банка создаются специализированные 
организации, объединенных в группу 
банка, которая в совокупности предо-
ставляет получателям необходимые 
суммы финансирования. 
Например, Исламский банк развития 
(ИсБР) активно применяет проектное 
финансирование: в 2002 году для нужд 
социальной сферы выделено 29,8% 
средств, транспорта – 22,4%, сельско-
го хозяйства – 14,4%, на коммунальные 
услуги – 22,3% [6]. 
Техническая помощь, которую предо-
ста вл яет ИсБР, и меет или непос -
редственное отношение к проектам 
(технико-экономическое обоснование 
проекта, детальное планирование, 
контроль за исполнением, пилотные 
проекты и т.д.), или выражается в форме 
консалтинга (определение политики 
развития, подготовка планов развития 
секторов, создание и развитие учреж-
дений, научные исследования и т.д.). 
Программа инвестиционного депозита 
предназначена для финансирования 
внешнеторговых операций. 
Очень важно для энергетики, что при 
аренде ИсБР обычно финансирует 
общую стоимость машин и оборудо-
вания, включая их транспортировку, 
монтаж и установку.

Что дает отказ 
от ссудного процента?
Отказ от использования ссудного 
процента приводит к невозможнос-
ти использования предприятиями 
розничного рынка электроэнергии 
так называемого финансового рычага, 
широко применяемого субъектами 
экономической деятельности, дейс-
твующими по правилам традиционной 
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модели экономических отношений. 
Фирма, которая использует заемные 
средства, несмотря на их платность, 
имеет более высокую рентабельность 
собственных средств. Таким образом, 
при прочих равных условиях, компа-
ния, привлекающая кредиты даже на 
платной основе, будет развиваться 
намного быстрее своего конкурента, 
который кредитов не привлекает. 
На основе этих рассуждений может 
возникнуть обманчивое представле-
ние о том, что использование субъ-
ектами экономической деятельности 
кредитов, предоставляемых на основе 
ссудного процента, позволяет эконо-
мике развиваться быстрее, чем в том 
случае, когда отдельные предприятия 
не пользуются платными ссудами. 
Однако это (по крайней мере, чисто 
теоретически) не верно. 
Если банковский процент, который 
платит энергофирма, существенно 
ниже экономической рентабельнос-
ти ее активов, то банк получит малую 
прибыль, а компания – сверхприбыли. 
И, наоборот, если процент выплат 
по кредиту высок, то сверхприбыль 
получит банк, а энергофирма получит 
низкую прибыль или не получит ее 
вообще. 
Во втором случае такой вилки в дохо-
дах участников не возникнет, и эконо-
мическая рентабельность участников 
(энергофирмы и банка) по данной 
операции будет одинаковой. Конечно, 
это верно только в том случае, если 
конечный результат операции по 
условиям договора предполагается 
разделять строго пропорционально 
участию в активах. 

Преимущества исламского 
финансирования
Из приведенных рассуждений можно 
сделать несколько важных выводов 

для розничного рынка электроэнер-
гии [1].
1. Традиционная модель кредитова-
ния, основанная на использовании 
ссудного процента, изначально пред-
полагает возможность возникновения 
резкой дифференциации в доходах 
меж ду владельцем предоставлен-
ного капитала и его управляющим. 
Все зависит от разницы между рента-
бельностью активов и ценой заемного 
капитала, которая при такой модели 
взаимоотношений хозяйствующих 
субъектов может быть произвольной. 
В противоположность этому, ислам-
ска я э ко н о м и ка,  от ка з ы в а я сь от 
использования ссудного процента, 
создает условия для более равномер-
ного распределения прибыли между 
различными участниками операции. 
2. Экономика ссудного процента, 
вследствие теоретически обусловлен-
ной дифференциации доходов, потен-
циально ведет к индивидуализации, 
разобщенности ее участников.  
3. При исламской модели кредитова-
ния банк вынужден постоянно следить 
за эффективностью использования 
активов, предоставленных заемщи-
ку из сферы электроэнергетики. То 
есть исламский банк имеет стимулы 
к тому, чтобы прилагать больше труда 
для получения причитающегося ему 
дохода. 
4. Теоретически обусловленная эконо-
микой ссудного процента возмож-
ность резкой дифференциации дохо-
дов участников розничного рынка 
электроэнергии, по-видимому, явля-
ется одной из причин многочисленных 
кризисов в этой сфере.
В исламской модели экономики учас-
тие банка в активах заемщика требует 
от первого постоянного наблюдения 
за эффективностью использования 
профинансированных им активов. А 
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поскольку банк предоставляет ссуды 
фирмам рынка энергетики, то у его 
управляющих кругозор шире и они, по 
крайней мере, чисто теоретически, 
могут раньше предвидеть возможное 
в ближайшем будущем ухудшение 
экономической конъюнкт уры. Тем 
самым создаются предпосылки для 
создания более устойчивой экономи-
ческого состояния энергетики и обще-
ства в целом. 
Приведенные предложения требуют 
дальнейшего уточнения и развития. 
Однако нам представляется, что выска-
занные идеи, по крайней мере, имеют 
право на существование при финан-
сировании организаций розничного 
рынка электроэнергии Республики 
Казахстан и России [3, 7, 8]. 
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