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1 Введение
В России в июле 2023 года Государственная дума приняла закон, регулирующий проведе-
ние эксперимента по установлению на территории Башкортостана, Татарстана, Чечни и Да-
гестана правового режима деятельности по партнерскому (исламскому) финансированию
(ГосДума (2023); Собрание законодательства Российской Федерации (2023)). Эксперимент
будет проводиться в течение двух лет – с 1 сентября 2023 года по 1 сентября 2025 года.
Экспериментальный режим рассматривается как возможность оценить необходимость ново-
го вида финансовых организаций и выявить особенности их регулирования (Центральный
банк Российской Федерации (2022)).

Сравнительный анализ традиционных и исламских банков, действующих в зарубежных
странах с дуалистическими банковскими системами, может внести вклад в научную дискус-
сию проводимого эксперимента. В работе мы впервые оцениваем эффект введения базельско-
го стандарта достаточности капитала, скоректированного Советом исламских финансовых
услуг, (IFSB (2013)) на капитал исламских банков и, как следствие, влияние регуляторных
мер на устойчивость таких банков.

2 Обзор литературы
В русскоязычной научной литературе по исламским финансам встречаются упоминания о
специфических рисках исламских банков (Журавлев (2020); Чокаев (2015)). Тема особых ин-
вестиционных счетов является одной из самых обсуждаемых. Такие «инвестиционные счета»
(«profit-sharing investment accounts» (PSIA)) выступают основным источником фондирова-
ния исламских банков (Archer et al. (2010)). Работа с ними строится на принципе разделения
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прибылей и убытков между банком и держателями счетов согласно условиям заключенного
между ними договора. В силу конкуренции с традиционными услугами финансового сектора
и опасений закрытия инвестиционных счетов раньше срока, банки могут прибегать к «сгла-
живанию (выравниванию) прибылей» («smoothing practices») при получении прибыли ниже
ожидаемого владельцами счетов уровня ((IFSB (2013); Журавлев (2020)).

Стоит ли управлять такими рисками исламских банков регуляторными методами, мне-
ния исследователей расходятся. Применительно к реалиям индустрии исламских финансов
в России статья (Kalimullina (2020)) говорит о важности саморегулирования рынка и лишь
необходимости государственной поддержки в области облегчения налогового режима. В то
время как (Чокаев (2015)) поддерживает учет специфики рисков исламских финансовых
инструментов в нормативе достаточности капитала со стороны надзорных органов. Этого
же придерживается и Совет по исламским финансовым услугам (IFSB) – международная
организация, в задачи которой входят разработка, внедрение и контроль за соблюдением
пруденциальных стандартов в исламском банкинге. Совет в 2013 году выпустил стандарт
(IFSB (2013)), согласно которому в знаменатель надзорной формулы подсчета достаточно-
сти капитала был включен параметр alpha, отражающий практику сглаживания прибылей
(в новой редакции от декабря 2021 года формула осталась такой же).

Упомянутые исследования преимущественно базируются на качественных методах и но-
сят нормативный характер. Есть несколько эмпирических работ по теме влияния регулятор-
ных мер на функционирование исламских банков у зарубежных авторов. В статье (Alam et al.
(2019)) проводят сравнительную оценку эффективности традиционных и исламских банков
в странах с дуалистической моделью банковского сектора. Авторы используют контрольные
переменные такие, как наличие отдельного закона об исламском банкинге и соблюдение за-
кона шариата на государственном уровне, для учета возможного влияния соответствующей
среды на функционирование исламских банков.

(Bitar et al. (2021)) исследуют степень следования базельским стандартам традицион-
ными и исламскими банками. Сравнивая «Основные принципы регулирования исламских
финансов» IFSB и Базельские основные принципы (BCP), авторы обнаруживают, что семь
принципов одинаковы, семнадцать принципов были скорректированы с учетом специфики
исламского банкинга, а один принцип был заменен. На основании этого авторы решают
изучить, повлияет ли принятие BCP на стабильность исламских банков в дуалистических
банковских системах. Авторы строят индекс соответствия. Эффект от принятия принципов
BCP более значимый и положительный в случае традиционных банков. В случае исламских
банков он также положителен, но менее значим.

При этом нам встретились только две работы, посвященные пересмотренному стандарту
достаточности капитала для исламских банков. Авторы данных работ разбирают методоло-
гию подсчета параметра alpha, предложенную Советом по исламским финансовым услугам,
и предлагают альтернативные подходы (Baldwin et al. (2019); Toumi et al. (2019)). Одна-
ко только мы впервые предпринимаем попытку количественной оценки эффекта введения
данного стандарта на капитал исламских банков.

3 Методология
Статья вносит вклад в литературу, изучающую влияние банковского регулирования. Ре-
гуляторные меры являются каноническими случаями для изучения эффекта воздействия
(treatment effect). Именно поэтому в работе используется метод «разность разностей» (DD)
(Greene (2018)), где в регрессии зависимой переменной будет показатель норматива доста-
точности капитала исламского банка, а в независимые переменные войдут вектор контроль-
ных переменных и две фиктивные переменные, отражающие признак «исламский банк»
и признак «год введения стандарта и далее». Произведение двух фиктивных переменных

2



(interaction term) в уравнении регрессии как раз отражает эффект воздействия от введения
стандарта IFSB (2013).

Данные о финансовых показателях банков выгружены из S&P Capital IQ за период 2006-
2020 годов. Наши данные будут разделены на две группы: исламские банки находятся в экс-
периментальной группе (Treated), а традиционные банки – в контрольной группе (Control).
Следуя традиции исследований по исламским банкам, в базу включаем банки из региона Со-
вета сотрудничества стран Персидского залива (ССАГПЗ) и Южной/Юго-Восточной Азии.
Эти страны также входят в список Совета по исламским финансовым услугам с системооб-
разующим исламским банковским сектором (за исключением Индонезии). Для увеличения
количества наблюдений в контрольной группе добавим банки соседних стран (Индия, Син-
гапур, Австралия).

Оправданием использования метода «разность разностей» (DD) служат также результа-
ты проверки наличия общего тренда до введения стандарта. На рисунке 1 параллельность
тренда подтверждается визуально. Для статистической проверки мы использовали подход
Mäkinen (2021) (см. Таблицу 1). С вероятностью 13% мы можем утверждать о наличии
общего тренда.
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Рис. 1: Визуальная проверка параллельности тренда.

Таблица 1: Нулевая гипотеза о наличии общего тренда не отвергается
№ Период DoF Statistics P-Value

норматив достаточности капитала

1 2006 F( 1, 62) 2.40 0.1266
2 2006-2020 F( 7, 62) 1.66 0.1368

Примечание: DoF - степени свободы для F-statistics.

4 Результаты
Имея репрезентативную выборку по финансовым показателям традиционных и исламских
банков, авторы утверждают, что пересмотренный стандарт IFSB (2013) оказал негативное
влияние на показатель норматива достаточности капитала исламских банков по сравнению
с традиционными банками при учете их различий в уровнях капитала в начале реформы.
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Таблица 2: Оценки регрессии для показателя норматива достаточности капитала со всеми
включенными переменными. Выборка за период 2006-2020.

OLS DiD (Villa, 2016) Panel

VARIABLES (1) (2) (3) (4)

Time 0.0040 0.0202*** 0.0124*** 0.0167***
(0.0034) (0.0039) (0.0038) (0.0057)

Treat 0.0119 0.0369** 0.0556***
(0.0110) (0.0143) (0.0051)

TT -0.0047 -0.0329*** -0.0417***
(0.0106) (0.0121) (0.0118)

ROE -0.4102***
(0.0601)

ROA 3.0772*** 1.3574*** 1.2415***
(0.4407) (0.2137) (0.2595)

NPL/TL -0.0333
(0.0636)

lgTL -0.0162 -0.0028* 0.0023
(0.0119) (0.0014) (0.0059)

lgTA 0.0160
(0.0118)

_diff -0.0470***
(0.0067)

o.Treat n/a

Constant 0.1715*** 0.1706*** 0.1613*** 0.1272*
(0.0147) (0.0169) (0.0028) (0.0688)

Robust se yes yes yes

FE yes
Observations 834 849 889 849
R-squared 0.3598 0.2707 0.1237 0.2330
Number of ID 64

Robust standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Коэффициент при TT значим и отрицателен, что можно интерпретировать как уменьше-
ние в среднем показателя достаточности капитала в случае исламского банка после введения
стандарта. Данный результат подтверждает, что, несмотря на рекомендательный характер
данного документа, исламские банки активно внедряют данную политику. Параметр alpha
находится в знаменателе надзорной формулы, а значит должен был привести к уменьшению
показателя норматива при пересчете.

5 Заключение и обсуждение
Мы первые, кто провел эмпирическую работу по оценке эффекта от пересмотра стандар-
та норматива достаточности капитала для исламских банков и применил метод «разность
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разностей» (DD).
Хотя исламские банки известны лучшей капитализацией по сравнению с традиционными

Hussein (2010), из-за данной реформы у исламских банков уровень достаточности капитала
снизился по сравнению с тем, если бы они не реализовали новую политику.

Наши выводы могут быть полезны российским регуляторным органам в вопросах управ-
ления рисками исламских банков в контексте проводимого эксперимента.
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