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ABSZTRAKT. A tanulmény az iszlam finanszirozast, valamint annak alapveté
elemeit és formait mutatja be a pénziigyi piacokon. Az iszldm finanszirozas
alapja maga a muszlim vallas, illetve a saria, az iszldm vallasjogi torvény.

Ezek alapvetd szabdlyai, eléirdsai huzédnak meg minden finanszirozasi
technika hatterében. A legfontosabb el&irds, amelyet gyakran magaval

az iszIldm finanszirozassal azonosftanak, a kamatszedés tilalma, ennél

azonban sokkal tdbbet takarnak az egyes finanszirozasi technikak.

1. MIT IS JELENT TULAJDONKEPPEN
AZ ISZLAM FINANSZIROZAS”?

Jelen tanulmany az iszldm finanszirozas kialakulasat, a finanszirozasi technikdk bemutata-
sat, azok hatasainak elemzését tlizte ki célul.

Az emberek tébbségének, akik mar hallottak valaha az ,iszldam finanszirozas"™rdl,
valészinlleg a kamatszedés tilalma, illetve kikertlése jut eszébe elséként. Pedig ennél sok-
kal tébbet jelent: mikddési elvei mdgott meghuzddik az iszldm vallds szamos [ényegi
eleme. Az iszIdm vallds és a modern pénzigyi vildg ilyen modon torténd 6sszekapcsolo-
ddsa szdmos kérdést felvet, tobbek kdzott azt, hogy miként tudja egy vallds a teljes pénz-
Ggyi rendszert, bankszektort irdnyitani a XXI. szazad hajnaldn ugy, hogy ezt mindkét fél
—az Ugyfél és a bank - elfogadja, vallasuktél fliggetlendl.

Mindenekel6tt meg kell hatérozni azt, hogy mi értendd ,iszldm finanszirozas” alatt.
Az iszIam finanszirozési technikék azon pénzigyi miveletek, banktermékek 6sszefoglald
elnevezése, amelyek miikddési elvei az iszldm valldsban, azon belll is az iszldm jogban, a
sarfidban gyokereznek. Az iszldm finanszirozasi technikakat jellemzéen iszldm bankok kinal-
jak ugyfeleik szamara.

Az ,iszlam" elnevezés kissé megtévesztd lehet. Ez ugyanis minddssze annyit jelent,
hogy a nyujtott szolgaltatasok feltételeinek meg kell felelnitk a saria el6irasainak (Khan
20009). igy az iszlam finanszirozas nem jelenti azt, hogy csak muszlim tigyfelek vehetik
igénybe ezeket a napjainkban még meglehetésen specidlisnak tiing szolgaltatdsokat. Ezt
bizonyitja az a tendencia, hogy a nem iszldm vildgban egyre nagyobb Gtemben terjednek
a pénzugyi vildg iszldm megoldasai, igy pl. az angol kormany is tervezi a szukuk allamkot-
vények kibocsatdsat.

Az elnevezés a szolgaltatdst nyujtd intézmény vezetdje vagy képviseldje szamara
sem tartalmaz vallasi kikotést, bar az fontos feltétel, hogy a banknak rendelkeznie kell
egy olyan fellgyelébizottsdggal (Sharia Supervisory Board) (Khan 2009), amely azt ellen-
6rzi, hogy a nyujtott szolgaltatdsok és az eljardsok modja valéban megfelel-e a vallési



eléirdsoknak. lgy lehetéség van arra is, hogy e feltételeket elfogadva hagyoményos' keres-
kedelmi bankok is létrehozzanak iszldm finanszirozési részleget vagy lednyvallalatot.

Technikai sajatossagaikbol adodoan ezek a pénzligyi megoldasok kevésbé reagal-
tak érzékenyen a gazdaségi vildgvalsagra, bar értelemszerlien az iszlam bankokat és pénz-
Ugyi megoldasokat sem kertlhette el teljesen a visszaesés. Novekedési potencialjat és ere-
jét tekintve azonban e szektor alkalmas lehet arra, hogy egy lehetséges kiutat mutasson a
valsagbol.

2. A VALLASI HATTER

A sarfa, az iszldm vallasjogi torvény annak a folyamatnak az eredménye, amelyben a tor-
vény értelmezésére jogosult valldstudods, a musri a Kordnt és a szunnat — ideértve a hadiszt
is — alapul véve az analdgia modszerével dontést hoz. A sarfa kiterjed a muszlimok min-
dennapi életére, a politikdra, a kultlUrara és a gazdasagi életre is. A Koran Allah dltal sugal-
mazott mU, mig a szunna Mohamed préféta életét, a hadisz pedig tanitésait foglalja
magdaban. Utébbi ketté a Kordn egyes részeit magyarazva ad gyakorlati Utmutatdst a min-
dennapi életre. A saridban foglalt szabélyok csak alapjait képezik a jogalkalmazasnak,
amely ténylegesen a fikh? alapjan valdsul meg (Goldziher 1981).

A sarfa 6t f6 szabalyt fogalmaz meg a gazdasagi tevékenységekre. Ezek nem teljesen
egyforma sullyal kertlnek alkalmazasra, de betartasuk kotelezé minden iszldm finansziro-
zassal foglalkozd intézmény és azok Ugyfelei szamara is.

A sarfa gazdasagi tevékenységek folytatdsara vonatkozd 6t f6 alapelve a kovetkezd:

1. A legismertebb — de ,csak” egyik feltétel — a kamatszedés tilalma. Eredetileg a
Koran az uzsorakamatot — arabul: ,riba” - tiltotta, amely a kodlcsdnadott pénz kétszeres
visszafizetését takarta. A Kordn 2. szurdjanak? 275-276. versei* és 3. szdrajanak 130. verse
hivatkozik az uzsorakamat tilalmara (McAuliffe 2006):

1 Hagyomanyos, tradicionalis, konvenciondlis bankok, banktechnika, finanszirozési modszerek,
pénzlgyi rendszer alatt az angolszasz minta, azaz az elészor Eurdpaban kialakult, majd fokozatosan

az egész vilagon elterjedt pénzligyi rendszer és annak elemei értendok.
2 Afikh aziszlam jogtudomany arab nyelv(i megfeleldje.
3 Aszlra a Korén fejezete, 6sszesen 114 szura alkotja a Korant.

4 AKoran-vers arab nyelv(i megfelel6je az ja.
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Akik uzsordt habzsolnak, ugy tdmadnak fel [majdan], mint az, akit a Sdtdn féldre sdjtott az
érintésével. Ez [lesz a blintetésiik] azért, mert azt mondjdk: ,az addsvétel ugyanolyan, mint
azuzsora”. Allah azonban megengedte az addsvételt, dm megtiltotta az uzsordt. Aki intést
kap Urdtdl, és véget vet [annak, ami megtiltatott neki], annak [maradjon meg az], ami [a til-
tds eldtt] tortént.

A [végsd] dontés feléle Allah [kezében] van. Akik azonban [a tilalom utdn] visszatérnek [az
uzsora habzsoldsdhoz], azoknak a t(iz lesz az osztdlyrésztik, és benne [égnek] 6rokké.
Megfosztja Allah az dlddsdtdl az uzsordt [a Feltdmadds Napjdn], dm kamatoztatjia majd
az alamizsndt. Allah nem szeret egyetlen istentagaddt és blndst sem (idézet a Kordnbol: 2:
275-276).

Ti Hivék! Ne habzsoljatok uzsordt dupldn dupldzval Féljétek Allahot!
Taldn boldogulni fogtok (idézet a Koranbdl: 3: 130).

Eredetileg a mekkai kereskedék uzsorakamat-szedési szokasai ellen frédtak ezek a
szUrdk, kezdetben még nem is tilto, inkdbb csak ,megrovd” jelleggel. Mindazonaltal ezek a
szUrdk csak a muszlimok egymas kozotti kereskedelmi muveleteit érintik, tehdt a ,hitetle-
nekkel” szemben alkalmazhattak akér uzsorakamatot is. A musrik szerint azonban tilos az
iszldm finanszirozasi intézményeknek barminem( kamatot szedni. A kamatszedés tilalma
azzal magyardzhaté, hogy a Koran tilt minden olyan tevékenységet, amely a ,pénzbdl
pénzt csindl” anélkil, hogy ennek eredményeképpen valamilyen joszag, illetve javak létre-
jonnének, amelyek a kozdsség hasznét szolgélnak.

2. A finanszirozasi Ggylet soran jotékonysagi elemnek (arabul: zakat) is meg kell
jelennie. A ,zakat” a Koranban szorosan kapcsolédik a ,ribdhoz”, a vonatkozd Kordn-részlet
a 30. szura 39. verse (McAuliffe 2006).

Amit kamatra adtak kélcsén, hogy az emberek javaiban kamatot fialjon, az nem kamatozik

szereznek (idézet a Koranbol: 30: 39).

A jotékonysag tobb médon is megnyilvanulhat. Egyik forméja lehet, hogy a bankok
a nehéz helyzetben lévé és finanszirozasi igényre szoruld Ugyfeleknek segitséget nydjta-
nak egy specidlis, egyénre szabott technika (pl.: szaldam?®) keretében. Erre a hagyomanyos

5 Aziszlam vildgban a nem muszlim vallastakat nevezik hitetleneknek.

6 L. a44alfejezetben.



kereskedelmi bankok nem mindig hajlanddak, mondvén: ,az igyfél nem hitelképes”.

A jétékonysag tovabbi formdja lehet az elvart és tervezett profiton fellli nyereségnek
ténylegesen jotékony célokra torténd forditasa. Végezetll emlitést érdemel egy kilonle-
ges forma: blntetésként is lehet jotékonykodni. Amennyiben az igyfél nem teljesiti a szer-
z6désben villalt ra esé kotelezettségeket, Ugy a bank elére kikdtheti, hogy ilyen esetek-
ben a szerzédésben vallalt kartérités 6sszegét az tigyfélnek jotékonysagi célokra kell for-
ditania.

3.Nem lehet olyan Ugyletet finanszirozni, amely az iszldm értékrendjével, szabélya-
ival ellentétes. Tiltott Ggyletnek mindsil a szerencsejaték, a fegyverkereskedelem, a por-
nografia, a sertéstenyésztés és -feldolgozas, valamint az alkohol eldallitdsa és arusitasa
is. Az dltaldnos tiltas alol kivételt képeznek olyan projektek, amelyek esetében a jarulé-
kos szolgaltatdsok kozé tartozik valamilyen, az iszZldmnak nem megfeleld tevékenység (igy
kulonosen egy szalloda épitése, ahol a kilfoldi turistdk miatt az alkoholdrusitds megenge-
dett). Bar engedélyezett ilyen esetekben az iszlam finanszirozés hasznalata, de csak olyan
feltétel mellett, hogy a vallassal Utk6zé tevékenység a finanszirozott projektnek legfel-
jebb egyharmadat teszi ki, és a véllalkozd az ebbdl nyert profitot is jotékonysagra forditja
(UNCTAD 2006).

4. Tilos minden olyan kockézat vallaldsa, amely az Ugyletet 4tldthatatlanna teszi,
vagy nagy eséllyel veszteségbe forditja. Esszer( kockazat értelemszer(ien véllalhato, de
azis csak a veszteségmegosztas — I. az 5. alapelvnél — szerint alkalmazhaté. A kockazat-
vallalasnal két arab fogalom kerUl elétérbe: a ,gharar” és a ,majszir” A ,gharar” a foloslege-
sen vallalt tdl nagy kockazatot jelenti, amely &ltal egyik — vagy akar mindkét — fél ugyan
meggazdagodhat, de jé okkal valdszinlsithetd a veszteség fellépése is. A ,majszir” az arab
nyelvben ,szerencsejaték’-ot jelent, utalva arra, hogy kizarja a ,hazardirozas” lehetéségét a
gazdasagi tevékenységek folytatasat illetéen. Igy ez a szabaly is tiltja a tulzott kockazatval-
laldst. A riba" mellett a ,gharar” és a ,majszir” az iszldam gazdaségi tevékenységekre vonat-
kozo legfontosabb tiltés.

5. Az 6todik szabaly a ,nyereségek és veszteségek megosztasa’, kdzismertebb,
,nemzetkdzi” nevén Profit and Loss Sharing.” Az iszIdm finanszirozasndl barmilyen kocka-
zat csak ugy vallalhato, ha a jovében felmerdilé potencidlis veszteségeket a két fél egymas
kozott, a szerzé6désben meghatarozott mértékben megosztja. A megosztas mértékének
mindenképpen méltanyosnak kell lennie, dltaldban a finanszirozés, azaz a bankrészesedés
mértéke hatdrozza meg a potldlagos koltségviselés mértékét. Ezért a kockazatvallaldsért

7 A, Profitand Loss Sharing” kifejezés gyakran hasznélt roviditése a ,PLS".
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azonban ,jutalom” is jar: a profit megosztasa. A nyereség megosztasanak mértéke meg-
egyezik vagy hasonlé ahhoz a megosztashoz, mint amelyet a veszteségek viselésének
megosztasandl alkalmaznak. Ide tartozik az az alapszabaly is, hogy semelyik fél szamara
sem lehet garantalt kifizetést igémi.

A sarfa alapelvek betartdsa az alapja annak, hogy egy iszlam bank sikeresen és elis-
merten mukoddhessen. A saria elveinek valé megfelelést a Saria Felligyeldbizottsag (Sharia
Supervisory Board) feligyeli minden finanszirozoé intézménynél. Amennyiben az adott
technika, illetve szerz6dés megfelel a jognak, a ,halal’, amennyiben ellenkezik azzal, a
,hardm” jelzét hasznéljak ré (Concept of Halal and Haram n.d.). A bankok igyekeznek meg-
felelni a ,halal” kritériumnak, azonban ez a jelenlegi erételjesen profitorientélt pénzigyi
vildgban nem konnyd feladat.

Az iszlam bankok célja a profitszerzés mellett a tarsadalmi felel¢sségvéllalas és a
raszoruldk segitése is. Taldn ebben a kilénbodzéségben ragadhatd meg leginkdbb az isz-
ldm bankoknak a hagyomanyos pénzugyi vildg bankjaitol valé eltérése.

3. AZ ISZLAM FINANSZIROZAS TORTENETE

31 AZ ISZLAM KERESKEDELEM ES PENZUGY! ELET
KIALAKULASA

Az iszIdm finanszirozasi technika gyokere a saridban taldlhatd, amely a Kordnon és a
szunnan alapul. Ezek a mdvek Mohamed préféta idejébdl, azaz a VII. szazadbodl szarmaz-
nak. A mai értelemben vett modern finanszirozasi technikak kialakuldsa ezzel szemben
csupdn a XIX. szazad kdzepére tehetd.

Fontos azonban megéllapitani, hogy a Kordn megsziletése, és az elsd, iszldm alapon
mUkodo finanszirozd intézmények létrejotte kdzotti 1200 évben a muszlimok nem zartak
ki életiikbdl a gazdasagot: virdgzott a kereskedelem, és a mekkai zardndoklatok is szamos
muszlim kereskedd szamara jelentettek vonzo pénzszerzési lehetéséget.

A kereskedelem a sivatagot keresztilszelve zajlott, karavanutakon lattak el a bedu-
inok és az arabok Europét luxuscikkekkel. Kiemelkedd volt az arabok kdzvetitd szerepe a
Tavol-Kelet és Eurdpa kozott zajlo kereskedelemben is, igy a legfontosabb kereskedelmi
kozpontok éppen a virdgzd arab varosok korzetében alakultak ki. Mekka és Medina egy-
szerre volt az iszlam vallas két legszentebb zardndokhelye és az arab vildg gazdasagi éle-
tének ,lUktetd szive” (Simon 1987). A késébbiekben a kalifatus létrejotte utdn annak koz-
pontjai, az Omajjad-dinasztia idején Damaszkusz, majd az Abbasziddk idején Bagdad valt



a kereskedelem kdzpontjva. Tovabbi fontos kereskedelmi kdzpontok voltak még Baszra
és Mukha is.

A muszlimok szdmara mindazonaltal a mekkai zarandoklat, azaz a hadzs és min-
den tovéabbi karavanut kiemelkedd profitszerzési lehetéséget jelentett, amely egyidejlleg
tébbfajta keresletet is generélt. Egyrészt ki kellett elégiteni a zardndokok alapvetd szUk-
ségleteit, Ugymint étel, szallds, ruhdzat. Ugyanakkor voltak, akik sajat pénztkbdél nem tud-
tadk volna kifizetni az egyébként rendkivil drdga zardndoklat koltségeit, igy ,hitelre” szo-
rultak. Az iszldm hit szerint kdtelezé mekkai zardndoklat igy valt részben az iszldm hite-
lezést kivaltd tényez6vé. Az egyes dllamok, kalifatusok, kirdlysdgok pénznemeinek eltéré
volta véltotta ki a ,pénzvaltas” iranti keresletet (The Oxford Encyclopedia. .. 1995). A pénz-
valtok nem csak a kilonféle pénznemeket, de a dragakoveket is atvaltottak, s mindemel-
lett komplex bankari tevékenységet is folytattak: hitelezéként és befektetéként egyarant
mUkodtek. Ebbdl a tevékenységbdl létrejott egy kezdetleges ,bankrendszer”: a pénzvaltok
egymassal kooperélva tudtak azt biztositani, hogy a zardndokoknak hosszu ttjuk sordn
nem kellett magukkal vinnilk teljes vagyonukat sajat maguk elldtasdhoz, hanem indulds-
kor bevaltotték azt egy elismervényre, és Utjuk soran ez az elismervény mintegy ,hitelkar-
tyaként” funkciondlva fedezte kéltségeiket. Ez az elismervény tekinthetd a mai értelemben
vett csekk 6seként is. Maga a ,csekk” sz6 is egybecseng arab megfeleléjével, a szukikkal®.
A pénzvaltok késébb elszamoltak egymas kozott, a zardndokok pedig biztonsagban érez-
hették magukat.

A finanszirozasi technikék kialakuldsdnak masik alapveté forrdsat a Kozel-Keleten
folyamatosan dulé haboruk biztositottak. A kalifaknak szikséguk volt pénzre a terjeszke-
dés mellett hatalmuk fenntartdsdhoz és megszilarditasdhoz is.

A kereskedelem kozvetett mddon egy masik tertleten is komoly fellendtlést hozott:
a kereskedelmi tevékenység kovetkeztében a muszlimoknak képzédhetett olyan jovedel-
muk is, amely részben ellenkezett a saridval. Az igy megszerzett jovedelmet pedig kote-
lesek voltak a ko6zosség szamdra jotékonysdg — ,zakat” — keretében felajanlani. Az igy fel-
ajanlott, olykor tekintélyes 6sszegekbdl alapitvanyokat hoztak létre, amelyek vallsi, kultu-
rélis és szocidlis jellegU épiiletkomplexumok létesitését tették lehetévé. Igy létrejohettek
mecsetek, kdnyvtarak, korhdzak és Koran-iskoldk is (Cahen 1989).

Mindezen kereskedelmi, illetve pénzlgyi tevékenységek, ,finanszirozasi techni-
kék” esetében a legteljesebb mértékben betartottak a sarfa szabdlyait, igy elsésorban a
kamatszedés, illetve kifejezetten az uzsorakamat szedésének tilalméat. Ugyanakkor éppen
a kamatfelszamitas tilalma volt akkoriban a legnagyobb akadalya az iszlam finanszirozasi
technikak vildgszerte — pontosabban akkoriban még csak Eurépdban — megvaldsulé elter-
jedésének. A hagyomanyos eurdpai kereskedelmi bankok mukodésiket a kamatra, mint

8 L.a4.1 alfejezetben.
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elsédleges profitra alapoztak, és a musrik még nem lattdk annak a maédjat, hogy miként
fog az iszldm finanszirozas ,Nyugaton”, azaz Eurépaban és késébb Amerikdban utat torni
maganak. Ugyanakkor meglehetésen koran eljutottak ezek a technikdk Eurépéba, hiszen
711-ben az arabok a Gibraltari-szoroson keresztul Eurépaba érkeztek, és csak 1492-ben
tdvoztak onnan. Ezaltal pedig a mérok — a helyi arabok — nemcsak kultdrajuk meghono-
sftasaval, de kereskedelmi tevékenységuk révén is nyomot hagytak, nemcsak Spanyolor-
szagban, hanem egész Dél-Eurépaban, igy Maltan, Dél-Olaszorszagban, sét Cipruson is
(Simon 1987). Ezekrél a terlletekrdl, kilondsen Andaluzidbdl kiindulva pedig egyre tob-
ben ismerték meg ezeket a technikdkat Eurépaban.

32 AZ ISZLAM BANKOK KIALAKULASA

A muszlim lakossagu terlleteken a bank-, illetve finanszirozasi rendszer kialakulasa
érdekes médon nem a muszlim helyi lakosokhoz kéthetd, hanem sokkal inkabb a gyarma-
tosftas intézményéhez, ugyanis a Kézel-Keleten angol, illetve angol-francia befektetések
révén jottek létre az elsé bankok a XIX. szdzadban.

lgy az iszlam bankrendszer kialakulasanak kezdete teljesen egybefonédott a gyar-
matosftassal. Az Un. ,gyarmati bankrendszer” elsé két intézménye az Imperial Ottoman
Bank és a Bank of Persia volt (The Oxford Encyclopedia. .. 1995). Az Imperial Ottoman Bank a
jelenlegi Torokorszag tertletén angol—francia kozremdkodéssel jott létre, mig az Imperial
Bank of Persia a mai Irdn tertletén tisztan brit befektetés nyoman alakult meg. Ezek a ban-
kok is els6sorban pénzigyi kdzvetitékként, igynokokként mikodtek, csakigy, mint a
kozépkorban az arab kereskedk.

Kovetkezd Iépésként a muszlimok mar sajat maguk szandékoztak bankokat alapitani
biztositva azt, hogy a létrehozott profit sajat orszagukban maradjon. Az 1920-as években
indultak meg az elsé bankalapitasra irdnyuld térekvések. Ez azonban szémos akadalyba
Utkozott, amelyek kozul kiemelkedd volt az a bizonytalansdg, hogy a muszlimok hogyan
fogadtassak el banktechnikdjukat és bankrendszeriket az eurdpai és amerikai pénzigyi és
kereskedelmi tevékenységet végzoé intézményekkel, mivel, amennyiben az eurdpai keres-
kedelmi bankok nem ismerik el az iszlam bankok &ltal kibocsétott értékpapirokat, gy azok
értéktelenek az Eurdpéval folytatott kereskedelem finanszirozasaban. Az elfogadtatashoz
arra volt sziikség, hogy a muszlimok sajat bankjaikban engedélyezzék az eurdpai szakér-
ték mUkodését, de ez az dllapot mar nem volt megegyezd az egy évszézaddal kordbbival:
a bank ugyanis mar a muszlimok tulajdonaban volt.

Az elsé, muszlimok éltal alapitott iszldm bankok a Bank Misr of Egypt, a Palestinian
Institutive Habib Bank in British India és az Arab Bank voltak. Szaud-Arédbia csak késébb, a
nagymeértékU olajkitermelés meginduldsa utan kapcsolédott be a folyamatba.



Ezt kovetben az iszldm pénzlgyi vildgban az képezte vita targyat, hogy milyen
maodon tehetd nyereségessé egy iszldm bank a kamatszedés tilalma mellett. A probléma
athidaldséra hosszas vitdk utani egyezményes megoldasként a sarfa 6todik alapelvét, az
un. ,PLS"-t, azaz a nyereségek és veszteségek megosztasat fogadték el.

Az iszIdm finanszirozési technikdk nagymértékd elterjedése 1959-ben kezdédot,
amikor Pakisztanban létrejott az elsé farmer-hitelegyesulet, majd 1963-ban Egyiptomban
a Mit Ghamr Saving Bank, 1971-ben ugyanott a Nasser Social Bank alakult meg. Az 1970-es
években ezutdn sorra nyiltak meg az iszldm bankok, amelyek kdzil idérendi sorrendben a
legfontosabbak a kévetkezdk (Gafoor 1995):

Dubai Islamic Bank — 1975

Faysal Islamic Banks in Egypt & Sudan - 1977
Kuwait Finance House - 1977

Jordan Islamic Bank - 1978

Bahrain Islamic Bank — 1979.

Lényeges kilonbség az észak-afrikai és kozel-keleti, valamint az Arab-félszigeten és
a Tavol-Keleten létrejott bankok koézott, hogy el8bbiek esetében szovjet hatésra jellemzé
volt az llami tulajdon jelenléte, mig utdbbiak esetében a bankrendszer tisztén piaci ala-
pon szervez&dott.

Jelenleg a muzulmén vildgban a ,vegyes bankrendszer” jellemzé, igy az iszlam ban-
kok mellett jelen vannak a hagyomanyos kereskedelmi bankok is. Ez alol két orszag képez
kivételt: Iranban és Pakisztanban a bankrendszer tisztan iszldm valldsi alapokon, azaz a
sarfa alapelvein nyugszik. E két orszagban nincsenek hagyomanyos kereskedelmi bankok.

Az iszIdm bankok napjainkban mar nemcsak a Kézel-Keleten, hanem szerte a vila-
gon megtaldlhatdak. A vildgméret( elterjedésnek tobb oka is van: egyrészt a muszlimok
felfedezték az iszldm bankok versenyképességének lehetdségét a hagyomanyos keres-
kedelmi bankokkal szemben. A mésik vélekedés szerint elsésorban az Arab-félszigeten az
elképeszté méretl kéolajkészleteknek kdoszonhetéen felhalmozddott hatalmas tékedllo-
many kulfoldi befektetése hozta magaval vildgszerte az iszldm finanszirozasi modszerek
alkalmazasat (Martin 2005). Az iszldm bankok terjeszkedése a kdvetkezd fébb irdnyokba
mutatott:

Délkelet-Azsia
Afrika
Eszak-Amerika
Eurdpa.
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Afenti négy irdny kozil a muszlim lakossag révén Délkelet-Azsia és Afrika természe-
tes terjeszkedésnek tekinthetd. Eszak-Amerikaban az iszldm finanszirozas még ,gyerek-
cipében jar’, de egyre erésodik (First US Sukuk. .. 2010). Eurépaban azonban erételjesebb
az iszlam bankok jelenléte, mint az Egyesilt Allamokban. Az iszlam finanszirozas eurépai
koézpontja London. E ténynek valldsi és térténelmi hagyomanyai is vannak. Egyrészt a bri-
tek kordbbi jelenléte a Kdzel-Keleten gyarmatositokként nemcsak a muszlimokra hatott,
hanem ellentétes irdnyban, az iszlam kultura elemei, igy a sarfa szabalyai és az iszldm
finanszirozasi technikdk is megjelentek a szigetorszadgban. Masrészt napjainkban London-
ban él Eurdpa egyik legnagyobb muszlim kézdssége. Ezek a feltételek pozitivan befolya-
solték az iszldam banktechnika megjelenését Anglidban (Grose 2008).

1. &bra: Az iszldm finanszirozds vildgmeéret( elterjedése napjainkban
(a z6ld szin azokat az orszagokat jeloli, ahol elérhetéek e szolgaltatasok)

Forras: szerzé gyUjtése



4. A FINANSZIROZASI
TECHNIKAK BEMUTATASA

Az iszIam bankok &ltal hasznalt és a saria alapelveivel 6sszhangban allé legfébb finansziro-
zasi technikak, illetve eszkdzok a kdvetkezdk?® (Khan 2009):

. szukuk/Sukuk: szerzédés, csekk

+ murdbaha/Murabaha: torekvés a haszonra, nyereségre; profitszerzés

- musaraka/Musharaka: tarsulas, egytttmikodés, részvétel, kdzremikodés

. isztisznd/Istisna: valakinek a felkérése, hogy valamit gyartson le

. mukarada/Mugarada: pénzkolcsénzés valaki szamara ugy, hogy késébb osztoz-
nak a hasznon

« muddraba/Mudaraba: Gizletkotés valaki tulajdondval a késébbi profitmegosz-
tds reményében

«  idzséra/ljara: haszonbérlet, bérbeadéas

« szaldm/Salam: béke, biztonsag

- takaful/Takaful: szolidaritds, szimbiozis; szerzédés egyméssal.

A legtdbb technika alapja a szukuk, az iszlam kotvény. Sok technika mikddése ezen
alapul. A tovébbi technikékat tobbféleképpen lehet csoportositani, de a legalapvetébb
csoportositasi modszer szerint drukereskedelmet és projekteket finanszirozé technikak
kulonboztethetdk meg.

A leggyakoribb drukereskedelemben hasznalt technikak (UNCTAD 2006) a
murabaha, a szaldm, a musaraka és az isztiszna. A projektfinanszirozas esetében az idzsara,
a murdbaha, a mudéraba, az isztiszna, a mukdrada és a muséraka elterjedt.

A tovabbiakban a fenti technikak kozul a szukuik, a murdbaha, a mudéaraba, a szalam
és a takaful technikdk keriilnek részletesen bemutatasra kitérve azok miikodési elveire,
illetve hasznélatuk gyakorisagara. A tovabbi technikak leglényegesebb momentumait a
fogalommagyarazat'® tartalmazza.

9 Azegyes technikdk neve el¢szér magyar, majd angol dtiratban, ezutan arab nyelven kerdl

megjelenitésre. A kettéspont utan a technikék arab nevének magyar forditésa szerepel.

10 L.amellékletben.
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4.1 SZUKUK

A szukuk az iszlam finanszirozasu bankrendszer alapja, az iszldm kotvény. A legtébb
a tovabbiakban bemutatanddé technikdhoz szervesen kapcsolddik, gyakran azok mozga-
térugdja. Kifejezetten a projektfinanszirozésok teriiletét jellemzi, hiszen a kdtvényt mint
tékegyljtési technikédt nagyobb beruhazédsok esetén érdemes alkalmazni.

A szukuk egy olyan targyi eszkoz," amely egy projekteredmény értékét testesiti
meg, a tranzakciét ahhoz téve hasonlatossa, mintha a szukuk tulajdonosa egyben annak a
vallalkozdsnak vagy a projektnek is tulajdonosa lenne, amelynek a finanszirozasa érdeké-
ben kibocsatottak azt. A hagyomanyos kdtvényekhez képest [ényeges kilonbség, hogy
mig a hagyomanyos kotvény rendszerint egy kolcsonadasi-kolcsonvételi folyamatot jelent,
addig a szukuk sokkal inkdbb a tulajdonjog részleges atruhdzasan alapul, a birtokolt érték-
papirok értékhdnyadanak megfeleléen (Aidham 2009).

Az Accounting and Auditing Organisation for Islamic Finance Institutions (AAOIFI)'?
Osszesen tizennégy szukuk tipust ismer el. Ezek kdzul a leggyakrabban hasznalt formak a
kovetkez&k (Sukuk [Islamic Bonds] n.d.):

. muradbaha szukuk

idzsdra szukuk
muddraba szukuk

« muséraka szukuk

« szaldam szukdk

. isztiszna szukuk

. mukarada szukuk

és ezek hibrid valtozatai.

A szukik murdbaha tgylet soran torténd alkalmazasa a 4.2.2-es alfejezet soran kerdl
bemutatasra. Miutan az iszldm finanszirozasi formakat sokszor egymassal kombinalva
alkalmazzak, igy gyakran maga a szukuk hibrid finanszirozasi formava vélhat.

A szukuk hasznélata soran tobb kockazat is felmerdlhet (Tarig és Dar 2007).

A megtérllési kockdzat abban éll, hogy a befekteték csak akkor ldtnak hasznot a

11 Az alfejezet tovabbi részeiben: az ,eszkoz".

12 Az AAOIFI (,IszIam Pénzintézetek Szamviteli és Konyvvizsgalati Szervezete”) egy 1991-ben ala-
kult, figgetlen nonprofit szervezet, amely az iszlam pénzintézetek és iparag szaméara dolgozza ki a
kovetendd sztenderdeket, technikakat. Jelenleg 189 intézményi tagja van, ezek kdzé tartoznak kdz-
ponti bankok és egyéb iszldm pénzintézetek. A legtdbb orszag, ahol elterjedtek az iszldm finansziro-
zasi technikak, vagy bedlteti teljesen az iszldm banki gyakorlatba az AAOIFI sztenderdjeit, vagy dtmu-

tatdsként tlzi ki ezeket az iszldm pénzintézetek szamdéra (AAOIFI Overview n.d.).



szukuk megvésarldsabdl, ha a projekt, amelyhez kapcsolédva a szukukot kibocsétottak,
nyereségesen mukodik, ellenkezé esetben a projekttulajdonos nem tud fizetni a bank-
nak és igy a bank sem a befektetének. Fix hozam kikdtése a sarfa alapjan tilos. Tovébbi-
akban a projekttulajdonos, illetve az ,eszkoz" eredeti tulajdonosanak barmilyen csédje,
illetve nem fizetése jelent komoly kockazatot. Specidlis kockdzatként kell még megemli-
teni a saria megfelel6ségkockéazatét is. Amennyiben barmilyen — a legkisebb mértékben is
-, a sarfaval ellentétes kikotés allna a szerzédésben, az eredeti tulajdonos megtagadhatja a
fizetések folyositasat. Emellett azonban szamos, a normal mikodésbdl fakadod piaci kocka-
zatot (pl. devizadrfolyamok valtozésa) is figyelembe kell venni a szukuik esetében.

4.2 MURABAHA

A murabaha a leggyakrabban alkalmazott iszlam finanszirozasi technika. Angolul
tobb elnevezése is ismert, a legfontosabbak: cost-plus (Timberg 2003), azaz koltség-plusz
vagy mark-up (Gafoor 1995), azaz ,feldr alapu” finanszirozés.” Ez a technika mind a keres-
kedelem, mind a projektfinanszirozdsok esetén alkalmazhatd, bar elébbi esetében a gya-
koribb.

4.21 KERESKEDELEMBEN HASZNALT MURABAHA

A murdbaha legegyszer(ibb forméjaban nem sokban kilonbézik az aruhitelektdl,
eltekintve a kamatfelszamitas tilalmatol. Az tgylet alapvetden két részre bonthato: az aru
bank éltali megvételére és az dru magasabb dron térténd, a végleges vevé felé iranyuld,
részletfizetés keretében megvaldsuld eladaséra.

A murdbaha mukodése a kévetkezéképpen zajlik (UNCTAD 2006):

1. A vevd, miutan dontott egy bizonyos dru megvasarlasarol, a bankhoz fordul, és
szerzédést kot vele, amelyben a bank arra kételezi magat, hogy a vevd altal meghatdro-
zott arut a sajat nevében megvasarolja, és ezt az arut a vevd téle késébb az elére megha-
tarozott és szerzédésben rdgzitett, magasabb dron visszavasarolja. Az eladdsi &r igy egy
késébbi idépontban semmilyen koriimény hatdséra nem véltoztathaté meg.

2. A bank az Ggyfelével kotott szerz6dés szerint megvasarolja az rut az eladétol a
sajat nevében, sajat szamlajara.

13 A haszonkulcs- vagy feldrrendszert nem szabad ¢sszetéveszteni a kamat fogalmaval.
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3. A bank sajat nevében eladja az &rut a vevének az elére meghatdrozott dron, amely
két komponensbdl tevédik 6ssze: a bank dltal az druért fizetett ar és az tgyféllel kotott
szerz6désben meghatarozott feldr (mark-up). A feldr nem teljesen ekvivalens a kamattal,
bar funkciojat és mértékét tekintve nagyon hasonlit hozza.

2. abra: A murdbaha mdkddése

Bank

N

Forras: UNCTAD 2006

Vevd ]

Mivel az drut a bank a sajat nevében veszi, ezért a tulajdonjog egészen addig a
banknal marad, amig a vevé ki nem fizeti a bank felé a kdtelezettségeit — igy a vételdr tel-
jes megfizetésekor szall at a tulajdonjog. Az aru fizikai mozgatdsat nem a bank végzi,
hanem a szdllitds megszervezése és lebonyolitdsa az eladd és a vevo kozott dltalaban koz-
vetlendl torténik. A fizikai, logisztikai folyamatokba a bank — a feltigyeleten tulmenden —
adltaldban nem avatkozik be, hiszen nem rendelkezik kell§ szakértelemmel sem az aru moz-
gatasa, sem megdrzése terlletén.

Beldthatd, hogy a bank probadlja elkertiini az adott druval kapcsolatos barmilyen
logisztikai folyamat lebonyolitdsat. A bank szdmara éppen ezért nagy kockazatot jelent-
het a vevé fizetésképtelensége, hiszen, bér az aru feletti tulajdonjoggal a bank rendelkezik,
mégis komoly problémakkal kell szembenéznie az aru elhelyezésével és taroldsaval kap-
csolatban. Ha nem &ll fenn a fizetésképtelenség veszélye a vevénél, még akkor is fellép-
hetnek olyan minéségi problémak, kifogasok, amelyek miatt a vevé nem hajlandé atvenni
az arut. Ezt a kockazatot a szerz6désbe foglalt nagyon részletes termékspecifikaciéval és
min&ség-ellenérzési klauzuldval ki lehet védeni.

A vevé nem, vagy nem idében torténd fizetési kockdzatat nagyon nehéz kezelni,
hiszen késedelmi kamat nem szédmolhato fel, egyrészt azért, mert a sarfa tiltja a kama-
tot, masrészt, mivel az eladasi ar és annak semmilyen komponense sem valtoztathaté a
murdbaha szabdlyai alapjan. Részleges kockéazatkezelést jelenthet, ha a nem fizetd vevét
arra kotelezik a szerzédésben, hogy vagyona egy részét jotékonysagi célokra forditsa.



Mindez arra késztetheti a vevéket, hogy jotékonykodas helyett inkdbb fizessenek, de
amennyiben ez a motivacié sem elégséges, akkor végsé soron a banknak semmilyen
haszna sem szarmazik a jotékonysagbdl. Egyetlen lehetéség kinalkozik ilyenkor, neveze-
tesen, hogy el kell érni, hogy a vevé valamilyen biztositékot (bankgarancia, kezesség, jel-
zalog) adjon &t a bank részére, amelynek alapjan a bank behajthatja az addssagot, illetve
végrehajthatja azt az addson. Azonban nem szabad tul erészakosnak sem lenni, hiszen
mindez Utkdzhet a sarfa szabdlyaival, és a vevd konnyen feljelentheti a bankot az illetékes
feltgyeletnél, amelynek kovetkeztében akér a teljes murdbaha tgylet is megsemmistlhet.
A bank érdeke ennek kodvetkeztében abban ragadhatd meg, hogy ilyen esetekben minél
hamarabb Uj vevét taldljon és eladja az arut.

A murabaha technikat bonyolultabb kereskedelmi mdveletekhez is lehet hasznalni,
igy pl. export, illetve import finanszirozasdhoz, sét kereskedelmi hitelkeret esetén is be
lehet kapcsolni a folyamatba. Az akkreditiv hagyomanyos mikddéséhez képest az az elté-
rés, hogy az iszldm bank (a vevé bankja) nem csak megnyitja az akkreditivet, de egyuttal 6
az aru elsé vevdje, majd azt az elére kialkudott dron (vételi dr+feldr) eladja az tUgyfélnek (az
eredeti vevének).

A murabahanak létezik egy forditott verzidja is: a tawarruk, a forditott murabaha.

A tawarruk technika alkalmazasa sordn a vevé valamilyen arut Ugy vasarol meg a bank-
tél, hogy annak ellenértékét a bank szamadra részletekben fizeti ki, mikdzben a megvé-
telt kdvetden rogton értékesiti ugyanazon arut drkilonbozettel egy harmadik félnek.
Mikozben azonnal pénzhez és profithoz jut, az dru vételdrat csak késébb kell megfizetnie
(Tawarrug n.d.).

A kereskedelmi céli murabahat dltaldban kisebb értékU druk adasvételéhez kapcso-
l6ddan veszik igénybe, és tdbbnyire révid idén belll megvaldsul a bank és a vevé kozti
adasvétel is.

4.2.2 PROJEKTFINANSZIROZASHOZ HASZNALT
MURABAHA

A projektfinanszirozashoz hasznalt murdbaha annyiban hasonlit a kereskedelmi célu
murabahahoz, hogy a bank, illetve a finanszirozast lebonyolité intézmény az altala meg-
vasarolt eszkdzt magasabb, azaz a mark-uppal megemelt dron adja tovabb. Lényeges
kilonbség abban mutatkozik, hogy ez esetben nem feltétlendl egy arurdl, hanem egy
olyan eszkdzrél van szé, amely egy nagy beruhazési célhoz (épuletkomplexum, olajfino-
mité, repUlétér) kapcsolddnak. A kiinduldpont az, hogy az adott termel&eszkdz tulajdono-
sanak tékeinjekcidra van sziiksége a beruhdzas lefolytatdsédhoz.

A projektfinanszirozas sordn a murdbaha szerepldi a kovetkezéképpen jarnak el:
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1. A termel&eszkdz tulajdonosa, illetve a projekttulajdonos eladja az eszkdzt, illetve a
projekt tulajdonjogét a finanszirozast lebonyolitd intézménynek, illetve véllalkozasnak, és a
felek egyidejlleg megdllapodast is kotnek arra vonatkozélag, hogy azt a tulajdonos vissza
is vasarolja egy feldrral (mark-up) megemelt Osszegért. A visszavasarlasi 6sszeget a tulajdo-
nos részletekben fizeti vissza.

2. Mivel a finanszirozast lebonyolité intézmény nem feltétlendl egy bank, igy fize-
tési kotelezettségének teljesitéséhez potldlagos forrdsokat kell bevonnia. Ez leggyak-
rabban murdbaha szukuk kibocsatésaval torténik, amelynek fedezete az érintett eszkoz,
illetve projekt. Befektetok megvasaroljak ezeket a kotvényeket, és az igy Osszegydilt dssze-
get a finanszirozast lebonyolité véllalkozas fizeti ki az eszkdz eredeti tulajdonosa szamara.
A tulajdonos altal a véllalkozas részére fizetett torlesztérészletek részben a vallalkozas-
nal maradnak (ez képezi a mark-up értékének egy részét), részben a befektetékhoz kerdil-
nek értékpapir-torlesztés formajaban. gy a mark-upnak fedeznie kell egyrészt a vallalkozas
hasznat, méasrészt a befektetdk elvart hozamat is.

A murdbaha projektfinanszirozésra hasznalt formaja — ellentétben a kereskedelmi
célival - elsésorban hosszu tavy, nagy 6sszegl befektetések esetén hasznalatos.

4.3 MUDARABA

A muddraba olyan iszldm pénzlgyi eszkdz, amelyet kizardlag projektek finansziroza-
sédhoz hasznalnak.

A mudaraba alapja egy szerz6dés, amely két vagy tobb fél kozott jon létre: az egyik
oldalon &ll a ,mudarib’, maga a projekttulajdonos, akinek tékére van sziksége egy konk-
rét projekt teljesitéséhez. O testesiti meg a szakértelmet. A mésik oldalon alinak a befekte-
ték vagy egy bank —az un. ,rabb al-mal” -, akik csendestarsként, finanszirozoként kapcso-
|6dik be a projektbe, ezaltal biztositva a projekttulajdonosok szamara a projekt folytatdsa-
hoz szikséges tékét. A befektetdnek nincs beleszolasa a projekt vezetésébe.

A befekteték haszna az Ugyletben — a befektetett 6sszeg visszafizetésén tul — a pro-
jekt profitjdbdl valo részesedés (A glossary of terms 2002). A nyereségbdl torténd részese-
dés elére meghatérozott formaban, a szerzédésben kerlil rogzitésre. Altaldban a nyereség
megosztasi ardnya aszerint kerdl kialakitasra, hogy a befekteté milyen mértékben jarult
hozza a projekt tékéjéhez, illetve az éltala rendelkezésre bocsatott téke az eszkdzok hany
szazalékdt fedezi. Mindennek elengedhetetlen feltétele azon eszkodzok pontos értékelése,
amelyek a befektet6 t6kéje altal kertltek a projektvallalkozas hasznélataba (tulajdonaba).

A mudéraba szerzédés eléirasai tiltjdk egy elére kialkudott minimum 6sszegnek
a befektetd javara torténd megfizetését: igy amennyiben nem keletkezik profit, igy a



befektetd sem tud abbdl részesiilni, sét, a projekttulajdonos fizetésképtelensége esetén
(@amennyiben ezt a projekttulajdonoson kiviilallé okok eredményezték) még a befektetett
téke visszafizetésétdl is elesik.

Ezek alapjan a mudaraba arédnytalan kockdzatmegosztast teremt. Mig a projekttulaj-
donos kockazata johiszemU magatartasa mellett minddssze a szerz6dés megkotésére és a
projekt részletes ,Megvaldsithatésagi tanulmanyanak” elkészitésére és bemutatasara szant
munkaidé elvesztésére terjed ki, addig a befekteték az ltaluk befektetett vagyont teljes
egészében kockdra teszik, ugyanakkor felelésségiik a befektetett 6sszegen tul méar nem
terjed. Rdadasul miutan nincs beleszoldsuk a projektvezetésbe, igy gyakorlatilag t6ltk tel-
jesen fliggetlen a projekt nyereségessége vagy veszteségessége, azaz befektetésik meg-
térilése. A mudaraba nagyon hasonlit a hagyomanyos pénzigyi vildg ,kockazatitdke"-
befektetéseire, azzal a kifejezett hatrdnnyal, hogy veszteséges tizletmenet esetén a befek-
teté nem tarthat igényt semmilyen pénzosszegre sem (Mudarabah n.d).

A muddraba esetében érdekes ellentétbe ttkdzik igy a sarfa sajat magdval: egyrészt,
miutdn tiltja a garantalt profitot, ezéltal a befektetd jog szerint nem tarthatna igényt még
egy minimum 6sszeg megtéritésére sem. Mindazondltal ez a ,rend” egyuttal ellenkezik is
a sarfaval, miutan nem jon létre valds kockdzatmegosztés a két fél kozott: beldthatd, hogy
minden kockdazatot gyakorlatilag a befektetd vallal.

Megoldast jelenthet erre a dilemmadra egy olyan szerzédés, amely alapjan a befek-
tetd igényt tarthat a ,Megvaldsithatdsagi tanulmanyban” kimutatott profitra vagy annak
egy meghatarozott részére, még akkor is, ha a projekt veszteséges, vagy nem éri el az
elvart profitszintet. Hangsulyozni kell azonban, hogy e kikdtéseket maga a mudéraba szer-
z6dés nem tartalmazhatja, igy arra egy kulon szerzédést kell kétni, amely formailag kilon
all az eredeti mudaraba szerzédéstdl, és amelynek megkotése semelyik fél részérél nem
kotelezé (Barakat és Khumri 2007).

4.4 SZALAM

A szaldm a kereskedelem, azon belll is elsésorban a mezégazdasag finanszirozasa-
hoz hasznélt klasszikus iszlam finanszirozési forma.

A szaldmnak alapvet&en két szerepléje van: az elado, aki egyben az dru termeldje, és
avevd, egy iszlam bank. Az eladonak szliiksége van tékére az dru megtermeléséhez, illetve
allatok esetében tenyésztéséhez, de amig az aru nem érik be, illetve nem né meg, addig
azt nem tudja eladni, igy nem jut a pénzhez, igy végsé soron nem tudja megtermelni az
arut. Erre a problémdra nyujt megoldést a szalam. Ez a technika ugyanis azt takarja, hogy
az elado elére — miel6tt az aru ,késztermék allapotba” keriilne — eladja azt egy banknak.
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Ez az &r alacsonyabb, mintha az elad¢ a betakaritott termést vagy kitenyésztett élla-
tot adnd el. A banknak jogdban &ll az drut azonnali, magasabb arfolyamon tovébbadni:
ez képezi az 6 nyereségét. A szaldm esetében a banknak joga van az eladotdl biztosité-
kot is kérni, igy pl. jelzalogot, kezességet vagy bankgaranciat. Ha a szallitas az eladd hiba-
jabol nem valdsulna meg, Ugy a bank ez esetben kovetelheti, hogy a kezes vagy a garans
biztositsa szémara a szerzédésben megjeldlt arut, illetve annak leszallitasat (Salam [Sale
Contract] n.d).

A szaldm esetében azonban néhany tovéabbi feltételnek is teljestlnie kell (Usmani
2008). A bank kotelessége, hogy az aru teljes, a szerzédésben meghatarozott ellenér-
tékét roviddel a szerz6dés megkotése utan fizesse meg. Az adott aru minéségét és meny-
nyiségét a szerz6dés pontosan meghatarozza, de ezzel ellentétben nem lehet megjeldini
eqgy kizérolagos termelési helyet: ezen intézkedés célja, hogy amennyiben az dru tonkre-
menne, akkor a piacrol kdnnyd legyen a helyettesitd termék beszerzése. Meg kell jeldIni a
széllitds konkrét helyét és idejét is, amely nem eshet egybe a szerzédéskotés idépontjaval.
Az aru egészen a teljesités idépontjdig az eladd tulajdonét képezi.

Az aru leszéllitdsaval a bank szaméara azonban nem fejezédik be az Ggylet: az arut
ugyanis tovabb kell értékesitenie. Erre alapvetéen harom kulonbozé lehetdsége kinalkozik,
azonban a saria ezek kozUl csak kettét engedélyez. Az elsé lehetéség, hogy a bank kot egy
masik szaldm szerz&dést ugyanarra az arura, ugyanazzal a szallitasi idéponttal, csak ebben
a szerzédésben 6 lesz az eladd és egy harmadik fél a vevd. A masodik lehetdség szerint a
bank, miutén tulajdondba kerult az &ru, egy azonnali szerzé6dés keretében tovdbbadja azt
egy harmadik félnek. A bank haszna mindig az, hogy drdgédbban értékesiti az arut, mint
ahogy megvette. Ezt a két tipust parhuzamos szaldmnak nevezik sszefoglald néven.
Az aru értékesitésének harmadik, egyben tiltott forméja az, hogy a bank, miutan a tulaj-
dondba kerUlt az dru, ugyanannak a személynek adja el, akitél megvette azt. Ez a technika
azért tiltott, mivel a szerz&déskdtéskor még nincs a tulajdondban az éru, és dtldthatatlanna
téve a konstrukciot, nem felel meg a ,gharar” tilalmanak (Usmani 2008).

A szalam rendkivil hatékony madja a kis volument kereskedelmi Ggyletek és féleg a
mez6gazdasag finanszirozasanak, igy meglehetésen népszer. Nagyobb projektek finan-
szirozdsdhoz azonban nem alkalmazhatd, hiszen: egyrészt tul nagy kockazatot jelentene
a banknak a szallitas elmaraddsa, masrészt egy nagy beruhdzas ,outputjat’, azaz végter-
mékét nem biztos, hogy egy bank tovabb tudja értékesiteni harmadik vevének.

4.5 TAKAFUL

A takéful az iszldm banktechnika biztositasi terméke. A takaful sz6 a ,kafala” igébdl
képezhetd, amelynek jelentése arabul: ,garanciat véllalni”, illetve ,garantdini” vagy ,mésok



szikségleteirél gondoskodni” (Mughal 2008). A takéaful alapgondolata teljesen megegye-
zik a saria szabdlyaival, hiszen természeténél fogva a felelésség és a kockdzat megoszta-
san alapul.

A musrik részérél aggalyok merdiltek fel a takéful hasznalatat illetéen. A legfonto-
sabb kétség magabdl az iszldm természetébdl fakad. A muszlimok ugyanis azt valljak és
hiszik, hogy Allah pontosan tudja, mi a j6 és a mi a rossz szamukra, fgy ra kell bizni magu-
kat, és akdrmit is hoz az élet, azt Allah akarataként el kell fogadni. Ennélfogva a biztositas
felesleges lehetne. Erre a ,problémadra” azonban maga a préféta adja meg a vélaszt egy kis
torténet keretében:

A préféta a sivatagban taldlkozott egy beduinnal. Megkérdezte téle:
— Miért nem kétéd ki a tevédet?

- Azért, mert bizom Allahban.

— El6sz6r kbsd ki a tevédet, és aztdn bizz Allahban (Ashraf 2008).

A torténet is rdmutat arra, hogy bar hozhat a sors kedvezétlen eseményt is — illetve
a muszlimok szerint Allah barmilyen szerencsétlenséget is az Utjukba sodorhat —, mégis
lehet, s6t kell is védekezni az ilyen események ellen.

A takéful Ugyletnek két ,szereplécsoportja” van: az egyik csoportba tartoznak a biz-
tosftast igénylé résztvevdk, azaz a biztosftottak, a masik csoportot dltaldban egy bizto-
sitétarsasdg vagy bank képezi, aki a ,takéful alap” kezel6jeként, operatoraként, az Gigylet
menedzsereként muikodik kozre. Alapvetd eltérés mutatkozik a takaful és a hagyoméanyos
biztositasi Ugyletek kozott abban, hogy amig a takéaful esetében a biztositottak elsédle-
gesen egymassal, és csak ezutan az operétorral kotnek szerzédést, addig a hagyomanyos
pénzugyi vildgban az Ugyfelek egymassal nem szerzédnek, csak a biztositétarsasaggal
vagy a bankkal.

A biztositottak sajat befizetéseikbdl Iétrehoznak egy Un. takédful dnsegélyezé ala-
pot”, és egymassal szerzédést kdtnek, amelyben meghatdrozzak, hogy milyen kdresemé-
nyek bekovetkezése esetén jogosultak kartéritésre. Ebbd| kovetkezik, hogy a kértérités
Osszegét ebbdl az dltaluk befizetett alapbdl fedezik. Ez az alap az Un. tabarru, azaz ,ajén-
dék, alamizsna” hozzajarulas alapjan jon Iétre, miutdn a biztositottak célja a sajat maguk
esetében bekovetkezett kdresemények fedezésén tul méasok — a tobbi biztositott — segi-
tése is. A kdrtérités 0sszegének mértéke fliggetlen az adott kdrosult eredeti hozzéjérula-
s&tdl, igy pl. egy olyan Ugyfél is hozzdjuthat jogos kdresemény esetén 5000 USD-hez, aki
csak 1000 USD-t fizetett be. Az operdator haszna a takaful kiilonb6z6 modelljei szerint més
és mas lehet. Leggyakrabban az operétor befekteti a ,takéful dnsegélyezé alapot” saridanak
megfeleld portfolidba, és a befektetés hasznan osztozik a biztositottakkal elére rogzi-
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tett médon. Mésik gyakori konstrukcid, hogy az operator az alap kezeléséért fix 6sszegUi
jutalékot kap.

A takaful mindazonéltal az egyik legérdekesebb, és a hagyoményos pénziigyi eszko-
z0ktél mind felfogdsédban, mind kivitelezésében az egyik leginkabb eltérd iszlam finanszi-
rozasi technika.

OSSZEGZES

Az iszldm banktechnika jelenleg 1000 millidrd USD-t (Murabaha Financing 2009) kitevé
bankeszkdzok felett rendelkezik. Ez hatalmas ¢sszeg, de jelenleg még elenyészének
tekinthetd a hagyomadnyos bankrendszerhez képest. Ugyanakkor, mig az iszldm banktech-
nika meglehetésen ,fiatal’, alig tobb mint 30 éves, addig a hagyomanyos bankrendszer
mUkddése tobb évszazaddal kordbbra vezethetd vissza, igy nem vérhatd el az, hogy az
iszldm bankrendszer a tradicionalissal megegyezé piaci erét képviseljen.

Az iszldm banktechnika legerételjesebben napjainkban a Kozel-Keleten és Délke-
let-Azsidban van jelen. A legkomolyabb jelenlét abban a két orszagban valésul meg, ahol
az iszldm banktechnikdk alkalmazasa kizarolagos: Pakisztanban és Irdnban. Nem vélet-
len, hogy ez az a két orszag, amely nem enged be semmilyen, a sarféval ellentétes techni-
kat, hiszen itt — kilondsen Irdnban — a lakossag tulnyomé tébbsége siita. Az 1970-es évek
végén mindkét helyen Ugy ftélték meg, hogy az iszldm banktechnika képes egyedil meg-
menteni orszaguk 6sszeomldban 1évé gazdasagat (Anwar 1992).

A legnagyobb téke — az &sszes iszldm banki eszkoéz egynegyede — az Arab-félszi-
getre koncentralodik. Itt taldlhatoak a legnagyobb bankok is, igy a két kiemelked&en hatal-
mas bank: a szaud-arabiai Al-Rajhi Bank és a kuvaiti Kuwait Finance House. Ez a két bank
képes teljes mértékben felvenni a versenyt a nagy amerikai és nyugat-eurdpai bankokkal,
még a kiemelked6 finanszirozasi igénnyel fellépd projektek esetében is.

A masik rendkivil fontos térség az iszlam finanszirozés szempontjabdl Délkelet-
Azsia, ahol Indonézia, Malajzia és Szingapur emelkedik ki. A vilag tébbi részén — talan Lon-
dontdl eltekintve — az iszldm finanszirozas mértéke jelenleg még csak margindlis, dm ez
varhatdan a kézeljovében valtozni fog.

Az iszlam technikak akkor érhetnek el tényleges, 4tutd sikert, ha el tudjak érni azt,
hogy szerte a vildgon, Eurépaban, Amerikaban és a Tavol-Kelet még ,meg nem hoditott”
részein jelentds legyen piaci részvételik, piaci részesedésiik meghaladja a 10 szézalékot.
Ehhez azonban még sok hidnyzik. A Tavol-Kelet szempontjabol Kina kiemelkedé jelentd-
séglinek tekinthetd, mivel jelenleg is intenziv a kapcsolata a Kozel-Kelettel, tekintve, hogy
Kina energiafelhasznéldsa vildgviszonylatban is kimagaslo (Liangxiang 2005).



Napjainkban az iszlam banktechnika képviseli leginkdbb az etikus bankrendszer
mintajat. Az etikus banki magatartdsnak ugyanis szamos elemét magukon viselik az iszldm
finanszirozasi technikék (Saidi 2009). llyen elemek a kdvetkezok:

A tarsadalmi és szocidlis fenntarthatdsag szem eldtt tartasa
Azok részére biztosit kdlcsont, akiknek tényleg szlikséglk van ra
A projekt tulajdonosainak érdekeit szolgaljgk

How o=

Tobbnyire lehetéséget biztosit a finanszirozott tevékenységben valo részvé-
telre
Finanszirozandd projekt kivélasztasa a befektetd 4ltal

o v

Az Ugyfelek informéacioval vald béséges ellatasa
Ugyfelek érdekeinek szem elétt tartasa

Azon tul, hogy az iszldm bankrendszer etikus, nagyon kedvezé is az tgyfelek sza-
mara, hiszen a bankok kamatot nem szdmolhatnak fel, és az ehelyett alkalmazott feldr sok-
kal inkdbb &tlathato, értelmezhetd és megfizethetd az tigyfelek szaméra, mint a hagyoma-
nyos bankok egyes kamatkonstrukcioi.

A fentiek alapjan kijelenthet, hogy az iszlam finanszirozési technikédk minden
bizonnyal pozitiv fogadtatasra lelnének nagyobb volumenben is mind Eurépéban, mind
Amerikaban, mind a Tavol-Keleten. Az § lehetséges sikerik taldn arra sarkallnd a hagyoma-
nyosan mukodd bankokat, hogy gondoljdk at stratégidjukat, banki magatartasukat, és a
konzekvencidkat levonva valtoztassak meg mindazon tevékenységeket, amelyek jelenleg
nem tekintheték prudencidlisnak és etikusnak. Ezaltal ugyanis nagyobb valészintséggel
vélhatnak elkertlhetévé az olyan mélységl gazdasagi vildgvélsagok, mint a jelenlegi.
Az iszldm finanszirozasnak feltétlentl helye van a modern pénzigyi vildgban.
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MELLEKLET - FOGALOMMAGYARAZAT™

Aja
Fikh
Gharar

Hadisz
Hadzs
Hala

Haram

ldzséra

Isztiszna

Majszir

Mudaraba

Mukarada

Kordn-vers a szuran belul
Az iszldm jogtudomany
Tulzott bizonytalansag barmilyen tgylet sordn

Profétai hagyomanyok. A hadisz  Mohamed
Préféta szavait, igy a Kordn magyarazatat foglalja
magaban.

Zarandoklat / Mekkai zardndoklat

Saria altal elfogadott; jogszer(
Sarfa 4ltal tiltott; jogszer(tlen

Lizing az iszldm finanszirozési rendszerben.
Nem finanszirozhatd e technika altal az iszldam
tanitasaival (itk6zé beruhazas.

Iszldm finanszirozési technika. Keretében egy
adasvételi szerzd8dést kotnek, amelynek targyat
utélag kell legyartani, illetve projekt esetén
teljesiteni. Lényeges eleme a létrehozando
termék/beruhazas nagyon részletes specifikaciéja.

Szerencsejaték, hazardirozés

Iszlam finanszirozasi technika, amely sordn tarsulds
jon létre: az egyik fél a tokét, a masik fél pedig a
szakértelmet biztositja.

Iszldm finanszirozési technika, amelynek soran
befektetdk dltal mukérada kotvények segitségével
kdzosen biztositott a finanszirozas, a befekteték
a kotvények lejaratdig a profitbdl is részesednek.
Nagyon draga, ritkan alkalmazott technika.

14 Hivatkozasok: Ayub (n.d.); Goldziher (1981); Islamic Finance... (n.d.).
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IszZldm finanszirozasi technika, amelynek sordn a
finanszirozd intézmény elébb megveszi, majd egy
magasabb dron eladja a meghatarozott arut az
Ggyfélnek.

[szldm  finanszirozasi technika, mdkodése a
kapcsolt vallalkozdsokhoz hasonlé. Legalapvetébb
eleme a nyereségek és veszteségek eldre rogzitett
megosztasa.

A Kordn értelmezésére jogosult vallastudos
Profit and Loss Sharing. A saria egyik alapelve: a

nyereségek és veszteségek megosztasa a felek
kozott.

Uzsorakamat
Iszlam vallasjogi torvény

Eldre fizetés éltal rendezett iszlam adasvételi igylet

Profétai hagyomanyok. A szunna Mohamed
Proféta tetteit és ezéltal gyakorlati Utmutatdsait
foglalja magdban.

Iszldm kotvény

A Kordn fejezetei, 6sszesen 114 szira alkotja a
Korant.

Ajandék, alamizsna
IszIam biztositas

Jotékonység
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