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ПОЛИТИЧКО- ЕКОНОМСКА СВОЈСТВА ИСЛАМСКОГ БАНКАРСКОГ
СИСТЕМА-КОРПОРАТИВНА АНАЛИЗА

РЕЗИМЕ

Исламски банкарски систем, који своју идеолошку основу црпи из основних

извора ислама и исламског верозакона- шеријата, основни је стуб исламске

државе у области економије. Последњих двадесет година исламске банке бележе

високе стопе раста имовине, прихода и корисника услуга ширећи своје пословање

и на земље у којима су муслимани религијска мањина.

У циљу анализе и научне експликације исламског банкарског система, што је

кључни предмет дисертације, у раду се најпре полази од политичко-социјалне

димензија ислама и дефинисања положаја и улоге економског система у исламу.

Предмет изучавања рада су и теоријске основе, идеолошка утемељеност и улога

шеријатског одбора, као и односа исламске економске доктрине према инфлацији,

индексацији, каматним и трговинским пословима.

Имајући у виду да се на основу досадашње банкарске праксе у Пакистану, Судану

и Ирану, у којима је модел исламског банкарства стратешко државно опредељење,

на најефикаснији начин рефлектују сви актуелни процеси и трендови, предмет

анализе ће бити финансијски и политички системи тих земаља, са посебним

акцентом на анализи регулаторних оквира, тржишне сегментације и пословне

праксе исламских банака.

У оквиру дела рада посвећеном финансијском систему Малезије биће спроведено

емпиријско истраживање у оквиру кога ће се анализирати одрживости концепта

солидарне поделе профита и губитка у пракси. У поступку доказивања ауторске

тврдње да је све већем јазу између теоријског модела и савремене праксе

исламских банака у финансијским системима који су званично шеријатски,

највише допринела чињеница да концепт каматне стопе у исламској економији

заправо никада није напуштен, што је један од основних циљева дисертације, биће



спроведено емпиријско истраживање на узорцима просечних каматних и

профитних стопа на орочене тромесечне, полугодишње и годишње депозите

конвенционалног и исламског сегмента банкарског тржишта Малезије.

Тестирањем статистичких хипотеза о статистичкој значајности разлике средњих

вредности, применом статистичке методе АНОВА и израчунавањем мере

заједничког варирања и степена повезаности у њиховом кретању створиће се

неопходни услови за доношење закључака о практичној одрживости принципа

солидарне поделе профита и губитка, на коме је засновано исламско банкарство.

На примеру банкарског тржишта чланица Савета за сарадњу земаља Голфског

залива (ГЦЦ), које је уједно највеће банкарско тржиште на коме истовремено

послују конвенционалне и исламске банке, биће анализиран њихов директан

ривалитет. Непосредно емпиријско доказивање хипотезе дисертације по којој је

исламско банкарство због мањег финансијског потенцијала и недовољно

диверсификоване понуде неефикасније у управљању трошковима и стварању

профита од европског банкарства биће извршена на узорку од тридесет банака (по

петнаест исламских и конвенционалних), које послују на подручју ГЦЦ-а.

Компаративна анализа профитабилности банака са исламског и конвенционалног

банкарског сегмента биће извршена тестирањем статистичких хипотеза кроз

испитивање ститистичке значајности разлика средњих вредности стопа приноса

на власнички капитал и активу, а потом и рација трошкова.

Детаљна анализа теоријског оквира и пословне праксе исламских банака ће

послужити тестирању и евентуалном доказивању ауторске тврдње да је исламско

банкарство, и поред значајних специфичности, дериват европског банкарског или

конвенционалног система, што је основни циљ дисертације.

Кључне речи: ислам, шеријат, Куран, Суна, исламско банкарство, централна

банка, шеријатски одбор, сукук.
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POLITICAL AND ECONOMIC CHARACTERISTICS OF ISLAMIC BANKING

SYSTEM - CORPORATE ANALYSIS

SUMMARY

The Islamic banking system which derives its ideological foundations from the basic

sources of Islam and from the Islamic Sharia is a major pillar of the Islamic state in the

field of economy. The last twenty years, Islamic banks recorded high rates of growth of

assets, incomes and users by expanding its operations to countries where Muslims are a

religious minority.

In order to provide a good analysis and scientific explanations of the Islamic banking

system, which is a key subject of this dissertation, the work begins from the political

and social dimensions of Islam and from defining a position and role of the economic

system in Islam. The case studies of this work are also theoretical basis, ideological

foundations and the role of the Shariah Board, as well as the relations of the Islamic

economic doctrine toward inflation, indexation, interest rates and commercial activities.

Bearing in mind that, based on the past banking practices in Pakistan, Sudan and Iran,

where the model of Islamic banking was a strategic national orientation, all current

processes and trends are being reflected in the most efficient way. Therefore, the subject

of this analysis will be financial and political systems of these countries, with a special

emphasis on the analysis of the regulatory frameworks, market segmentation and

business practices of Islamic banks.

In the part of this work dedicated to the Malaysian financial system, the empirical

research will be conducted with the analysis of the sustainability of the concept of

solidary sharing of profits and losses in practice. The fact that the concept of interest

rates in Islamic economy was never really abandoned contributed the most in the

process of proving the author's claim of the increasing gap between the theoretical

model and the contemporary practice of Islamic banks in the financial systems which

are officially sharia. And this is one of the main objectives of this dissertation.



Empirical research that will support this claim will be carried out on samples of average

interest and profit rates on quarterly, semiannual and annual term deposits from

conventional and Islamic segments of the Malaysian banking market. Testing the

statistical hypotheses about the statistical significance of differences in the mean values,

using statistical methods ANOVA and calculating the measure of common variations

and the degree of cohesion in their movement will create the necessary conditions for

making the conclusions on practical sustainability of the concept of solidary sharing of

profits and losses, on which the Islamic banking is the based.

The direct rivalry between conventional and Islamic banks will be analyzed in the

example of banking market of the Gulf Cooperation Council (GCC). This is also the

largest banking market on which they both operate simultaneously. Empirical proof of

the hypothesis of the dissertation, according to which Islamic banking is, due to the

lower financial resources and insufficiently diversified offer less effective in managing

costs and making profits than European banking, will be conducted on a sample of

thirty banks (fifteen of Islamic and conventional) operating in the GCC. Comparative

analysis of the profitability of banks from Islamic and conventional banking segment

will be carried out by testing the statistical hypothesis throughout testing the statistical

significance of differences in mean values of return on equity and assets rates, followed

by the cost ratios.

Detailed analysis of the theoretical framework and business practices of Islamic banks

will serve testing and eventual proving the authors claim that the Islamic banking, in

spite of significant specifics, is a derivate of the European banking or conventional

system, which is the main aim of the dissertation.

Keywords: Islam, Sharia, Koran, Sunnah, Islamic banking, the central bank, the

Shariah Board, sukuk.

Scientific field: Political science

Special topics: Political economy

UDC No: 336.717:28(5)
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1

Увод

Исламски банкарски систем, премда тренутно чини око један одсто светског

банкарског тржишта, последњих неколико година окупира светску пажњу.

Имајући у виду наглашену идеолошку основу, потенцијал и годишње стопе раста

имовине и вредности пословних трансакција, стручна јавност га сматра

„својеврсним феноменом“. Идеолошка утемељеност у исламском верозакону-

шеријату и интерпретација по којој се строга куранска забрана коришћења рибе

(лихве или камате) односи и на све облике каматне стопе, обавезује исламске

банке да своје пословање заснују на принципу солидарне поделе добитка и

губитка.

Много је погрешних ставова и претпоставки које прате модел исламског

банкарства. У највећем броју радова, који се баве овим предметом, истиче се

његова оригиналност и ефикасност, док су уједначавање расподеле богатства и

подстицање друштвене једнакости најчешће апостофирани циљеви постојања.

Раст конкуренције и све активнија улога конвенционалних банака на сегменту

исламског банкарства, приморале су исламске банке да своје пословање

прилагоде глобалној тржишној утакмици, истовремено се удаљавајући од

сопствених изворних, оригиналних елемената. Растом исламског банкарског

сектора финансијски инструменти засновани на принципу солидарне поделе

профита и губитка све више се супституишу каматоносним, док је неопходност

постојања адекватног управљања ризицима условило исламске банке да у

пословању користе модерне хибридне и дериватне финансијске инструменте, као

што су, на пример, фјучерси, форварди и свопови, који су по својој природи

некомпатибилни са начелима шеријата.

Концепт исламског банкарског система, који своју идеолошку основу црпи из

основних извора ислама, са посебним акцентом на његовим политичким и



2

економским својствима, основни је предмет дисертације, а материја која

детерминише његова обележја је груписана у неколико хомогених целина.

Да би се разумео концепт исламског банкарства, као и теоријске поставке и улога

економског система у исламу, неопходно је разумети природу повезаности бога,

човека и друштва на темељу божанског закона. Управо ће у првом делу рада бити

анализирана политичко-социјална димензија ислама. Веровање да је ислам

коначна божија објава, те трансцедентна природа бога, као бића које је ван

спознајних људских могућности средиште су догме ислама, по којој исламски

верозакон регулише практично све аспекте човековог живота. Управо је

заснованост на шеријату, који произилази из Курана и Суне, специфично

обележје исламског банкарства, тако да ће у оквиру првог дела рада посебна

пажња бити посвећена текстуалним и методолошким изворима исламског

верозакона. Како шеријат, поред обредословља, регулише и све аспекте

друштвеног, политичког и економског живота муслиманске заједнице, у циљу

разумевања идеолошке основе исламског банкарства, као и улоге у целокупном

државном систему, од суштинске је важности разумевање и познавање односа

ислама према политици и држави. У том циљу ће поред сагледавања међуодноса

религије и политике, те спровођења политичке власти у исламу, предмет првог

дела рада бити и тековине савремених теорија о халифату. Наиме, управо је

теоријски модел исламске економије своје обрисе почео да поприма средином

XX века на тековинама буђења ислама, као верског, друштвеног и политичког

идентитета. Готово сви водећи исламски теолози, на чијим је учењима основано

неколико савремених исламских политичко-верских покрета, део свог

истраживачког опуса посветили су питањима исламског банкарства, као једног од

основних стубова исламске државе у области економије.

Како су исламске банке означене као основни инструмент реализације циљева

исламског економског поретка у другом делу рада ће бити анализирани принципи

на којима се заснива финансијски, а последично и исламски банкарски систем.

Поред основних теоријских поставки идеалистичког, либералног и прагматичног

правца исламске економике, у оквиру овог дела рада посебна пажња ће бити
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посвећена анализи карактеристичних својстава исламског банкарства, која се

огледају у шеријатом забрањеним елементима, као што су камата (риба),

неизвесност и обмана (гарар), хазард и елементи игара на срећу (мајсир). Предмет

изучавања другог дела рада ће бити и теоријске основе, идеолошка утемељеност

и улога шеријатског одбора, својеврсног спецификума исламских банака. Поред

анализе природе односа према каматним и трговинским трансакцијама, као и

принципа халала и харама, који у најбитнијем детерминишу практично

пословање исламских банака, не може се избећи ни питање покушаја увођења

стандардизације у поменуту област, тако да ће у оквиру овог дела рада предмет

истраживања бити и методолошки оквир активности Рачуноводствене и

ревизорске организације за исламске финансијске установе (ААОИФИ) и

Исламског одбора за финансијске услуге (ИСФБ), као две најважније

међународне регулаторне институције исламског банкарства. Забрана коришћења

каматне стопе директно је имплицирала специфичан третман новца у исламској

економској доктрини, а самим тим инфлације и индексације, тако да ће

поменутим питањима бити посвећена посебна пажња у оквиру овог дела рада.

Једно од централних и најважнијих питања исламске економске доктрине је

принцип солидарне поделе профита и губитка, што је истакнуто и у закључцима

Другог светског конгреса исламске економике, када је након увођења забране

коришћења каматне стопе у банкарским активностима, указано на неопходност

реформе финансијског система и његовој заснованости на бескаматној основи.

Имајући у виду наведено, у раду ће поред концепта заједничког улагања, бити

анализирана његова практична примењивост, као и предности и недостаци

модела солидарне поделе профита и губитка, са посебним критичким освртом на

модел који је развио Мухамед Неџатилах Сидики (Muhammad Nejattillah Siddiqi).

Након сагледавања теоријских поставки и идеолошке основе концепта исламског

банкарства у претходним деловима рада, предмет компаративне анализе трећег

дела ће бити структура, карактеристике и рачуноводствено обухватања

билансних позиција исламских и конвенционалних банака. Имајући у виду значај

антиципирања ризика у управљању банкарским операцијама посебна пажња ће

бити посвећена смерницама Базелског комитета за контролу банака. Препоруке
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Базелског комитета намење су конвенционалним банкама, међутим, на основу

одлука међународних регулаторних тела исламског банкарства и националних

централних банака поменути сет препорука је обавезујући и за банке које послују

у оквиру исламских финансијских система. Чињеница да је у готово свим

земљама у којима је банкарски систем заснован на принципима шеријата у току

имплементација смерница „Базел II и III” на јасан начин рефлектује процес

европеизације оригиналних елемената исламског банкарства. На бази анализе

пословања исламских банака на подручју САД-а и Европе указаће се на утицај

правног, економског и пореског система на могућности и ограничења оснивања и

пословања исламских банака у ситуацији када је целокупан банкарски систем

земље заснован на конвенционалном банкарству. Такође, у оквиру трећег дела ће,

на бази анализе тржишног учешћа, вредности и структуре имовине исламских

банака по земљама и регионима, бити сагледана тржишна позиција и улога

исламског банкарског система на  глобалном финансијском тржишту.

Предмет четвртог дела рада ће бити финансијски и политички системи земаља

који су делимично или у потпуности засновани на шеријату. Како је процес

исламизације банкарског сектора најдаље одмакао у Пакистану, Судану и Ирану,

у којима је поменути концепт био стратешко државно опредељење, у оквиру овог

дела рада биће урађена анализа идеолошких основа, регулаторних оквира и

праксе пословања исламских банака. Имајући у виду да се на основу досадашње

праксе тих држава најбоље могу сагледати проблеми у функционисању и

практичном примењивању теоријског модела исламске економије, те да се

истовремено у њима на највидљивији начин рефлектују сви актуелни процеси и

трендови, који ће свакако одредити карактер концепта исламског банкарства у

будућем периоду, посебна пажња ће бити посвећена испитивању његових

развојних могућности, посматраних кроз призму могућих будућих обележја. У

највећем броју исламских земаља концепт исламског банкарства је у

финансијским системима имплементиран и развијан паралелно са постојећим

конвенционалним банкарским системом. У циљу анализе модела комбинованог

финансијског система, у чијем оквиру исламски и конвенционални банкарски

системи коегзистирају, предмет рада ће бити финансијски системи Малезије и
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Катара. У оквиру поглавља посвећеном финансијском систему Малезије биће

спроведено емпиријско истраживање које ће за циљ имати испитивање

одрживости концепта солидарне поделе профита и губитка у пракси. На основу

узорака просечних каматних и профитних стопа на орочене тромесечне,

полугодишње и годишње депозите конвенционалног и исламског сегмента

банкарског тржишта Малезије тестирањем статистичких хипотеза испитиваће се

статистичка значајност разлике њихових средњих вредности. На основу

добијених резултата, као и применом статистичке методе АНОВА, али и

израчунавањем мере заједничког варирања и степена повезаности у кретању

просечних каматних и профитних стопа створиће се неопходни услови за

доношење закључака о одрживости принципа солидарне поделе профита и

губитка, на коме је засновано исламско банкарство.

Конвергенција исламске и конвенционалне централне банке је предмет петог

дела рада. Поред појмовног дефинисања и систематизације теоријских концепата

функционалних обележја централне банке у конвенционалној и исламској

банкарској теорији, биће извршена анализа основних теоријских поставки

организационе и власничке структуре, улоге, циљева и инструмената централне

банке у оквиру исламског банкарског модела, који су постављени на

конференцији посвећеној монетарној и фискалној политици исламске економије

одржаној у Меки 1978. године. Такође, предмет петог дела биће анализа

регулаторних оквира, организационе структуре, функција и пословне праксе

централних банака у Судану, Ирану, Малезији и Саудијској Арабији.

Имајући у виду значај сектора осигурања и тренд повезивања банака и

осигуравајућих компанија на глобалном финансијском тржишту, адекватно

сагледавање процеса на тржишту исламског банкарства подразумева познавање

свих варијабли које на њих утичу, при чему је осигурање свакако један од

најзначајнијих института без кога је постојеће финансијско тржиште неодрживо.

Управо је модел исламског осигурања-такафула кључни предмет шестог дела

рада. Након појмовног дефинисања осигурања, његових функција и улоге на

финансијском тржишту, биће дат приказ најзначајнијих модела организације
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осигуравајућих друштава у САД-у и ЕУ. Поред појмовног дефинисања такафула

и приказа најзначајнијих модела организовања осигуравајућих друштава у

исламској економији, на бази компаративне анализе са конвенционалним

панданима биће извршена анализа међусобних сличности и разлика. На основу

поменуте анализе моћи ће да се донесе јасан закључак о евентуалној

оригиналности елемената такафула, или својствима која су дериват специфичних

облика конвенционалног осигурања.

Анализа ефикасности европског и исламског банкарског сектора је предмет

седмог дела рада. Најпре ће бити приказан методолошки оквир мерења

ефикасности конвенционалних и исламских банака. Потом ће на бази

компаративне анализе бити приказана структура приходних и расходних

позиција оба банкарска модела, са посебним освртом на методолошки оквир

њиховог вредновања. Такође, у седмом делу рада ће бити указано и на

конвенционалне Међународне рачуноводствене стандарде, које у својој

свакодневној пракси користе и исламске банке. Након тога, биће дат преглед

концепта управљања имовином и обавезама (АЛМ), који подразумева

истовремено, симултано управљање позицијама имовине и обавеза, а у циљу

управљања тржишним, кредитним и ризиком рочне и структурне неусклађености

имовине са обавезама. Како теоретски модел исламског банкарства, заснован на

принципу солидарне поделе добитка и губитка, не предвиђа постојање ризика

неусклађености активе и пасиве, а самим тим и ризика промене каматне стопе,

било би очекивано да не постоји потреба за АЛМ техником у управљању

операцијама исламских банака. Међутим, практично искуство исламских банака

то оповргава, тако да ће у оквиру поменутог дела рада бити анализирана улога

АЛМ-а у исламском банкарству. Како је тржиште земаља које припадају Савету

за сарадњу земаља Голфског залива (ГЦЦ), кога чине Саудијска Арабија, Оман,

Катар, УАЕ, Бахреин и Кувајт, највеће банкарско тржиште на коме истовремено

послују конвенционалне и исламске банке, на његовом примеру је на

најадекватнији начин могуће извршити испитивање њиховог директног

ривалитета и ефикасности. Поред анализе банкарског тржишта ГЦЦ-а, и осврта

на резултате истраживања које је спровела ревизорска кућа „Ернест и Јанг“
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(Ernst&Young), у оквиру седмог дела рада биће спроведено друго емпиријско

истраживање дисертације. На узорку од тридесет банака (по петнаест исламских

и конвенционалних), које послују на подручју ГЦЦ-а, биће извршена

компаративна анализа профитабилности банака са исламског и конвенционалног

банкарског сегмента. Тестирањем статистичких хипотеза кроз испитивање

статистичке значајности разлика средњих вредности стопа приноса на власнички

капитал и активу, а потом и рација трошкова, створиће се услови за непосредно

доказивање хипотезе дисертације под редним бројем два, односно да је исламско

банкарство због мањег финансијског потенцијала и недовољно диверсификоване

понуде неефикасније у управљању трошковима и стварању профита од европског

банкарства. Резултати добијени применом методе тестирања статистичких

хипотеза биће проверени применом методе мултиваријационе анализе.

Религија и политика у исламу, шеријат, принципи и регулаторни оквир на којима

се темељи исламски финансијски систем, историјски аспект, организација и

операције исламског банкарства и осигурања, као и питање конвергенције

исламске и конвенционалне централне банке јесу посебне предметне целине

преко којих ћемо настојати да извршимо детаљну анализу и научну експликацију

овог модела. На основу предметне анализе биће извршено тестирање ауторске

тврдње да је исламско банкарство, и поред значајних специфичности, дериват

европског банкарског или конвенционалног система, што је основни циљ

дисертације. Циљ рада се огледа и у доказивању тврдње да је све већем јазу

између теоријског модела и савремене праксе исламских банака у финансијским

системима који су званично шеријатски, а која је увелико у процесу банкарске

интернационализације, одноно европеизације, највише допринела чињеница да

концепт каматне стопе у исламској економији заправо никада није напуштен.

У дисертацији се полази од следећих хипотеза:

1) Савремено исламско банкарство је дериват европског банкарског система.

2) Исламско банкарство је због мањег финансијског потенцијала и

недовољно диверсификоване понуде неефикасније у управљању

трошковима и стварању профита од европског банкарства.
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3) Оригинални елементи исламског банкарског и финансијског система су у

процесу банкарске европеизације.

Методолошки оквир, који обухвата основне аналитичке методе, синтетичке и

општенаучне методе, је условљен комплексном природом предмета истраживања

и вишедисциплинарним приступом у његовом проучавању.

Приликом прибављања података из различитих извора, које чине монографије,

завршни рачуни банака и осигуравајућих друштава, резолуције шеријатских

одбора, закони и записници са научних конференција посвећених исламском

банкарству, биће примењено проучавање њиховог садржаја. Такође, биће

примењена метода анализе већ спроведених научних истраживања и њихових

резултата, као што су истраживања које су на исламском банкaрском тржишту

спровеле ревизорске куће „Ернест и Јанг“ и „Стандард и Пурс“ (Standard &

Poor’s).

Приликом истраживања регулативе у области исламског банкарства и праваца

хармонизације по земљама користиће се аналитички научни метод. Историјски

метод ће бити коришћен приликом сагледавања генезе исламског банкарства.

Метод студије случаја и компаративни метод биће коришћени код изучавања

појединачних банкарских система, централних банака и специфичности

билансних позиција исламских банака. Метод компарације ће бити коришћен

приликом идентификовања сличности и разлика модела организовања

конвенционалних осигуравајућих и такафул компанија, као и финансијских

извештаја исламских и конвенционалних банака.

Коришћењем метода аналогије биће указано на сличности и разлике

појединачних финансијских инструмената дозвољених шеријатом и њихову

заступљеност у финансијским системима исламских земаља. У циљу приказа и

објашњења нумеричких података биће примењена одговарајућа квантитативна

методологија.
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Приликом спровођења емпиријских истраживања, у другом и седмом делу рада,

користиће се статистичке методе, и то: тестирање статистичких хипотеза,

АНОВА, мере заједничког варирања и степена повезаности и мултивариациона

анализа варијансе.

Метод синтезе ће бити коришћен приликом сумирања резултата истраживања,

док ће дедуктивна метода бити употребљена приликом извођења специјалних

закључака на бази конкретних појединачних примера.
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Први део

Политичко-социјална димензија
ислама
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1.1. Ислам са становишта религијске типологије

Ислам као најмлађа и уједно последња објављена монотеистичка религија, која

тренутно има више од милијарду и двеста милиона следбеника, је настала на

Арабијском полуострву почетком седмог века. Заснована је на учењима њеног

оснивача Мухамеда о постојању једног бога – Алаха. Мухамед, рођен око 570.

године у Меки, од родитеља Амине и Абдулаха из племена Курејш, је, по

веровању муслимана, од бога изабран да као Посланик човечанству преноси

божију реч – објаву, касније оличену у Курану, „исламском верском и законском

зборнику“. Муслимани верују, да је њихову религију - ислам тако назвао сам бог,

при чему се позивају на стихове Курана: „Сада сам вам веру вашу усавршио и

благодат Своју према вама употпунио и задовољан сам да вам ислам буде вера“

(сура Трпеза, ајет 3)1.

Монотеистички карактер оличен у веровању у коме је бит вере отелотворена у

једном бићу које представља апсолутни центар догме не може се сматрати

изворном тековином ислама, како су хришћанство и јудаизам монотеистичке

религије којима је својствено веровање у једног бога. Исто духовно и физичко

порекло, које своје корене вуче од првог човека Адема, у хришћанству Адама, а

потом и Ибрахима, у хришћанству Аврама, те сличан етички систем и веровање у

исте појмовне категорије, као што су пророци, анђели, судњи дан и загробни

живот, карактеристични су за хришћанство, јудаизам и ислам. Међутим, ислам

настао на тековинама ранијих монотеистичких религија, настоји да афирмише и

ретроактивно актуализује континуитет веровања у једног истог бога кроз

поновно афирмисање истине о „Божијој једности и искључивости“, као повратку

првобитним и изворним темељима вере2, а о чему се говори у Курану: „Он вам

прописује у вери исто оно што је прописао Нуху и оно што објављујемо теби, и

1 У раду се користи текст Курана у преводу Бесима Коркута.
2 „За религију ислама се може рећи да је религија самопредаје: ислам је свесно и на разуму
засновано потчињавање условљене и ограничене људске воље апсолутној и свемоћној вољи
Бога“. Корнел В.Ј., Однос вере и праксе у исламу, у Еспозито Џ.Л., 2002., Оксфордска историја
ислама, Цлио, стр. 84.
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оно што смо наредили Ибрахиму и Мусау и Исау: 'Праву веру исповедајте и у

томе се не подвајајте!'” (сура Договарање, ајет 13).

Јусуф Карадави (Yusuf Qaradawi) наводи да је ислам јединствен, јер су његови

извори остали нетакнути и лишени било какве искривљености од стране човека,

истовремено напомињући да су све друге религије потпале под утицај

секуларних идеологија заснованих на филозофском и интелектуалном

расуђивању једног идеолога или групе мислилаца, или су продукт човека без

успостављене потпоре са божанским надахнућем, као што је то случај у Јапану

или Кини, или су и поред божанског порекла искривљене људским

уопштавањима, уметањима и грубим одступањима од изворне поруке, наводећи

пример хришћанства и јудаизма3. Такође, Карадави истиче холистичку природу

ислама као битну квалификацију која је издваја од других религија, позивајући се

на речи Хасана Ал Бане (Hassana Al Bannа), имама и оснивача Муслиманске

браће, и његову дефиницију ислама као вечне поруке примењиве на сва друштва

и времена, која уређује и води човечанство кроз све фазе живота4.

Сматрајући да је у исламу монотеизам оличен у свом најчистијем облику

исламски теолози јасно и оштро иступају против политеизма. О томе говори и

Мустафа Сибаи (Mustafa Siba'i) , сиријски политичар и теолог, који, уз коментар

да „политеизам нуди пасивну духовност која бежи од живота и преузимања

одговорности“, наводи и да је „ислам објавио жесток рат свим видовима

политеизма још од најстаријих времена, те да је у исламу забрањено да се истиче

било шта од политеизма или његових непрекидних остатака, као што су кипови

великана, веровесника или освајача“5.

Ислам за разлику од других монотеистичких религија почива на кодификованом,

заокруженом систему верозакона, са јасно дефинисаном улогом и положајем

3 Qaradawi Y., 2010., Islam: An Introduction, The Other Press, стр. 176.
4 Ибид, стр. 190.
5 Siba'i M., 2005., Fenomeni islamske civilizacije, Islamska pedagoška akademija, стр. 26.
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човека и друштва у односу на бога, настојећи да уреди све аспекте бивствовања6.

Чињеница да се после ислама није појавила нека нова религија „еквивалентног

капацитета“, пружа емпиријску потврду веровању муслиманима да је ислам

коначна, последња божија објава.

По начину настанка, ислам припада „откривеним“ религијама. Наиме, за разлику

од „природних религија“, по којима човек „својим увиђањем и схватањем

природе и створеног света бива подстакнут на дивљење и размишљање“, ислам

своје порекло не види у човеку већ у богу7.

Веровање по коме између човека и бога нема посредника условило је одсуство

цркве у организационо институционалном смислу, тако да, за разлику од

хришћанства, у исламу нема тако јасно успостављене и хијерархијски устројене

црквене организације, мада верски ауторитети у исламу имају значајну улогу, не

само у верском, већ и у ширем друштвеном контексту8.

„Ислам је по својој структури истовремено етничка и конфесионална религија“9.

Како је настао на Арабијском полуострву ислам „има неуништиву етничку срж -

арапског народа, арапског језика, и поврх свега арапског пророка“, посебно

оличене у арапском језику на коме је изворно написан Куран10.

6 „Ислам није само вера већ и морални кодекс, друштвена, културна и политичка пракса“. Алам
Х.Ф., 2012., Глобални ислам, Службени гласник, стр.17.
7 Кубурић З., 1996., Две представе бога у религијском искуству, Гледишта, часопис за друштвену
критику и теорију, бр. 3-4, стр. 129.
8 „У исламу нема службених свештеника који сами себе устоличују на вођствене дужности, већ
учени људи у стварима вере, бирани од верника или од државе, подучавају народ шта је
дозвољено а шта није.“ Веселинов. Д., 2009., Мухамед на Исусовом крсту- политичка економија
ислама, Чигоја штампа, стр. 69.
9 Крим К., 1990., Енциклопедија живих религија, Нолит, стр. 291.
10 „На тај начин арапски карактер свете књиге ислама представља догму која оснажује етнички
арапски карактер суштине муслиманског веровања и ритуала”. Ибид., стр. 291.
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1.1.1. Својства куранског монотеизма

Основна догма ислама је клањање једном и јединственом богу - Алаху и

признање Мухамеда за Алаховог посланика. Суштина бога и његови атрибути су

изложени у хадисима и Курану: „Он је Алах-Један! Алах је уточиште сваком!

Није родио и рођен није, и нико Му раван није!" (сура Искреност; ајети 1-4). На

овим исказима у Курану и исказима Мухамедовим настао је исламски

монотеизам. Његову суштину су изложили исламски теолози, правници и

филозофи на начин, који у основи открива суштину куранског монотеизма:

„Алах је један, он нема себи равног, чује види. Он није тело, није материјална

ствар, није величина, није форма, није крв, није душа, није супстанца, нема боју,

укус, мирис, чврстину, топлоту, хладноћу, влажност, сувоћу, дужину, ширину,

дубину, идентичност, различитост, кретање, мировање. Он такође не прихвата ни

поделе, ни кретање, ни појаву, ни завршетак, ни правац, ни десно ни лево, ни

испред ни иза, ни горе ни доле, ни место, ни пространство њега не обухвата.

Контакт, удаљавање и оваплоћење на Њега не могу бити примењени. Он не може

бити одређен било каквим атрибутом који је додатак творевинама. Не може се

рећи ни да је Он коначан. Он не може бити одређен ни мером, ни кретањем у

било ком правцу. Он је неодређен, није рођен и не рађа. Њега човек не може да

одреди по аналогији. Он је први и пре свега. Он је тај који је претходио

створеним стварима и постојао до стварања. Очи га не виде, погледи Њега не

обухватају, машта га не досеже. Он се не чује. Он јесте биће, али не као друга

бића. Он је једини вечан, не постоји ништа што је вечно осим њега, други бог

сличан њему"11.

То је, можда, најбоље филозофско схватање суштине куранског јединственог

бога - Алаха, који је невидљив и не може бити представљен. Признајући вечност

бога, ислам природно иступа и против антропоморфизма и против апстраховања

11 Керимов Г.М., 2010., Шариат: Закон жизни мусᴧьман, Диᴧя, стр. 14.
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идеје бога, како је Алах јединствени и једини бог12. Читав живот муслимана треба

да буде у складу са том главном догмом ислама, што претпоставља јединство

њених духовних и материјалних аспеката, јединство религиозног и световног, а

по којима су Куран, шеријат и муслиманска култура неодвојиви од монотеизма13.

Јединственост и апсолутна искључивост су најбитнија својства куранског

монотеизма (тевхида)14, при чему једност бога подразумева забрану додељивања

моћи или божијих својстава било ком бићу или предмету15. У исламу, бог је

створио људе са урођеним природним атрибутима божијег искључивог

обожавања.

„Иман одражава дубинску, најинтимнију истину исламског вероисповедања и у

извесном смислу је најизазовнији темељни појам куранског монотеизма“16.

Иманска начела, или шартови, представљају услове или темељне истине

исламске вере, чије је интимно исконско прихватање основно обележје верника у

исламу.

Поред непостојања општеприхваћеног и јединственог става о иманским

условима, међу исламским теолозима влада већинско становиште да темељне

истине вере чине:

 веровање у Бога,

 веровање у Божије анђеле,

 веровање у Божије књиге,

12„Бог је један, али може да поступа на све начине. Одатле многострукост његових атрибута.”
Hamidullah M., 1989., Uvod u islam, Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III izdanje, стр. 61.
13 Исламска уметност, према учењу Курана и шеријата апстрактно представља лепоту и величину
тог света, забрањујући сликање живих бића, да би се избегло клањање идолима (зато у џамијама,
верским школама, не постоје слике живих бића, портрети, статуе и сл.). Куран и шеријат не
дозвољавају коришћење „лика“ бога у материјалном оваплоћењу у виду статуе, портрета, иконе за
украшавање џамија за време религијских празника или обављања обреда. Божански сакрални ред
стварања света добија свој одраз у геометријској пропорционалности орнамената у музичкој
хармонији звукова у ритмичности кретања.
14 „Тевхид – монотеизам – дословно значи ʽуједињавањеʼ или ʽпотврђивање једностиʼ, при чему
може значити и ʽнема бога до Алахаʼ”. Smailgaić N., 1990., Leksikon islama, Svjetlost-Sarajevo, стр.
608.
15 Ширк, многобоштво, подразумева повезивање, нарочито здруживание некога с богом, тј.
обожавање још некога поред бога. Ибид., стр. 588.
16 Танасковић Д., 2008., Ислам : догма и живот, Српска књижевна задруга, стр.67.
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 веровање у Божије посланике,

 веровање у Судњи дан, и

 веровање у Божије одређење и вољу17.

Сведочење „да нема другог бога осим Алаха”, поред изговарања подразумева и

потпуно схватање њеног значења, а самим тим и потпуну усклађеност свих

људских активности са поменутим прихваћеним сведочењем. Веровање у Бога,

поред негације придавања божанских атрибута другим бићима, подразумева

истовремено потврђивање његове немерљивости са било чим постојећим18, што је

исказано и у Курану: „Реци: Мени је наређено да се само Алаху клањам и да

Њему никога равним не сматрам; Њему ја позивам и Њему се враћам.“ (сура

Гром, ајет 36). Бог је у исламу категорија недокучива људској спознаји, тако да је

и одређење његове суштине питање о коме се у исламу не води расправа.

Како је Алах, по својим својствима, апсолутно недокучив људској перцепцији,

анђели или мелеци, (као исламски терминолошки еквивалент), су преносиоци

божије Објаве и порука човечанству. Верник је у исламу у обавези да верује у

постојање и улогу анђела. Опште је веровање да је бог анђеле створио од

светлости и да су „бестелесни, бесполни, а да се одликују потпуном

послушношћу Алаху“19.

Коначно исходишна природа ислама добија своју суштину искључиво у

континуитету са претходним монотеистичким религијима, тако да је веровање у

Божије књиге (света писма) важан услов исламске вере. У исламу, све Божије

књиге представљају кодификацију божијих порука, које су људима преносили

посланици, а у којима су садржани прописи о животу и веропрактиковању.

17 Поменути имански услови своје упориште налазе у хадису који је записао Муслим:„Веровање
(иман) јесте да верујеш у Алаха, његове мелеке и Његове китабе, посланике и Последњи дан, и да
верујеш у Алахаву одредбу, било добро или зло“. Zbirka hadisa - Tako je govorio Muhammed
Resulullah, priredio Mehmedović A., 1991., Grafičar Tuzla, стр. 25.
18 „Божија својства се у Курану описују различитим придевским квалификативима, али их у збиру
најпотпуније одсликавају најлепша имена, за која се традиционално узима да их има 99“. Ибид,
стр. 74.
19 „За разлику од људи, анђели не поседују слободну вољу, него су потчињени Божјим
заповестима и непрестано га славе и служе му.” Espozito J.L., 2003., Što bi svatko trebao znati o
islamu, Filozofsko-teološki institut družbe Isusove, стр. 43.
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Међутим, по исламу, одступање од божијих упустава и њихова погрешна

интерпретација су карактеристичне за све „књиге“ које су претходиле Курану.

„Од претходних књига у Курану се помињу Мојсијев Теврат (Тора), Давидов

Зебур и Исусов Инџил (Јеванђеље)“20. Како се у исламу не говори о Буди,

исламски теолози a priori не одбацују могућност божанског порекла светих

књига Веда у Индији, али истовремено не могу ни тврдити да се и у поменутом

случају говори о божанској објави, при чему доминира мишљење да су поменути

текстови доживели судбину Мојсијевог Теврата, који је уништен од

„незнабожаца“21.

Улога посланика22, као посебно одабраног човека, је да божанску поруку коју је

примио од анђела пренесе људима, при чему је посланик са становишта ислама

истовремено и симбол друштвено прихватљивог понашања. У Курану се на

неколико места говори о посланицима: „Посланик верује у оно што му се

објављује од Господара његова, и верници – сваки верује у Аллаха, и мелеке

Његове, и књиге Његове, и посланике Његове; Ми не издвајамо ниједног од

посланика Његових; И они говоре: Чујемо и покоравамо се; опрости нам,

Господару наш; Теби ћемо се вратити;” (сура Крава, ајет 285), при чему се у

терминолошком смислу користе и синоними као што су одабраник, гласник,

најављивач и опомињач: „Ми смо те послали с Истином да радосне вести

доносиш и да опомињеш; а није било народа коме није дошао онај који га је

опомињао“ (сура Створитељ, ајет 24).

Мухамед, као последњи божији посланик са којим је према исламу завршен

посланички низ, заузима посебно место, како је његова улога да читавом

човечанству пренесе Објаву, док посебан квалитативни аспект његове личности

представља обавеза и дужност сваког верника да се придржава његове праксе у

20Танасковић Д., 2008., Ислам : догма и живот, Српска књижевна задруга, стр. 84.
21 Hamidullah M., 1989., Uvod u islam, Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III izdanje, стр. 67.
22„Све три велике религије Објаве су настале на источном тлу и све, и поред своје неоспорне
универзалности, садрже и изражавају особине менталитета тога тла, од којих су одређене
карактеристике одражене у личностима изнимних људи, пророка и посланика. Њихов
повлаштћени положај, у друштвеном и моралном погледу, последица је општег веровања да су у
непосредној вези са светом Невидљивог и да су опседнути или надахнути његовим магијским
силама, које обични људи најчешће негативно доживљавају“. Smailgaić N., 1990., Leksikon islama,
Svjetlost-Sarajevo, стр. 439.
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животу и веровању, оличене у Суни Посланика, као једног од основних извора

исламског верозакона. За разлику од хришћанства, на пример, у коме су Исусу

придодати атрибути божанства, Мухамед у исламу, као у осталом и сви

посланици23, нема божанских атрибута нити неких натприродних моћи.

Изговарањем Шехаде, која се изговара на арапском језику, а која у преводу гласи

„Сведочим да нема другог Бога осим Алаха! Сведочим да је Мухамед Алахов

Посланик!“, верник исказује припадност исламу и истовремено прихватање

Мухамедове мисије и његовог веропрактиковања. Изговарању Шехаде и

истинском исконском веровању у њено значење у исламу се придаје посебна

важност, како је она пут за „опрост грехова и улазак у рај (џенет)“ и посебно

вреднована категорија на Судњем дану.

Судњи дан, пета темељна истина вере, одсликава есхатолошки карактер ислама и

представља дан у коме ће сваком човеку бити предочена његова добра и лоша дела,

према којима ће бити награђен или кажњен24. Детаљним и сликовитим описима раја

и пакла у Курану и многобројним хадисима верницима се даје приказ последица

њихових активности, при чему се у више наврата као највећа награда за једног

верника помиње могућност посматрања бога25.

Веровање у божије одређење и вољу, као шести темељ вере, означава прихватање

успостављеног поретка заснованог на искључивој божијој стваралачкој

способности, при чему је бог искључиви креатор (створитељ или творац) свега

постојећег, док човек као биће са слободом избора одговара за своја дела, али

искључиво у оквиру „апсолутне Божије узрочности“. Расправа о божијој

предодређености и евентуалној излишности људске одговорности уколико су

23„У исламу је поимање посланства знатно шире него што је то у јудаизму или хришћанству, као
муслимани разликују „веровесника“ (набијј) од „посланика“ (расул). Посланицима бог даје
поруку за заједницу у облику књиге. Док су сви посланици веровесници, нису сви веровесници
посланици. Реч веровесник се у исламу примењује на Аврама, Ноја, Јакова и Јована Крститеља,
док се термин посланик примењује само за Мојсија, Исуса и Мухамеда, чије су објаве сачуване у
облику светих књига”. Espozito J.L., 2003., Što bi svatko trebao znati o islamu, Filozofsko-teološki
institut družbe Isusove, стр. 30.
24 „У Курану се на близу триста места говори о Судњем дану и начину на који ће добра дела
верника бити награђена“. Танасковић Д., 2008., Ислам : догма и живот, Српска књижевна
задруга, стр. 89.
25 „Човек се креће према Богу, према Бесконачном, а на том путу су Џенет и Џехенем само
успутне станице”. Hamidullah M., 1989., Uvod u islam, Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III
izdanje, стр. 70.
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дела предодређена се у исламу сматра непотребном и предупређује се хадисом:

„Једном је Посланик, улазећи у џамију, чуо људе како расправљају о питању

слободе воље и предодређења. Зацрвенио се од љутње, као да су му по образима

исцедили шипков сок, затим је забранио расправљење о том проблему и додао:

'Људи који су вама претходили залутали су због те расправе'“ (Тирмизи)26.

Поменути стубови вере, који су иманентни и другим монотеистичким религијама,

се могу посматрати као континуитет догме „народа са Књигом“ која је у исламу

прихваћена као основа, а кроз чију је даљу надоградњу креирана идеологија27

ислама, јер како Корнел наводи „да није детаља који су у хадисима додати уз

ових шест стубова вере, теоретски би за већину хришћана или Јевреја било

могуће да се придржавају исламских стубова вере, а да ипак остану припадници

сопствених религија. Због тога већина познавалаца муслиманског верског права

не прихвата да се стубови вере прогласе довољним доказом припадности исламу,

а да уз њих не иде и пет стубова ислама“28.

1.1.2. Бог и човек у исламу

У савременим условима хуманитарни аспект представља поље на коме се мере

различити социјални системи и имајући у виду да се место и улога човека у

друштву користе као критеријуми степена развијености датог друштва, од

посебне је важности сагледати међуоднос бога и човека, као и положаја човека у

исламској концепцији уређења света, која претендује универзалности.

26 Zbirka hadisa - Tako je govorio Muhammed Resulullah, priredio Mehmedović A., 1991., Grafičar
Tuzla, стр. 357.
27 Д.Симеуновић различита одређења појма идеологија своди на два основна, а по којима је
идеологија „укупност друштвене свести ових или оних облика социјалних обједињења (класа,
нација, држава, друштвених група, организација и сл.)“ и „специфична појава у друштвеној
свести мање или више нетачна, илузорна, ограничена свест, која настаје услед дејства
друштвених чинилаца (структуре, социјалног положаја и одговарајућих интереса) на сазнање,
чега међутим, субјекти идеолошког мишљења нису свесни“. Симеуновић Д., 2002., Теорија
политике –ридер- I део, Удружење „Наука и друштво“, стр.201.
28 Корнел В.Ј., Однос вере и праксе у исламу, у Еспозито Ј.Л., 2002., Оксфордска историја
ислама, Цлио, стр. 104.
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Како муслимани верују да је њихову религију ислам тако назвао сам бог, само

место човека у исламу се недвосмислено објашњава „безусловном потчињавању

човека вољи Бога". Како између бога и човека нема посредника, човеку је у

исламу загарантовано неприкосновено право да се „директно обраћа богу“29.

У складу са Кураном овај свет иако реалан и стваран је прелазан „припремни" за

следећи свет, који је такође реалан, али коначан, тако да човек у исламу има

могућност да ради и живи у оквирима религије и у име свог коначног спасења. У

Курану је на више места истакнуто да нико неће одговарати за туђи грех, због

чега „потчињење" има индивидуални лични карактер. Међутим, сви верници,

који живе у складу са божијим упуствима постају чланови исламске заједнице -

уме, при чему је основни критеријум „правилности" оличен у Курану и, у складу

са њим, исламском верозакону.

„Развијајући код људи осећај личности, ислам исто тако захтева да се они осећају

као чланови заједнице којој припадају“, при чему „ислам одбија да у 'рођењу'

(пореклу) види основу за солидарност међу људима“30. Важно је напоменути да је

првобитна концепцијска замисо припадности заједници верника - уми постепено

добијала секундарни карактер, како је принцип националног јединства

потискивао принцип религиозног јединства, укидајући привилегије муслимана,

поданика једне националне државе, у случају њиховог пресељења у другу

исламску државу31.

Ислам одређује социјални статус човека полазећи од његове првостепене улоге, а

што се поткрепљује следећим цитатима Курана:

29 „Човек се одређује у једној значајној димензији: како је он знак Божје свемоћи, видљиви је
симбол Невидљивог битка. Онтологијски статус човека није, тиме, нарушен. Непосредном
интуицијом, човек ступа у блиски дотицај са својим Творцем и усклађује се са Светом - путем
своје активности. У могућности тог интуитивног промета или у његову корист укида се, у
човековој свести, антиномија Бога и човека: како да се он доведе у супротност с Богом, чији је
неуништиви знак?; како да оспорава свет, који је само отеловљење Божјег дела?“. Smailgaić N.,
1990., Leksikon islama, Svjetlost-Sarajevo, стр. 349.
30 Hamidullah M., 1989., Uvod u islam, Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III izdanje, стр. 54.
31 „По исламу, постојање исламске заједнице преко је потребно за остваривање Божанске сврхе“.
Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.9.
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„Ми смо синове Адемове, доиста, одликовали; дали смо им да копном и морем

путују, и опскрбили их укусним јелима, и дали им велике предности над многима

које смо створили" (сура Ноћно путовање, ајет 70) и „А када Господар твој рече

мелекима: 'Ја ћу на Земљи намесника поставити!' – они рекоше: 'Зар ће Ти

намесник бити онај који ће на њој неред чинити и крв проливати? А ми Тебе

величамо и хвалимо и, како Теби доликује, штујемо'. Он рече: 'Ја знам оно што ви

не знате'" (сура Крава ајет 30).

Поменути текстови из Курана дају основ веровању да је човека створио бог, да

има предност над свим осталим што је бог створио и да је човек божији намесник

на земљи32.

Уређивање правила човековог понашања је садржано у ајету 32 из суре Трпеза:

„Због тога смо Ми прописали синовима Израиловим: ако неко убије некога који

није убио никога, или онога који на Земљи неред не чини – као да је све људе

поубијао; а ако неко буде узрок да се нечији живот сачува – као да је свим

људима живот сачувао. Наши посланици су им јасне доказе доносили, али су

многи од њих, и после тога, на Земљи све границе зла прелазили.", а такође у

ајету 157 из суре Бедеми: „Онима који ће следити Посланика, Веровесника, који

неће знати читати ни писати, којег они код себе, у Тори и Јеванђељу, записана

налазе, који ће од њих тражити да чине добра дела, а од одвратних одвраћати их,

који ће им лепа јела дозволити, а ружна им забранити, који ће их терета и

тешкоћа које су они имали ослободити. Зато ће они који буду у њега веровали,

који га буду подржавали и помагали и светло по њему послано следили – постићи

оно што буду желели".

Исламски верозакон - шеријат регулише практично све аспекте човековог

живота. У првом реду, утврђују се норме и правила личне хигијене, норме

основних религиозних обавеза, као што су молитва, пост и хаџ. Потом, следе

32 „И док је Алах Један и Једини Стваратељ и Хранитељ Свемира и човека, сам човек је
јединствен унутар створеног поретка с обзиром да је он циљ и „синтетички плод“ процеса
стварања“. Ибид, стр.6.
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норме које регулишу ступање у брак, развод брака, прекршаје и кажњавања,

проблеме рата и мира, државног пореза, друштвеног богатсва, јемства, пословне

сарадње, комерцијалних послова, функционисања правосуђа, давања исказа,

одређивања висине ренти и исплата од пољопривредних прихода и сл.

У исламу, бог је људима поклонио личну слободу, оличену у слободи избора и

понашања. Такође, у исламу је озакоњена и лична својина, јер ислам забрањује

посезање за њом и истовремено гарантује њеном власнику слободу располагања,

уз услов да такво деловања не наноси штету друштву. Слобода мишљења, у

складу са исламским вероучењем, треба да се заснива на веродостојним

чињеницама, које немају карактер претпоставки или утопије, а о чему се говори у

Курану: „На пут Господара свога мудро и лепим саветом позивај и с њима на

најлепши начин расправљај! Господар твој зна оне који су залутали с пута

Његова, и Он зна оне који су на Правоме путу“ (сура Пчеле, ајет 125).

Може се рећи да је неопходност потпуног убеђења, као обавезног услова

правоверја, заправо створило простор за слободан избор вероисповести у исламу,

а о чему се на неколико места говори у Курану: „У вери нема присиљавања...“

(сура Крава, ајет 256), „...Па зар ћеш ти присилити људе да постану верници?!“

(сура Јунус, ајет 99) и „И реци: 'Истина је од вашега Господара. Ко хоће нека

верује, а ко неће нека не верује'“ (сура Пећина, ајет 29). Ислам, како тврде

исламски теолози, тежи да пружи појединцу „виши степен поштовања“, не

признавајући било какву разлику међу верницима у погледу расе, класе или боје

коже, о чему се говори у Курану: „Верници су само браћа, зато помирите ваша

два брата и бојте се Алаха, да би вам се милост указала" (сура Собе, ајет 10)33.

Осим општих принципа, којима се регулишу права човека, ислам налаже

индивидуи да поштује специфичне норме које регулишу људске односе, које у

одређеној мери противурече савременим тендецијама у области права човека.

33 Истовремено је разлика између муслимана и немуслимана у правима у свету ислама изузетно
битна.
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Наиме, упредном анализом концепције и улоге човека у исламу и практичном

приступу исламских замаља и преузетим обавезама по основу Универзалне

декларације о правима човека, долази се до закључка да је концепција права

човека формулисана у међународно-правним документима неспојива са

предодређеним местом и улогом човека у исламу, те да постоје одређене разлике

између права човека у исламу и права која су признале исламске земље у складу

са Универзалном декларацијаом о правима човека.

Под слободом, у строго правном смислу, најчешће се има у виду анти ропство,

мада је слобода као политичка и филозофска концепција позната исламској

теологији. У својству филозофске концепције, термин слобода примењиван је за

означавање способности човека да делује, укључујући остварење слободног

избора и узајамним међуљудским односима. Међутим, такав прилаз слободи

противуречи основном ставу социјалног регулисања у исламу, по коме су сва

деловања човека од Алаха. Слична виша, свеобухватна зависност човека од воље

Алаха практично не оставља могућност за слободу појединца у међуљудским

узајамним односима и може, рецимо, оправдати тиранију режима у зони ширења

ислама, која изражава вољу Алаха.

Процес усвајања Универзалне декларације о правима човека34, а у коме су

учествовале и исламске земље, најбоље сведочи о различитим прилазима

проблему међународног права у области права човека и исламског права.

Током расправе, египатски представник је уложио примедбу у вези члана 17

(право човека да поседује имовину како појединачно, тако и у заједници са

другима) и члана 19 (право на слободу мишљења и његовог слободног

изражавања), имајући у виду одређена ограничења ислама по питању

закључивања брака муслиманских жена са лицима друге вероисповести и забрану

вернику у исламу да прихвати другу религију. Са друге стране, делегат из

Пакистана је изразио потпуно слагање са ставовима члана 19 изјавивши да је

34 Декларацију је усвојила Генерална скупштина УН резулуцијом 217А(III) 1948. године. Све
исламске земље чланице УН су гласале за усвајање Декларације, са изузетком Саудијске Арабије,
која се уздржала и Северног Јемена, који није учествовао у гласању.
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„Пакистан страсан заштитник слободе мисли, слободног изражавања и свих

слобода, неведених у члану 19", али је ставио примедбу не у односу на права, већ

у вези њиховог могућег неправилног коришћења, што је покрепио цитатима из

Курана: „Ко хоће нека верује, а ко неће нека не верује“35.

Принципи достојанства и братства који се у исламу односе само на узајамне

односе између верника - муслимана, данас, исламске земље морају да признају

као права свих људи, независно од њихове вероисповести. Религија као основа

муслиманског братства у оквиру уме долази у противуречност са националном

припадношћу и тенденцијом сарадње на међународном плану. Једнакост чланова

уме је најважнији принцип, не само са чисто правне тачке гледишта, већ и на

ширем социјалном плану, јер ислам формално не прави било какву разлику међу

члановима уме на основу расе, боје коже или класе.

Разлика између догме ислама и савремене праксе исламских држава постоји и по

питању слободе вероисповести. Наиме, сагласно Курану, преображај у ислам

треба остваривати убеђивањем, а не силом. Уколико прихвати ислам, верник не

сме да му окреће леђа, тако да се замена ислама другом религијом традиционално

кажњавала смрћу. Та традиција је временом постала део исламског права и

штитила ју је држава. Данас слободу мисли, савести и религије сходно члану 18

Декларације, укључујући и слободу мењања религије или убеђења, не негира

већина исламских земаља, тако да у целини правни прилаз и правна пракса

владајућих режима у области права човека, с једне стране и положаја исламске

доктрине у вези са тим питањем са друге стране, имају карактер узајамног

искључивања.

35 Khan M.Z., 1999., Islam&Human rights, Islam International Publications Ltd, стр.118.
https://www.alislam.org/library/books/Islam-HR.pdf
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1.1.3. Секуларно и трансцедентно у исламу

Исламски концепт бога и његова метафизичка трансцедентална својства оличена

су у бићу које је ван перцептивних и когнитивних људских могућности, а о чему

се говори у стиховима Курана: „Очи га не могу сагледати, а Он до погледа

допире“ (сура Стока, ајет 103). Такође, бог, окарактерисан епитетом

бесконачности, је у исламу креатор универзума и свега постојећег, али је

истовремено ван самог процеса стварања, који у себи носи карактер коначности.

Божанска трансцедентност је суштина поруке Курана36, јер је курански поглед на

свет подељен на два домена: бога и свега осталог. Бог је вечни креатор и „ништа

му није равно“, док је све остало његов дериват. Монотеизам и теоцентричност су

оличења ислама у свом најизворнијем значењу37. У исламу, бог постоји одувек,

„јер кад не би био такав био би створен, а егзистенцији створеног је претходило

не-постојање“38.

Имајући у виду трансцедентну природу бога, човеку39 у исламу не преостаје

ништа друго до бивствовања у оквиру утврђених божанских правила оличених у

36 „Премда куранско поимање вере трансцендира бога више него и једна друга ранија религијска
традиција, појављује се становита подударност у појавном и категоријалном смислу између
људских и божанских атрибута, као што су моћ, слободна воља, слух, вид и сл“. Abduhu M., 1989.,
Risale et- Tewhid (rasprava o islamskom monoteizmu), Starešinstvo Islamske zajednice, Sarajevo, стр.
26.
37 Shah Z.A., 2012., Anthromorphic Depictions of God: the Concept of God in Judaic, Christian and
Islamic Traditions, The International Institute of Islamic Thought, стр. 451.
38 Abduhu M., 1989., Risale et- Tewhid (rasprava o islamskom monoteizmu), Starešinstvo Islamske
zajednice, Sarajevo, стр. 48.
39 „Трансцедентно порекло људског бића изражава се метафором удахнућа Божјег даха. Овај
припада једном вишем свету, што га Куран назива светом амра (Божја заповед), а циљ му је
покренути ствари придајући им потпуно значење. Овај свет је виши и другачији у односу на
материјални, у којем владају механички закони реалног детерминизма. Зато је човек слободно
биће у посебном смислу; он може измаћи тој детерминистичкој регулативи ствари и доспети до
слободе духа. Тиме је назначена, а и одређена његова есхатологијска перспектива. Родно тло
човека није на овој земљи доле, иако он ту има одлучујући и потпуни задатак (не и живот), да
сваку ствар поново доведе до њеног трансцендентног почетка подизањем њене прозирности.
Човек се, дакле, остварује на плану слободе, афирмише спознајом, расцветава љубављу, јер је
дело Божјег даха, еманација света амра, чији су принципи: слобода, спознаја, љубав“. Smailgaić
N., 1990., Leksikon islama, Svjetlost-Sarajevo, стр. 349.
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шеријату40. „Како се у исламу не прави разлика између духовног и земаљског,

светог и световног или верског и секуларног, шеријат уређује цео живот

муслимана, од рођења до смрти“41.

У изучавању ислама као религијског система, познавање шеријата и фикха,

систематизованог зборника муслиманских закона, има најважнији значај42.

Верска учења, која се баве образлагањем правних норми, су карактеристична и

распрострањена појава и у том погледу муслиманска јуриспруденција није

изузетак43. Често се шеријат изједначава са муслиманским правом, што је

погрешно имајући у виду да шеријат обухвата шири круг питања44. У шеријату се

расветљавају, са тачке гледишта ислама, како световни тако и религиозни

проблеми. У њему, као јединственом систему, сабрани су закони који регулишу

живот, моралне и етичке норме, муслиманске обреде, верске празнике, као и све

друге ствари које одређују понашање верника и целе исламске заједнице (уме). У

шеријату су детаљно изложени поступци који су дозвољени и који се осуђују45.

У складу са исламским традицијама, главни извори шеријата су Куран и Суна и

сви други извори не треба да им противрече, због чега су муслимански правници

ограничени у свом деловању и самостално могу да решавају правна питања на

основу других извора, само уколико за дата питања не постоје инструкције у

40„Овај вечни и непормењиви закон назива се шеријат, што изворно, нетерминолошки значи
'раван пут којим камиле и друга стока иду на појило'. Мотивисаност метафоричке терминолошке
употребе овог преисламског израза је јасна: Божији верозакон једини сасвим сигурно и без
лутања, кроз сурову пустињу живота, води човека до извора, окрепљујућег зденца
Истине“.Танасковић Д., 2008., Ислам : догма и живот, Српска књижевна задруга, стр. 113.
41 Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.11.
42Кодификовање верозаконских норми (фикх) на основу шеријата је трајало двадесет година и
завршено је у X веку за време династије Абасида. Веселинов Д., 2009., Мухамед на Исусовом
крсту- политичка економија ислама, Чигоја штампа, стр.37.
43 Међутим, шеријат нема аналога у другим религиозним законодавним системима.
44 „У суштини, 'шеријат' није реч која се у арапском језику традиционално користила да би се
означио процес исламског правног промишљања или правне одлуке донесене на тај начин: била је
то ријеч 'фикх', означавајући нешто слично исламској јуриспруденцији. Појам 'шеријат' има
конотацију упућености на божанско, скуп непромјењивих веровања и принципа који уређују
живот у складу са Божијом вољом“. Feldman N., 2008., Why Shariah (Зашто муслимани желе
шеријат), с енглеског превео и приредио Аид Смајић, стр.2,
http://www.google.rs/url?url=http://www.bosanskialim.com/rubrike/tekstovi_save/000421R007.doc&rct
=j&q=&esrc=s&sa=U&ved=0CBUQFjAAahUKEwih_4LKkpzJAhVClSwKHWo1BaA&usg=AFQjCN
HvtyfishSo1nbxN9nMngwg27vgiA..
45 „Шеријат у целини припада Алаху, а фикх факиху, тј. стручњаку за исламско верско
право“.Танасковић Д., 2008., Ислам : догма и живот, Српска књижевна задруга, стр. 115.
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Курану и Суни46. У исто време, уколико у Курану и Суни нема конкретних

одговора на одређена питања, баш шеријату припада главно место у њиховом

решавању.

Шеријат упозорава муслимане да не греше сматрајући да су све Алахове забране

у Курану, а да ван Курана нема забрана47. Забране Курана и Пророкове забране

утврђене у канонима шеријата су исте48. У Мухамедовим изрекама се проналази

много мишљења која се односе на практичне свакодневне послове. То су

мишљења о храни, пићу, сну, о начину мирења оних који су посвађани, о

медицини, смештају гостију и сл. Сва та питања су систематизована у верском

праву (фикху).

„Легитимним подручјем правничке делатности сматрано је утврђивање правно-

логичке природе појединих прописа садржаних у обавезујућим текстовима.

Шеријатски правници су све прописе сврставали у једну од пет категорија: строга

обавеза (фард), строга забрана (харам), препорука (мустахаб), одвраћање

(макрух) и допуштање (мубах). Различито квалификовање појединих прописа

непосредно се одражавало на њихову правну обавезност. Различитим методама

тумачења било је могуће „обавезу" преквалификовати у „препоруку" и тиме

фактички реформисати одређено правило понашања“49.

Како је „Божији закон“ непроменљива категорија, временом се у битисању

исламске заједнице појавила потреба његовог тумачења и правног промишљања

на основу постојећих извора, што је довело до појаве исламских учењака -

46 „Међутим, у стварности се показало да се и тај део шеријатског права може реформисати путем
тумачења појединих текстова. У случају када се о једном питању говори на више места у Курану,
и када се садржај тих прописа међусобно разликује, правна наука је имала задатак да утврди
временски след тих прописа и применом теорије дерогације (насх) установи норму по којој се
поступа. Тумачење је, осим тога, имало задатак да одговори на питање да ли један пропис Курана
има опште важење или важи само за једну одређену ситуацију“. Karčić F., 2009., Šerijatsko pravo -
reformizam i izazovi modernosti, Savremeni islamski mislioci, стр. 19.
47 Мухамед је говорио: „Ја сам вам забранио само оне ствари или пак више него што је забрањено
Кураном, јер сам те забране добио преко откровења". Керимов Г.М., 2010., Шариат: Закон
жизни мусьман, Диᴧя, стр.10.
48 Мухамед је забранио употребу меса животиња месождера и птица. Те забране постоје само у
Суни и шеријату, док у Курану о њима ништа није речено. Ибид, стр.10.
49 Karčić F., 2009., Šerijatsko pravo - reformizam i izazovi modernosti, Savremeni islamski mislioci,
стр.19.
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улема50 и мезхеба – правних школа. Ханефитска, маликитска, шафиитска и

ханбалитска верско-правна школа су четири признате школе фикха и међусобно

коегзистирају51. Карактеристично за све школе је да су називе добиле по својим

оснивачима, при чему су на њихово формирање заначајан утицај имали

географски и политички фактори.

1.2. Основни извори ислама

Куран, за кога исламски теолози сматрају да је јединствена и једина апсолутно

аутентична религијска књига, речи и дела Мухамеда оличене у Суни, аналогно

закључивање – кијас (qiyas) и консензус – иџма (ijma) чине основне изворе

ислама, а могу се поделити на текстуалне (Куран и Суну) и методолошке

(аналогно закључивање и консензус).

Говорећи о изворима ислама, теолози и правници готово свих праваца ислама

методолошку основу своје вере проналазе у речима Мухамеда и његовом

разговору са факихом Муазом ибн Џебелом, кога је Мухамед одредио за владара

Јемена. Наиме, Мухамед је, према предању, питао Муаза о начинима учења

ислама и решавању спорних питања када стигне на место намештења, на шта му

је Муаз одговорио: „Применићу курански пропис, у недостатку таквог прописа

позваћу се на Хадис, а коначно, ако и то недостаје, ослонићу се на своје

расуђивање“52.

50 „Османска држава, која је била изграђена на принципу органског јединства верског и
политичког ауторитета, је била позната по томе што је поседовала чврсто изграђену хијерархију
улеме, неуобичајену за раније муслиманске државе. У тој хијерархији могла се идентификовати
обредословна улема, едукативна, правничка итд. Унутар сваке категорије постојали су различити
рангови. На челу целокупне организације стајао је шејхул-ислам. Изворно, он је био муфтија
Истанбула са касније израженом тенденцијом да буде прихваћен као највиши верски ауторитет
сунитских муслимана“. Ибид, стр. 201.
51 „Разлике међу њима доживљавају се као различите могућности датог прописа, а не као начелна
разилажења“. Танасковић Д., 2008., Ислам : догма и живот, Српска књижевна задруга, стр. 120.
52 Nebi I.M., 1989., Kur'anski fenomen, Starješinstvo Islamske zajednice Bosne i Hercegovine, Hrvatske
i Slovenije, II izdanje, стр. 56 и 57.
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Важно је напоменути да поменути хадис недвосмислено указује на Куран и Суну,

као два основна извора ислама. Општа је сагласност међу исламским теолозима

да је Куран темељ, први извор и основа веронауке ислама. За сваку мисао хадиса

постоји основа у Курану. У односу на Куран хадис врши два задатка: даје своје

објашњење (разјашњење) и прибавља му нова мишљења. У сваком случају хадис

се не сме мешати са речју бога, јер хадис има само статус тумачења. Међутим,

када је реч о методолошким изворима ислама и иџтихаду53 не постоји јединствен

став о њиховој правној снази и хијерархијској структури.

1.2.1. Текстуални извори ислама

Куран је уникатан религиозни и историјски споменик светског значаја, свето

писмо и откровење, без којег је немогуће схватити најмлађу светску религију

ислам, а такође ни морал, понашање и психологију муслимана54.

Муслимани верују да је Куран записана божија реч - објава, коју је анђео Џибрил

„спустио“ Мухамеду. Према предању објава је трајала двадесет три године, од

којих је тринаест у Меки а десет у Медини, и првобитно је чувана и преношена у

усменом облику. Коначна кодификација је извршена након Мухамедове смрти.

Куран се састоји од 114 поглавља – сура55, које су сачињене од мањих делова –

ајета. Не постоји неки хронолошки ни тематски редослед куранских поглавља,

изузев да су суре поређане по дужини текста56.

53 „Дословно значи ʽнастојањеʼ и сматра се највећим могућим трудом који водећи познаваоци
исламске вере – муџтехиди улажу како би на основу доказа садржаних у изворима донели
пресуду о одређеним питањима“. Камали М.Х., Закон и друштво, у Еспозито Ј.Л., 2002.,
Оксфордска историја ислама, Цлио, стр. 137.
54 „Куран је вечита и нестворена Божија реч. То учење о нествореном карактеру Курана има улогу
главног темеља исламског закона и догме“. Smailgaić N., 1990., Leksikon islama, Svjetlost-Sarajevo,
стр 21.
55 „Наслови сура потичу из каснијег периода, а давани су према главном догађају који се у сури
прича, према некој личности или појединости“. Танасковић Д., 2008., Ислам : догма и живот,
Српска књижевна задруга, стр. 56.
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На основу муслиманског верозакона, традиције и веропрактиковања

истраживање и усвајање Курана одвија се у следећим правцима:

 читање и учење напамет ајета Курана на арапском језику за обављање

молитвених обреда и ритуала57;

 проучавање Курана као религиозног, културног, историјског и правног

споменика;

 истраживање Курана са тачке гледишта језика, као споменика класичног

арапског језика58;

 изучавање Курана као класичног споменика арапске писмености и

калиграфске уметности.

„За муслимане, Куран није верска књига у обичном смислу, него нешто много

пуније значења. Он је верно казивање пракњиге која се налази на небу, а та

небеска књига тек је Аллаховом милошћу постала 'арапски', за Мухаммеда и

његов народ разумљиви Куран“59.

Арапска реч хадис значи исказ, прича. У исламској традицији хадис је „прича“ о

мишљењима, судовима и поступцима Мухамеда и његових сарадника. Ако је

Куран реч бога, тада се за хадис може рећи да је реч човека, односно Мухамеда.

Хадис допуњује и разјашњава ставове Курана.

Будући да је Суна други извор ислама, те да је највећим делом прикупљана и

кодификована након смрти Мухамеда, односно да су у прво време хадиси

постојали само у усменом облику излагања, природно је питање о њеном

56 „Многе суре, тачније њих двадесет и девет не почињу неком схватљивом речи, него
једноставним алфабетским знаковима. Класична егзегеза им даје различита тумачења и, у складу
са духовном настројеношћу епохе, тражене су чак и загонетне алузије на далеке епизоде људске
историје. Како год било њихов езотерички смисао, ако има ту езотеризма, остаје нам недоступан”.
Nebi I.M., 1989., Kur'anski fenomen, Starješinstvo Islamske zajednice Bosne i Hercegovine, Hrvatske i
Slovenije, II izdanje, стр. 191.
57 „Пракса да се курански текст учи напамет води порекло још у доба Мухамеда, при чему су
халифе и владари муслиманске државе подржавали тај обичај“. Hamidullah M., 1989., Uvod u
islam, Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III izdanje, стр. 33.
58 „Опште је, наиме, мишљење да највећи део куранске магије извире управо из језика, тачније
посебне организације језика Мухамедовог пророчког дискупса“. Танасковић Д., 2008., Ислам :
догма и живот, Српска књижевна задруга, стр. 59.
59 Smailgaić N., 1990., Leksikon islama, Svjetlost-Sarajevo, стр. 346.
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апокрифном карактеру60. Записивање хадиса је почело још за време живота

Мухамеда, међутим, имајући у виду значај хадиса, у каснијим годинама су

исламски теолози настојали да се хадиси записују заједно са именима

приповедача и тражење сведока о њиховој аутентичности, на који начин је,

слободно можемо рећи, настао јединствен методолошки оквир утврђивања

веродостојности сваког појединачног хадиса. По општеприхваћеном становишту,

„ланац преносилаца хадиса“ представља непрекидни след казивача све до

Мухамеда или његових сарадника.

На основу критеријума веродостојности сви хадиси су подељени у три главне

скупине, и то:

 веродостојни,

 прихватљиви и

 слаби61.

Хадиси су сакупљани у збирке, при чему је општа сагласност да се према степену

веродостојности посебно издвајају збирке које су сачинили Бухари и Муслим.

Куран је први извор ислама, а Суна други. За муслимане, Куран у целини и сви

његови ајети појединачно су категорични, повезани, нераздвојни, док хадиси

немају такав императив апсолутности. Куран је за муслимане „апсолутан“ и има

најчистији степен откровења, које долази непосредно до бога. Већинско је

становиште да хадиси нису непосредно плод надахнућа, већ да су Мухамедови

поступци, о којима хадиси сведоче, вођени божијим промислом. Коришћење

хадиса у својству најважнијег извора ислама после Курана почело је још за време

живота Мухамеда.

Оправдавајући или осуђујући неки поступак, муслимани се позивају на хадисе,

што значи да се сваки конкретан поступак оцењује по аналогији према поступку

60 „Појави апокрифних хадиса су допринела политичка непријатељства, верски и племенски
сукоби, као и разне апологетске правне школе у настојању да свака од њих оправда своје
становиште“. Đozo H.,1976, Islam u vremenu, Izvršni odbor Udruženja ilmije za SR Bosnu i
Hercegovinu, стр. 16.
61 Танасковић Д., 2008., Ислам : догма и живот, Српска књижевна задруга, стр. 102.



32

Мухамеда. С те тачке гледишта, хадис је реч Мухамеда, његово упутство, како

поступати у неком конкретном случају, при чему чак и његово ћутање има

правну снага и значи слагање са нечим. Објашњавајући разлику између хадиса и

Курана, теолози наводе да је Суна образац практичне примене заповести Курана

у животу. Куран је људима поклонио Алах, а мисија Мухамеда се састојала у

томе да преда поруку људима у оном виду у каквом му је и дата, односно, да

објашњава и коментарише Куран како му га је надахнуо бог. С тачке гледишта

исламског верозакона, Мухамед је први коментатор Курана, односно његове речи

преточене у хадисе служе као средство разумевања Курана62.

1.2.2. Методолошки извори ислама

У ситуацијама у којима Куран и Суна не дају јасне смернице о конкретним

питањима исламски правници и теолози користе методолошке изворе ислама.

Иџма или сагласност заједнице верника један је од најзначајнијих методолошких

извора. Како у Курану или Суни нису остављена јасна и недвосмислена упуства о

одлучивању консензусом, преовладао је прагматичан приступ по коме је иџма у

идеалном смислу сагласност свих чланова уме, док је у практичном смислу она

сагласност људи којима је у оквиру одређене муслиманске заједнице поверено да

одлучују о верским питањима63.

За коришћење иџме исламски теолози основу налазе у Курану, и то у хадисима:

„И тако смо од вас створили праведну заједницу да будете сведоци против

осталих људи, и да Посланик буде против вас сведок…“ (сура Крава, ајет 143);

„Сви се чврсто Аллахова ужета држите и никако се не разједињујте! И сетите се

Аллахове милости према вама када сте били једни другима непријатељи, па је Он

сложио срца ваша и ви сте постали, милошћу Његовом, пријатељи; и били сте на

62 Керимов Г.М., 2010., Шариат: Закон жизни мусьман, Диᴧя, стр.11.
63 Танасковић Д., 2008., Ислам : догма и живот, Српска књижевна задруга, стр. 106.
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ивици ватрене јаме, па вас је Он ње спасио. Тако вам Аллах објашњава Своје

доказе, да бисте на Правом путу истрајали.“ (сура Имранова породица, ајет 103);

„Ви сте народ најбољи од свих који се икада појавио: тражите да се чине добра

дела, а од неваљалих одвраћате, и у Аллаха верујете. А кад би следбеници Књиге

исправно веровали, било би боље за њих…“ (сура Имранова породица, ајет 110);

„О верници, покоравајте се Аллаху и покоравајте се Посланику и

представницима вашим. А ако се у нечему не слажете, обратите се Аллаху и

Посланику, ако верујете у Аллаха и у онај свет; то вам је боље и за вас решење

лепше.“ (сура Жене, ајет 59).

Сам концепт иџме је у тесној вези са идеолошком поставком шуре (већа, савета).

Принцип учешћа у шури разматра се као испољавање једнакости слобода и

мишљења и критика, признавање личности индивидуа у оквиру друштвених

интереса. Исламска концепција права третира права човека не као права

индивидуума већ као права уми у целини. Упориште идеје о непогрешивости

колективног одлучивања исламски теолози поред Курана (сура Имранова

породица, ајет 110 ): „Ви сте народ најбољи од свих који се икада појавио…“,

проналазе и у речима Мухамеда: „Моја заједница се никада неће сагласити о

нечему погрешном“64.

Кијас65, за разлику од силогизма у изворном методолошком смислу, представља

закључивање по аналогији од кога се очекује потврда и примена принципа

исламске идеологије на животне ситуације за које не постоји јасно упуство у

Курану и Суни. За правилну примену кијаса неопходно је постојање одређеног

шеријатског прописа садржаног у Курану и Суни, а по чијој је аналогији могуће

решити ситуацију за коју не постоји експлицитан пропис, при чему основи узрок

обе појаве мора бити истоветан66.

64 Ибид, стр. 105.
65 За коришћење кијаса исламски теолози основу налазе у Курану: ,,...Зато узмите из тога поуку, о
ви који сте разумом обдарени!” (сура Прогонство, ајет 2).
66 Karčić F., 2009., Šerijatsko pravo - reformizam i izazovi modernosti, Savremeni islamski mislioci,
стр.30
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1.3. Социјално учење ислама

Поред вечног, непроменљиво уређеног односа између бога и човека67, који је

оличен у верским дужностима сваког муслимана - ибадат, шеријат68 обухвата и

практична свакодневна питања из целокупног социјалног живота уме.

„Муамалат обухватају све аспекте и све односе друштвеног, привредног,

политичког и културног живота муслиманске заједнице, и за разлику од ибадат,

могу се прилагођавати захтевима који се мењају од времена до времена и од

места до места, под условом да се те промене не удаље од слова и духа

шеријата“69.

Од верника у исламу се очекује да све своје активности и односе, укључујући и

односе према богу, ускладе са начелима шеријата, што подразумева да, поред

веровања у темељне истине вере, врше основне верске дужности. Поред

прихватања ислама изговарањем Шехаде, сваки муслиман је дужан да врши

молитвене обреде, пости, бар једном у току живота иде на ходочашће и издваја

порез70.

1.3.1. Социјална димензија основних верских дужности

Обављање свакодневних молитвених обреда, након прихватања ислама,

представља најважнију обавезу сваког муслимана. У Курану се на неколико

67 „Основна поставка исламске науке јесте да шеријатски прописи одражавају Божанску вољу и
Правду“. Karčić F.,2011., Studije o šerijatskom pravu i institucijama, IC El-KalEm - izdavački centar
Rijaseta Islamske zajednice u Bosni i Hercegovini, стр. 13.
68 „Шеријат даје смернице људском деловању, а укључује сваки аспект људског живота, и, према
томе, посвећује и даје верску важност активностима које се могу чинити световним. Овај нацрт
идеалног живота одређује разумевање Божанске Воље у терминима људског деловања, дајући
лествицу по којој се може мерити усклађеност поступака са Вољом Алаха“. Iqbal Z., Mirakhor A.,
2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.13.
69 Танасковић Д., 2006., Ислам и ми, Партенон Београд, стр. 273.
70 „У Курану нема трага спомињању ´пет стубова´ вере, који ће касније постати толико значајни“.
Smailgaić N., 1990., Leksikon islama, Svjetlost-Sarajevo, стр. 527.
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места указује на обавезу молитве71, као на пример „… и обављај молитву,

хвалећи Господара свога, пре изласка Сунца и пре заласка његова, и обављај је у

ноћним сатима, и на крајевима дана – да би био задовољан“ (сура Таха, ајет 130),

међутим, истовремено Кураном није прописана садржина ни начини њеног

обављања.

Молитва72, као директно обраћање човека богу и својеврсно признање божанских

атрибута је својствена и другим монотеистичким религијама, међутим, сам обред

је у исламу попримио битне ритуалне особености. Поред духовног аспекта, који

се огледа у признавању божије величине и апсолутне моћи, молитва у исламу има

и друштвени аспект. Наиме, сви верници се приликом обављања молитве окрећу

у правцу Кабе – „Божије куће“, која се налази у Меки, при чему се посебно

значајним сматра обављање колективних молитвених обреда у џамијама, чиме се

посредством обредословља посебно указује на значај и подстиче јединство свих

чланова уме.

Муслимани су у обавези вршења пет молитви у тачно предвиђеним периодима

током сваког дана, и то јутарње, подневне, поподневне, вечерње и ноћне молитве.

Подневна молитва петком – џума је колективна.

Молитви претходи обавезно ритуално физичко прање – абдест, које уједно

симболизује и чишћење од греха. Како је молитва строга обавеза и свим

формалним аспектима молитвених обреда је поклањана посебна пажња, тако да

су предуслови, време, место и начини обављања молитви, поступак ритуалног

физичког чишћења и садржина молитве детаљно прописани. Тако, на пример,

сматраће се да молитва „није ваљана уколико верник за време њеног обављања

71 Према Смаилагићу, реч салат у суштини одражава читаво богослужење у исламу, мада се код
једног броја верника, посебно у земљама бивше СФРЈ, у терминолошком смислу користи реч
намаз, која је турског порекла. Ибид, стр. 532.
72 „Права и дужности су узајамни, молитва је човекова дужност и право његовог Господара”.
Ибид, стр. 433.
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проговори неку нехотичну реч, насмеје се, заплаче или гласно уздахне“73. Тачно

време молитве се посебно одређује за сваки географски регион74.

Уколико је у молитви, као оличењу човековог обраћања богу и изразу његовог

богообожавања, посебно наглашена духовна страна, слободно можемо раћи да се

социјални и материјални аспект ислама најочитије огледају у институту зеката.

Обавеза издвајања одређеног дела иметка током сваке године ступила је на снагу

у најранијим периодима настанка ислама.

Да ислам исти значај придаје духовном и материјалном аспекту на најбољи начин

сведоче многобројни стихови Курана у којима се заједно помињу молитва и

зекат75.

Како наводи Хамидулах Мухамед „далеко од тога да буде милостиња, у време

Мухамеда зекат је представљао грађански порез, обавезно давање подржавано

санкцијама и по потреби употребом силе против оних који би одбили да га

плаћају“, тако да је у Курану проглашен верском дужношћу.  Даље наводи да „у

исламској држави у време Мухамеда за муслимане није било другог пореза осим

зеката“76.

73 Serdarević M.S., 1968., Propisi o osnovnim islamskim dužnostima, Vrhovno islamsko starešinstvo u
SFRJ, Sarajevo, стр. 88.
74 Тачном времену и садржини молитви је поклањана велика пажња од стране исламских теолога,
при чему се у недостатку јасних куранских упустава основ налазио у Суни. Најчешће цитирани
хадис, који описује време обављања молитви је записао Муслим: „Од Абдуллаха ибн Амра, р.а.,
приповеда се да је чуо речи Аллаховог Посланика, с.а.в.с.: ´Време подне-намаза наступа с
померањем Сунца с позиције полудневнице кад људска сена одговара његовој стварној висини и
траје до икиндијског времена. Намаско време икиндије траје све до пред појаву акшамског
руменила (на хоризонту), док намаско време акшам-намаза траје све до пред наступ потпуног
сутона. Јацијско време, пак, траје до половине ноћи (поноћи), а време сабах-намаза траје од појаве
зоре до пред излазак Сунца. У току изласка Сунца суздржи се од намаза, јер Сунце излази између
шејтанских рогова“. (prevod s arapskog Muhamed Mrahorović), 2004., Muslimova zbirka hadisa:
sažetak, El-Kalem, стр. 111.
75 „Грех онога ко не даје зекат је велики, чак толики да је имам Бухарија резервисао посебно
поглавље у своме Сахиху, у Књизи о зекату, под називом Поглавље о греху онога који не даје
зекат”. Tuhmaz A. M., 2002., Hanefijski fikh – novi, pojednostavljeni pristup šerijatskim propisima po
mezhebu imama Ebu Hanife, uz navođenje argumenata iz Kur'ana i sunneta:Ibadat : (namaz, zekat, post,
hadždž), Knj. 1, Haris Grabus, Sarajevo, стр.156.
76 Hamidullah M., 1989., Uvod u islam, Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III izdanje, стр. 85.
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„Услов под којим давање зеката постаје дужност јесте да особа поседује нисаб77

током целе једне године78, а да није дужна некоме ко од ње потражује тај дуг.

Зекат се не даје на имовину која је залог код неке особе, као ни на имовину

задужене особе, која код себе има имовине онолико колико износи дуг79. Такође,

према основним изворима ислама, нема обавезе давања зеката у неправедно

конфискованој имовини и изгубљеној имовини, а зекат се неће сматрати

исправним ако се издваја из имовине која је стечена на недозвољен начин. Зекат

се израчунава индивидуално и даје се директно на руке кориснику или у

добротворну установу или у џамију“ 80. Пакистан, Саудијска Арабија и Судан су

законом наредиле зекат81.

У првим годинама ислама међу корисницима зеката је постојала категорија „оних

чија срца треба придобити“, у коју су убрајани припадници других религија и

атеисти од којих се очекивало да прихвате ислам, као и лица која су прихватила

ислам, али их је због њиховог либералнијег односа требало чвршће везати за

ислам. Међутим, касније је дошло до престанка практичне примене тог

прописа82.

Поред зеката, као својеврсног верског пореза, ислам познаје и категорију

милостиње – садака, о којој се у Курану говори на неколико места, као посебно

цењеном и вреднованом делу верника. Како је финансирање ширих друштвених

потреба, као првобитна улога зеката, изгубила свој суштински и концепцијски

77 Нисаб је одређена количина имовине утврђена на основу шеријатских извора и представља
минимум услова за сопствени живот, а што је основа за давање зеката.,
78 Пролазак једне лунарне године од како се нисаб налази у поседу је услов да би зекат био
обавеза.
79 „Зекат се мора давати и на дуг који неко има код других особа али тек онда када се тај дуг
наплати“. Serdarević M.S., 1968., Propisi o osnovnim islamskim dužnostima, Vrhovno islamsko
starešinstvo u SFRJ, Sarajevo, стр.166.
80 Tuhmaz A. M., 2002., Hanefijski fikh – novi, pojednostavljeni pristup šerijatskim propisima po
mezhebu imama Ebu Hanife, uz navođenje argumenata iz Kur'ana i sunneta:Ibadat : (namaz, zekat, post,
hadždž), Knj. 1, Haris Grabus, Sarajevo, стр. 441.
81Веселинов. Д., 2009., Мухамед на Исусовом крсту- политичка економија ислама, Чигоја штампа,
стр.23.
82 Tuhmaz A. M., 2002., Hanefijski fikh – novi, pojednostavljeni pristup šerijatskim propisima po
mezhebu imama Ebu Hanife, uz navođenje argumenata iz Kur'ana i sunneta:Ibadat : (namaz, zekat, post,
hadždž), Knj. 1, Haris Grabus, Sarajevo, стр. 173-174.



38

значај временом се свела на издвајање дела прихода без јасно утврђеног

методолошког оквира, тако да се у својој суштини свела на садаку.

Девети месец у лунарној години, а у коме је анђео Џибрил почео да преноси

куранску објаву Мухамеду, је месец рамазанског поста током кога се верници од

свитања до заласка сунца уздржавају од узимања течности и хране. На обавезу

рамазанског поста и његов значај упозорава Куран: „У месецу рамазану почело је

објављивање Кур’ана, који је путоказ људима и јасан доказ Правога пута и

разликовања добра од зла. Ко од вас у том месецу буде код куће, нека га у посту

проведе, а ко се разболи или се на путу задеси, нека исти број дана напости –

Аллах жели да вам олакша, а не да потешкоће имате – да одређени број дана

испуните, и да Аллаха величате зато што вам је указао на Прави пут, и да

захвални будете“ (сура Крава, ајет 185). Поменути курански стихови јасно

указују на духовну страну поста, величање и приближавање човека богу83.

Јусуф Карадави наводи да је пост прописана обавеза, а да се у позадини налазе

божанске скривене тајне и мудрости, од којих су неке недокучиве човековој

спознаји, тако да вернику у исламу не преостаје ништа друго него да размишља о

божијој мудрости и спозна тајну поста „како би га обављали онако како Аллах

жели, а не како то желе људи“84.

Хусеин Ђозо види пост као јасно куранско средство борбе против греха, али се

при том пост не сме схватити као пуко супротстављање нагонима, већ као

„инструмент за јасно разликовање материје као средства, а не коначног циља“85.

Ходочашће – хаџ је обавеза сваког муслимана да бар једном у току свог живота

посети Меку, односно Божију кућу – Кабу, која се у њој налази. Према предању,

која је преузео и ислам, Ибрахим (у хришћанству и јудаизму Аврам) је саградио

83 „Пост, духовна дисциплина, мора се обављати у духу послушности према Богу. Ако од поста,
као уосталом и од намаза, имамо материјалне користи (у хигијенском, и другом погледу), у бити
је пост ипак, на првом месту, верска дужност, духовна вежба која човека приближава Богу“.
Hamidullah M., 1989., Uvod u islam, Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III izdanje, стр. 80.
84 Qaradawi Y., 2001., Ibadet u islamu (preveli Mesud Džajić, Numan Ćosić), Medžlis IZ, стр. 48.
85 Đozo H.,1976, Islam u vremenu, Izvršni odbor Udruženja ilmije za SR Bosnu i Hercegovinu, стр. 62.
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најстарији храм посвећен богу управо у Меки86, а о чему се говори у Курану:

„Први храм саграђен за људе јесте онај у Мекки, благословљен је он и путоказ

световима. У њему су знамења очевидна – место на којем је стајао Ибрахим. И

онај ко уђе у њ треба бити сигуран. Ходочастити Храм дужан је, Аллаха ради,

сваки онај који је у могућности; а онај који неће да верује – па, заиста, Аллах није

овисан ни о коме“ (сура Имранова породица, ајети 86-87). Коначан ритуални

образац хаџа је успоставио Мухамед.

Јасно је да институт хаџа има изузетну важност за очување ислама и

учвршћивање веза међу члановима уме, тако да ходочашће има посебно значајну

социјалну димензију. Наиме, за време хаџа верници неколико дана бораве на

истом простору и врше заједничке једнообразне ритуалне обреде. Бројни аутори,

међу којима је и Еспозито, истичу чињеницу да је Меки, као ходочасничком

исходишту, поменутом куранском обавезом циљано дат и јак политички значај,

тако да је временом, за светске прилике, постала изузетно важан религијски и

политички центар.

1.3.2. Религија и политика у исламу

Према исламу, извор власти је бог, а њено функционисање је додељено човеку,

као божијем намеснику на земљи, који има слободу да организује целокупан

друштвени живот, при чему свако људско деловање мора бити у складу са

шеријатом. Политичка права у исламу се класификују на права у односу на

индивидуе, друштва и иноверце под покровитељством муслимана и уздижу се ка

државној делатности на основу принципа шуре, односно политичког права

муслимана у свету ислама да учествују у управљању државом. У савременој

исламској теолошкој мисли се јављају нова схватања и концепти односа политике

86 По исламском учењу Ибрахим је заправо обновио храм који је првобитно саградио Адем
(Адам).
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и религије, по којима је бог послао народу власт и зато народ представља основу

власти, али је његово деловање ограничено тумачењем ислама.

Како ислам претендује да уређује људски живот у његовој целокупности, сви

његови аспекти, укључујући и социјалну димензију, се заснивају на интеракцији

са религијом, тако да је политика неодвојиви интегрални део исламске

идеологије87. Искључиви циљ државе и политике, у доктрини ислама, је

практична примена божанских закона. У међуодносу религије и политике,

религија би требало да буде извор легитимитета и законитости у доношењу

политичких одлука, имајући у виду да би по исламу све одлуке, укључујући и

политичке, требало доносити у складу са нормама шеријата и принципима

дозвољеног и забрањеног.

Говорећи о политици у исламу, теолози се позивају на Абу Бекра, првог

наследника Мухамеда, који је негирао аргументацију савременика да су вера и

политика две међусобно одвојене и неповезане целине, указујући да се јединство

уме управо заснива на повезаности вере и државе88. Управо на поменутом учењу

потиче израз „исламски интегризам“, који одражава концепт интеграције државе

и религије, чак и у демократској држави89.

Јусуф Карадави наводи да је политика део исламске вере и да у својој бити није

нешто што је зло, уколико је у складу са исламским принципима и у оквиру

исламских прописа и вредности, док је оно што човек терминолошки назива

политиком заправо божија правда. Осврћући се на праксу Мухамеда, Карадави

даље наводи да би у његовом животу „било тешко одвојити периоде који су

чисто верског карактера, а да у себи истовремено не носе и политички призвук“90.

Да је неопходно направити разлику између ислама и муслиманске државе указује

87 Hofmann M.,1996., Islam kao alternativa (prevela s engleskog Behija Mulaosmanović-Durmišević),
Bemust,Sarajevo, стр. 106.
88 Espozito J.L., 2003., Što bi svatko trebao znati o islamu, Filozofsko-teološki institut družbe Isusove,
стр. 154.
89 Hofmann M.,1996., Islam kao alternativa (prevela s engleskog Behija Mulaosmanović-Durmišević),
Bemust,Sarajevo, стр. 107.
90 Jusf el –Karadavi, 1997., Suvremne fetve: (izbor) (preveli sa arapskog Amir Karić, Munir Mujić),
Harfo-Graf, Tuzla, стр 22.
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велики број савремених исламских теолога, како је по њима религија однос

између бога и човека, док су државни послови тековина људских активности и

варирају у складу са временом, местом и друштвеним развојем, али ипак у оквиру

филозофије религије91.

И поред чињенице да је ислам, за разлику од других монотеистичких религија,

изричит по питању јединства светог и световног, те да су религија, политика и

држава неодвојиве категорије прожете јаким везама кохезионог карактера,

савремена пракса организације државе и спровођења политике у исламским

државама наводи на закључак да је већина муслиманских држава готово

политички секуларна.

Такође, политички плурализам је и поред противљења одређеног броја исламских

теолога реалност савремене политичке праксе већине исламских земаља. Поред

политеизма и атеизма, који као категорије неспојиве са догмом ислама не могу

бити основна идеја и идеолошки циљ политичких партија, текстуални извори

ислама нигде изричито не забрањују постојање политичких партија, нити се

детаљније баве политичким организовањем92.

Сагласан са идејом политичког плурализма, а правећи паралелу са постојањем

више правних школа, Карадави наводи да би у циљу шеријатске утемељености

свака политичка партија морала да испуни одређене услове, и то:

 да призна ислам као веру,

 да поштује верозакон и да се према њему не односи непријатељски,

91 Muhammad A. Sharkawi, 2007., Povratak religije(a) u javnu sferu – uloga religije(a) u današnjem
društvu: sa islamskog stanovišta, Međunarodni simpozijum Religija i sekularna država, Sarajevo,
стр.170-171.
92 Д. Симеуновић, позивајући се на истраживање које је 1997 године спроведено у 112 исламских
земаља, наводи да је у великом броју исламских земаља доминантан став о довољности постојања
само једне политичке партије, посебно истичући чињеницу да се и у оним земљама које
дозвољавају више странака легалном сматра само она на власти. Симеуновић Д., 2009., Увод у
политичку теорију, Институт за политичке студије, стр. 142.
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 да не ради у корист оријентација непријатељски усмерених према исламу

и уми93.

Питања о односу ислама према секуларизму и демократији су отворена и о њима

се води активна расправа, при чему се повезаност ислама с политиком разликује

од земље до земље, али је важно напоменути да је у исламским земљама вера и

даље остала блиска држави94.

1.3.3. Класичне и модерне теорије о халифату

У почетним вековима настанка ислама религија и политика, а самим тим и

управљање државом, су били повезани и неодвојиви. Верско и политичко вођство

исламске заједнице је било оличено у личности Мухамеда, међутим, како његова

заоставштина није обухватала и јасне смернице о наслеђивању и избору

политичких и верских вођа, различита мишљења и противуречности припадника

уме по наведеним питањима довеле су до подела, које су у каснијим вековима

имале далекосежне последице на ислам.

Ебу Бекр95, први заступник - халифa, је заменио Мухамеда, не само као верски

вођа, већ и као државник. Општа је сагласност да су прва четворица

„правоверних“ халифа (Ебу Бекр, Омар, Осман и Али), који су владали у периоду

од 632. до 661. године, истовремено били религијске и политичке вође, а да

посебно место у историји ислама и епитет „правоверности“ произилази из

чињенице да су били Мухамедови савременици и саборци96.

93 Jusf el –Karadavi, 1997., Suvremne fetve: (izbor) (preveli sa arapskog Amir Karić, Munir Mujić),
Harfo-Graf, Tuzla, стр 50.
94 Espozito J.L., 2003., Što bi svatko trebao znati o islamu, Filozofsko-teološki institut družbe Isusove,
стр. 154.
95 За Ебу Бекра се везује куриозитет да је био први халифа док је његов отац био жив, као и да је
први именовао свог наследника. Dželaluddin es-Sujuti, 2003., Povijest halifa: (prvih 30 godina
hilafeta) (preveo Mustafa Prljača), Novi Kevser, стр. 43.
96 „Како је халифa биран доживотно, избор га је приближавао републици, а трајање власти
монархији“. Hamidullah M., 1989., Uvod u islam, Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III izdanje,
стр. 120.
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Исламски историчари наводе да је Ебу Бекр први употребио реч халифа да

означи Мухамедовог наследника, међутим, како Смаилагић наводи „није познато

да ли је он израз употребио као титулу“. У наставку, наводи да је „за време

Омарове владавине, она постала уобичајен назив за емир ал-му'минин

(заповедник верника)“97.

Поред суре Крава, ајет 30, у коме се бог обраћа анђелима речима да ће на земљи

поставити човека као свог намесника, куранску потврду и утемељеност института

халифе исламски теолози проналазе и у следећим цитатима Курана: „Аллах

обећава да ће оне међу вама који буду веровали и добра дела чинили сигурно

намесницима на Земљи поставити, као што је поставио намесницима оне пре

њих, и да ће им зацело веру њихову учврстити, ону коју им Он жели, и да ће им

сигурно страх сигурношћу заменити; они ће се само Мени клањати, и неће друге

Мени равним сматрати. А они који и после тога буду незахвални - они су прави

грешници“ (сура Светлост, ајет 55) и „О Давуде, Ми смо те намесником на Земљи

учинили, зато суди људима по правди и не поводи се за страшћу да те не одведе с

Аллахова пута; оне који скрећу с Аллахова пута чека тешка патња на ономе свету

зато што су заборављали на Дан у коме ће се рачун полагати“ (сура Сад, ајет 26).

Супротстављена мишљења о начину избора и улоге халифе довела су до првих

верских сукоба унутар ислама, а касније и до подела, које су имплицирале

цепање до тада јединствене исламске заједнице. Не може се са сигурношћу рећи

која је од улога халифе била кључни мотивациони фактор и узрочник подела, али

је јасно да су се из супротстављених групација развили различити правци у

исламу, толико опречних учења да су основни извори и идеолошка основа ислама

предмет међусобних спорења.

У првим година настанка ислама најпре се искристалисала подела на суните,

шиите и хариџите, као три највећа теоретска и политичка правца, да би се у

каснијим периодима појавио велики број различтих учења, праваца и огранака

ислама.

97 Smailgaić N., 1990., Leksikon islama, Svjetlost-Sarajevo, стр. 229.



44

Сунити, којима припада највећи број исламских верника, заступају учење по

коме је халифа, као наследник Мухамеда, ствар избора одговарајуће особе, члана

уме. Како је посланичка и веровесничка мисија завршена, халифа је, према

поменутом учењу, политичка и државничка позиција, чији је примарни задатак

очување Мухамедове верске заоставштине. У том погледу, верска улога халифа

се огледала у предвођењу ритуалних молитвених обреда, посебно џуме.

Изборност, макар и привидна, је један од основних начина избора халифе, мада је

у историји у највећем броју случајева позиција била наследна98.

По сунитској теорији, халифа би требало да припада племену Курејш, да је

мушког пола, у зрелој животној доби, да га одликује поседовање правног знања,

добар карактер и одсуство физичких и душевних недостатака, као и храброст и

енергичност у одбрани муслиманских територија. Улога халифе се огледа у

одбрани и очувању вере, доношењу одлука у правним споровима, заштити

исламских земаља, кажњавању преступника, вођењу џихада против оних који

одбијају прихватање ислама или покоравање исламској владавини, убирању

пореза, управљању јавним фондацијама и задужбинама, именовању носилаца

најзначајнијих државних функција и брига за све појединости државног

управљања99.

Ал Маварди (Al Mawardi), исламски теолог и правник из XI века, наводи да је

халифат продукт откровења, чији је највиши циљ заштита вере. Управљање би по

њему требало да буде засновано на својеврсном уговору између халифе и чланова

уме, а како његов начин избора консензусом подразумева одговарајућу особу за

ту позицију од чланова уме се очекује апсолутна послушност. Једном изабрани

халифа не може бити свргнут, изузев да изгуби морални интегритет и слободу

одлучивања о стварима вере и државе100.

98 Smailgaić N., 1990., Leksikon islama, Svjetlost-Sarajevo, стр. 232.
99 Ибид, стр. 232.
100 Mutalib H., Kua E.H., 1993., Islam in Malaysia: From Revivalism to Islamic State?, NUS Press,
стр.61.
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По шиитском учењу, верско и политичко вођство треба да се заснива на

наследној линији Мухамедове породице, која корене вуче из брака Мухамедове

кћи Фатиме и Алија, Мухамедовог зета и нећака. По шиизму институт имама,

особе која у себи носи верски и политички ауторитет, има додатни значај и улогу

тумача божије воље, тако да текстови имама, којима се придају и езотерична

својства, имају снагу извора права101.

Шиити следе учење по коме је Мухамед пренео тајна знања и одређена

трансцедентна својства Алију, која су наследном линијом преношена потоњим

генерацијама, тако да, по шиизму, „сваки имам вођен поменутим надахнућем и

непогрешивом мудрошћу доноси одлуке које имају карактер апсолутности и

коначности“102.

Највећи део шиита припада „дванаестоимамском шиизму“, по коме је дванаести

имам нестао, због чега има епитет „скривеног имама“, и да се његов поновни

долазак очекује „на крају времена“. У његовом одсуству управљање заједницом

врше верски зналци – улема, тако да је теократија најпожељнији облик државног

уређења.

Хариџити, који су прихватили „правоверност“ само прве двојице халифа, за

разлику од сунита и шиита следе учење по коме халиф може бити било који

припадник заједнице, одбацујући тако ограничења, по којима халиф мора бити

пореклом из племена Курејш или наследне линије Мухамедове породице. Такође,

хариџити сматрају да је сваки други облик уређења или владавине легитиман све

док су основне верске поставке нетакнуте. Институти халифе или имама су ствар

избора у свом најширем значењу, тако да једном изабрани халифа може бити

лако свргнут103.

101 Различита схватања о броју имама који су наследили Мухамеда условила су додатне поделе у
оквиру шиизма, тако да су најраспрострањеније три групације: зејдити, дванаестоимамски шиити
и исмаилити.
102 Smailgaić N., 1990., Leksikon islama, Svjetlost-Sarajevo, стр. 233.
103 Ибид, стр. 233.



46

Током XX века дошло је до оснивања неколико исламских политичко-верских

покрета који у својој основи заговарају модел организације исламског друштва и

државе по угледу на период за време живота Мухамеда. Синтагма политички

ислам подразумева јединство вере и политике, док су постојећи системи

државног уређења апсолутно неприхватљиви, имајући у виду да одступају од

изворних начела и принципа исламске доктрине104.

Абулала ал-Мавдуди, оснивач покрета Џама исламија, је у свом делу „Исламска

власт“ утро пут новој исламској политичкој мисли. Појам џахилија, који се у

исламу традиционално користио за означавање преисламског многобожачког

периода, Мавдуди користи за означавање стања у свету током XX века.

Позивајући се на изворни ислам, садржан у Курану и Суни, Мавдуди посебно

наглашава његову недељивост и неопходност прихватања исламског учења и

веропрактиковања у његовој свеукупности. По Мавдудију, исламска држва и

друштво у њеном оквиру морају бити засновани на примени изворних принципа

ислама, а како је по њему идеални, неискривљени и неупрљани модел уређења

постојао искључиво за живота а Мухамеда, Мавдуди позива на његово поновно

практично увођење105.

Већина савремених исламских теолога, следбеника Мавдудијевог учења,

говорећи о исламској држави позива на неопходност поновне актуелизације

тековина тзв. Устава из Медине, као својеврсног споразума који је Мухамед

закључио са становницима тог града 622. године. Како је Мухамед био вођен

божанским надахнућем, његове тековине морају имати третман апсолутности и

коначности, тако да би по следбеницима поменутог правца, све одредбе

споразума, које се тичу уме, извора права и односа према следбеницима других

религија морале бити примењиве и у садашњим околностима. Позивајући се на

Мухамедово потирање племенских подела и указујући на неопходност

формирања јединствене заједнице верника, следбеници поменутог правца се

104 Указујући на све већу улогу и политички значај ислама у светској политици, као у осталом и на
све присутнији утицај религије на политику у опште, М. Јевтић јасно упућује на неопходност
сагледавања поменутог феномена. Jevtić M., 2007., Political Science and Religion, The Politics and
Religion Journal, Volume I (No.1), стр. 61.
105 Алам Х.Ф., 2012., Глобални ислам, Службени гласник, стр.39.
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залажу за креирање јединствене заједнице муслимана, која би у савременим

условима функционисала на глобалном нивоу. Све одлуке би требало да буду

донете на принципу шуре, а по инструкцијама и упуствима садржаним у Курану

и Суни.

Посебно заначајан утицај на савремена исламска теолошка и политичка учења

имају тековине Мухамеда Рашид Риде (Muhammad Rashid Ridа), исламског

теолога који је стварао у другој половини XIX и првој половини XX века. Наиме,

Рида сматра да је оснивање и успостављање новог халифата неопходност,

међутим, истовремено напомиње да је халифат у свом најчистијем и

најизворнијем облику у савременим условима тешко засновати и у том циљу

предлаже неколико фаза и корака. Најпре би, по њему, требало успоставити

халифатски систем, који би имао структуру панисламске творевине којом би

управљали Арапи и Турци, а да би целокупан систем био заснован на остварењу

коначног циља оличеног у идеалном халифату. Како би муслимани одговорили

модерним изазовима, Рида посебно инсистира на употреби иџтихада у решавању

државних питања106.

Јусуф Карадави јасно упућује на негативно коришћење и погрешно схватање

синтагме „политички ислам“, а које су уперене против јединства исламске

заједнице. Наводећи да су све поделе у оквиру уме неприхватљиве, јер постоји

само један ислам чије су основе и темељи веропрактиковања постављени у првим

годинама његовог настанка, још за време живота Мухамеда и владавине

четворице „правоверних халифа“. Истовремено упућује на јединство вере и

политике, као неодвојиву целину која чини бит ислама, наводећи: „и тако, док

смо скрушено и понизно у намазу, улазимо у поприште политике и залазимо у

њене воде. То и јесте природа ислама, која не одваја веру од овога света, нити

овај свет од вере. Куран, Суна и историја ислама не познају веру без државе, нити

државу без вере“107. Истовремено, као два основна узрока пропасти халифата

106 Mutalib H., Kua E.H., 1993., Islam in Malaysia: From Revivalism to Islamic State?, NUS Press,
стр.74.
107 Jusf el –Karadavi, 1997., Suvremеne fetve: (izbor) (preveli sa arapskog Amir Karić, Munir Mujić),
Harfo-Graf, Tuzla, стр 10.
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види у занемаривању принципа шуре и прелазак изворног и правоверног

халифата на владавину апсолутистичких деспота108.

Јасно је да су концепти халифата и јединствене панисламске државе, а које у себи

носи велики број модерних теоријских праваца у исламу, у супротности са

реалном ситуацијом у исламском свету, у коме је принцип националног јединства

и националне државе доминантан. Истовремено не може се занемарити ни утицај

поменутих учења на актуелна друштвено политичка дешавања на подручјима

Блиског истока и Африке, пошто је следећи идеје панисламизма и поновном

повратку тековинама „изворног ислама“ развијен велики број покрета. Може се

рећи да је оснивање тзв. Исламске државе на ратом захваћеним подручјима Ирака

и Сирије директна последица поменутих учења.

1.3.4. Спровођење политичке власти у исламу

Како Мухамед није оставио јасне смернице по питању његовог наслеђивања на

челу државе, именовања на водеће државничке функције нити је било где у

Курану експлицитно указано на облик државног уређења, исламски теолози се

приликом расправа о функционисању државе позивају на цитате Курана: „Аллах

вам заповеда да одговорне службе онима који су их достојни поверавате и када

људима судите да правично судите. У истину је диван Аллахов савет! - А Аллах

доиста све чује и види“ (сура Жене, ајет 58) и „… нека међу вама буде оних који

ће на добро позивати и тражити да се чини добро, а од зла одвраћати - они ће шта

желе постићи“ (сура Имранова породица, ајет 104). У поменутим куранским

ставцима имплицитно се указује на основне дужности и обавезе владара, међу

108 Ибид, стр. 40.
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којима је доминантан, и уједно најшире постављен, универзални принцип

„чињења добра и одвраћања од зла“109.

Руководећи се упуствима садржаним у Курану и Суни, највећи број исламских

теолога је свој истраживачки рад усмерио на начин избора владара, као и на

његове особине, дужности и обавезе, док је сам облик државног уређења имао

секундарни карактер. Четврти „правоверни“ халифа Али је, приликом

постављања Малика Аштара (Malik Ashtar) за намесника Египта 795. године, дао

јасне инструкције о самом начину владавине, које су у каснијим периодима биле

предмет додатне разраде од стране исламских теолога110.

На основу текстуалних извора ислама, а пре свега Курану, могу се посредно

извући закључци о евентуалним „пожељним“ облицима државног уређења и

спровођења политичке власти у исламу. Наиме, на челу државе би требало да се

налази халифа или емир, у савременим условима председник, као наследник а

Мухамеда, чиме се одбацују идеје о колективном начину управљања у виду

комитета или сличног тела. Извршна и законодавна власт би требало да делују на

бази међусобног договора и саветовања у виду шуре. Како је ислам званична

државна религија, подразумева се да на њеном челу мора бити лице исламске

вероисповести, док је цео законодавни систем заснован на основним изворима

ислама111.

Говорећи о државном уређењу и облику владавине у исламу, Мухамед

Хамидулах (Muhammed Hamidullah) наводи да „у исламу ниједан облик

владавине није посебно апострофиран и да се било који облик може сматрати

109 „Према уставној теорији коју су развили исламски учењаци да би објаснили поделу послова у
исламској држави, халифина најважнија обавеза била је да испуни Божију наредбу ʽнаређивања
добра и одвраћања од злаʼ". Feldman N., 2008., Why Shariah (Зашто муслимани желе шеријат), с
енглеског превео и приредио Аид Смајић, стр.4,
http://www.google.rs/url?url=http://www.bosanskialim.com/rubrike/tekstovi_save/000421R007.doc&rct
=j&q=&esrc=s&sa=U&ved=0CBUQFjAAahUKEwih_4LKkpzJAhVClSwKHWo1BaA&usg=AFQjCN
HvtyfishSo1nbxN9nMngwg27vgiA.
110 Mutalib H., Kua E.H., 1993., Islam in Malaysia: From Revivalism to Islamic State?, NUS Press,
стр.58.
111 Hofmann M.,1996., Islam kao alternativa (prevela s engleskog Behija Mulaosmanović-Durmišević),
Bemust, Sarajevo, стр. 109.
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легитимним све док су друштвене и државне активности усклађене са

шеријатом“. Хамидулах даље наводи да „у исламу уставно питање заузима

секундарно место и да су дозвољени сви облици уређења, као што су република,

монархија или неки други облик заједничке владавине“112.

Поред извршне, која обухвата војну и цивилну управу, законодавне и судске

власти, Хамидулах посебно апострофира значај и улогу културне управе. Како

суверенитет припада богу, извршна власт би требало да буде у рукама једног

човека и имала би значење својеврсног „овлашћења“ за управљање, док је

законодавна власти у потпуности подређена текстуалним изворима ислама, а пре

свега Кураном, као основном извору права. Основ судске власти је поштовање

принципа једнакости свих људи пред законом, при чему припадници других

религијских мањина имају право на сопствене судове и судије. Како је по

Хамидулаху културна функција један од основних разлога постојања исламске

државе, у њој се огледају мисионарство и обавеза ширења ислама113.

Мухамед Асад (Muhammed Asad)114 легитимност једне исламске државе заснива

на поштовању четири основна принципа:

 имплементацији шеријатских одредби на територији под јурисдикцијом

државе (шеријат чини неприкосновену основу читавог државног

законодавства),

 устав мора бити јасно постављен тако да ниједан правни пропис не сме

бити у колизији са било којом шеријатском одредбом,

 потчињавање владе сагласности грађана,

 избор владе мора одражавати вољу народа и заснива се на слободним

народним изборима115.

112 Hamidullah M., 1989., Uvod u islam, Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III izdanje, стр. 123.
113 Ибид, стр. 122-123.
114 Мухамед Асад, пре прихватања ислама Леополд Вајс (Leopold Weiss), један је од најцењенијих
исламских мислилаца XX века, а посебно се бавио питањима политике, државе и њеног уређења.
115 Asad M., 2009., Otvoreni put islama - obnova duhovnosti: hrestomatija tekstova i eseja, Savremeni
islamski mislioci, стр. 153-155.
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Како је божија воља оличена у шеријату извор државног суверенитета, Асад не

предвиђа строгу поделу и радикалну одвојеност законодавног и извршног нивоа

власти, што је по њему један од најважнијих доприноса ислама савременој

политичкој теорији. Члан меџлиса (скупштине), као највишег законодавног тела

конституисаног на основу општих избора, би по Асаду требало да буде и

поглавар државе, који би уједно и усмеравао њен рад116.

Шеф државе је по Асаду оличење извршне власти. У обавези је да поштује

одлуке скупштине, међутим, сам начин спровођења одлука и организација

државне администрације су у његовим рукама. Позивајући се на основне

текстуалне изворе ислама, Асад закључује да би концепт концентрације извршене

власти био најбољи, јер је „принцип компромиса између опозиционих

политичких програма стран у идеолошкој исламској држави у којој концепти

ʽисправногʼ и ʽлошегʼ имају дефинитивну конотацију па не могу бити зависни од

неке пуке пролазне корисности“117. Правећи паралелу са постојећим системима

на Западу, Асад издваја председнички систем или „амерички систем“, како га он

назива, као најбољи облик државне власти.

116 Ибид, стр. 170.
117 Ибид, стр. 179.



52

Други део

Основе исламског финансијског
система
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2.1. Основни принципи исламског финансијског система

Пракса формирања и функционисања специјализованих исламских економских

установа показала је да су исламске банке главни инструмент реализације циљева

исламског економског поретка, што је разумљиво с обзиром на то да се исламски

економски поредак, који је замишљен као алтернатива општеприхваћеном

конвенционалном, могао ослонити само на економске могућности исламских

земаља, које су постојале искључиво у виду „петродолара", а не развијених

производних снага и покушаја организације привреде на комплексној основи.

Ма колико да се представе о улози и функцијама исламских банака не подударају

са реалном ситуацијом у међународном банкарству, настала је објективна

потреба за адаптирањем шеријатских норми према формама и методама

банкарских операција. Исламски банкарски систем забрањује узимање камате, а

до сада нема јединственог гледишта да ли се та забрана односи само на

зеленаштво или на све облике банкарског процента.

Различитости у приступу, интерпретацији и схватању улоге и концепције

исламског банкарства данас, условили су појаву више различитих праваца, при

чему се издвајају идеалистички, либерални и прагматични правац исламске

економике. Идеалистички правац настоји да задржи и промовише идеје настале

50-тих и 60-тих година прошлог века, по којима исламско банкарство треба да у

потпуности буде засновано на начелима шеријата и идеалима прокламованим

Кураном и Суном. Супротно мишљење заступају припадници либералног правца,

по којима термин риба не обухвата модерну банкарску камату. По следбеницима

либералног приступа, под условом да у пословању прихвате етичке норме

ислама, конвенционалне банке несметано могу пружати финансијске услуге

муслиманима. Прагматичан приступ уочава мањкавости и лимитиране

могућности практичне примене идеја идеалистичког правца, док истовремено

задржава став по коме забрана рибе подразумева забрану свих облика каматне

стопе. Следбеници овог правца теже флексибилном приступу кроз креативан
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процес интерпретације релевантних текстова и принципа извора исламског

права118.

Ајатолах Мухамед Бакир Ал-Садр119, истакнути представник шиита у Ираку, је

истакао да је „исламски банкарски систем могућ само у условима муслиманског

друштва чији неодвојиви део треба да постане". Да би тај систем био у складу са

исламском филозофијом и идеологијом, мора се заснивати на следећим

принципима:

 водећа улога у акумулацији капитала треба да припада држави120,

 исламска влада у акумулацији банкарског капитала не тежи добијању

фиксне камате,

 забрањује се узимање камате, акумулација и трошење злата и сребра121,

 утврђивање принципа зеката- издвајање одређеног процента за

сиромашне,

 васпитавање у духу ислама који осуђује лаку зараду.

По Садру, за ислам су ирелевантна питања посвећена законима понуде и тражње,

односа профита и камате, рентабилности и профитабилности, која су основ

конвенционалне економске теорије. Исламска економија је, по Садру, доктрина

заснована на исламском веровању, законима, концептима и постулатима,

изведеним из самих извора ислама, у којима правда заузима централно место. За

разлику од „хомо економикуса" (homo economicus), рационалног економског бића

конвенционалне економске теорије, Садр истиче „исламског човека" (homo

islamicus), индивидуу која себе види као део уме и чији су поступци мотивисани

религијским веровањима и праксом122.

118 Saeed A., 2004., Islamic banking and finance: In Search of a Pragmatic Model, in Saikal A., Hooker
V., Islamic perspectives on the new millennium, ISEAS series on islam, стр.116.
119 Своје виђење концепта исламске економије Садр је изнео у књизи Наша економија. Алам Х.Ф.,
2012., Глобални ислам, Службени гласник, стр.43.
120 Никаква банкарска улагања у приватне секторе привреде нису дозвољена.
121 Таква на први поглед двојна позиција се објашњава односом доктрине према промету новца у
складу с којом предност има бартер систем трговине.
122 Појам „исламског човека" се везује за исламског мислиоца Абдулала Мавдудиа, који је под
тим појмом подразумевао човека који се у потпуности идентификује с принципима ислама. Ибид,
стр.41.
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„Исламски човек" верује у „невиђен" спиритуалан свет, што га чини мање

подложним негативном утицају овоземаљског материјалног света. Узимајући у

обзир спиритуалне, психолошке, историјске и културолошке факторе, који чине

вредносно-социјални оквир сваког муслимана, Садр сматра да се понашање

„економског човека", мотивисаног искључиво личном сатисфакцијом, може

сматрати ирационалним. Као пример наводи да је наплата камате на новчане

позајмице апсолутно неприхватљива за „исламског човека", док је за

рационалног „економског човека" то један од најлакших начина стицања зараде.

Такође, Садр одбацује основна начела тржишне економије, као и посредничку

улогу државе, која у својству модератора обезбеђује избалансиран однос јавног и

интереса индивидуалних учесника тржишта. Прихватајући мању улогу тржишта

и државе, Садр у исламском економском систему водећу улогу даје религији123.

Драган Веселинов дефинише циљ идеолога исламске економије као: „Више

етичког појединца, а мање етичке државе од постојеће праксе у савременој

глобалној капиталистичкој економији, при чему ће муслимански појединац бити

више прожет инвестиционом и дистрибутивном правдом од европљанина. Отуда

би он био од већег степена априорног друштвеног понашања од европљанина,

због чега би исламска држава била и мања од европске“ 124.

Мухамед Усмани (Muhammad Taqi Usmani), један од водећих исламских

економиста данашњице, сматра да током последњих неколико деценија

„муслимани, дубоко свесни да их је политичка и економска доминација запада

током последњих векова одвојила од божанског пута, посебно на друштвено-

економском плану, након стицања политичке слободе настоје оживети свој

исламски идентитет и свој колективни живот организовати у складу са

исламским учењима“, при чему им је један од највећих изазова реформа

123 Mohamed Aslam Haneef, 1995., Conteporary Islamic Economic Thought: A Selected Comparative
Analysis, Ikraq, стр.114-115.
124 Веселинов Д., 2015., Исламска економија-теоекономија у покушају, Алманах 65-66, Удружење
„Алманах“ Подгорица, стр. 9.
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финансијских институција и потпуна усклађеност њихових активности са

одредбама шеријата125.

Да би се дефинисала јасна улога и у потпуности разумело функционисање

исламског банкарства данас, неопходно је најпре сагледати основне елементе

концептуалног оквира на којима је заснован економски систем у исламу, што

подразумева одговор на питања шта би се требало производити, како и за кога, на

који начин се доносе одлуке и ко их доноси126.

Куран и Суна су основ шеријата- исламског светог закона заснованог на вери,

који регулише трговину, финансије, порески систем, законе о породици и браку,

муслиманске обреде, празнике и забране, као и из њега изведеног система

позитивног верског права (фикх).

По шеријату, ниједан уговор или банкарска операција не сме садржати забрањене

елементе, као што су камата (риба), неизвесност и обмана (гарар), хазард и

елементе игара на срећу (мајсир)127.

О забрани камате (риба) говори се у многим ајетима Курана, као што су:

„Аллах уништава камату, а унапређује милосрђа. Аллах не воли ниједног

неверника, грешника"(сура Крава, ајет 276);

„О верници, бојте се Аллаха и од остатка камате одустаните, ако сте прави

верници" (сура Крава, ајет 278);

125 Usmani M.T., 2002., An introduction to Islamic finance, BRILL, стр.2.
126 „Ислам поставља јединствену спону уговора између створитеља, човека и друштва на темељу
божијег закона, који утичу на деловање различитих друштвених, политичких, економских и
финансијских система. Да би се разумео начин на који се економска питања и институције
организују у исламском систему, неопходно је разумети природу ове повезаности“. Iqbal Z.,
Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.2.
127 Alsayyed N., 2009., Shari’ah Board, The Task of Fatwa, and Ijtihad in Islamic Economics, and
Finance, The Global University in Islamic Finance (INCEIF), стр. 4.
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„Ако не учините, ето вам онда, нека знате – рата од Аллаха и Посланика Његова!

А ако се покајете, остаће вам главнице иметака ваших, нећете никога оштетити,

нити ћете оштећени бити" (сура Крава, ајет 279);

„О верници, бездушни зеленаши не будите, и Аллаха се бојте, јер ћете тако

постићи оно што желите" (сура Имранова породица, ајет 130).

„... и зато што су камату узимали, а било им је забрањено, и зато што су туђе

иметке на недозвољен начин јели. А за невернике међу њима Ми смо казну болну

припремили" (сура Жене, ајет 161);

„А новац који дајете да се увећа новцем других људи неће се код Аллаха увећати,

а за милостињу коју уделите да бисте се Аллаху умилили – такви ће добра дела

своја умногостручити" (сура Бизантици, ајет 39).

Такође, о забрани камате говори се и у многим хадисима:

„Не продајте динар за два динара, нити дирхем за два дирхема" (Муслим);

„Свака се позајмица убраја у садаку, али позајмица из које се извлачи каква

материјална корист, убраја се у камату, а камата је строго забрањена" (Таберани);

„Доћи ће време када ће у име купопродаје и трговине камата бити легализована"

(Ел Џевзи)128.

И поред чињенице да се у Курану у Суни на многим местима говори о забрани

рибе, у њима се не може пронаћи нити један разлог њене забране, нити прецизна

дефиниција самог термина.

„Према шеријату, риба се технички односи на „премију" коју дужник мора да

плати зајмодавцу заједно са износом главнице као условом за добијање зајма и

128 Zbirka hadisa - Tako je govorio Muhammed Resulullah, priredio Mehmedović A., 1991., Grafičar
Tuzla, стр.400.
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продужењем периода трајања зајма. Четири обележја дефинишу забрањену

каматну стопу:

 позитивна је и фиксирана exante,

 везана је за износ зајма и период отплате,

 њено плаћање се гарантује независно од исхода или намене због које се

главница позајмљује,

 државни органи одобравају и спроводе њено убирање“129.

У хадису „злато за злато, сребро за сребро, пшеница за пшеницу, јечам за јечам,

урме за урме, сол за сол, из руке у руку у једнаким количинама, разлика од тога је

риба" (Бухари)130, дефинисана су два најважнија услова, која морају бити

испуњена како би се размена новца за новац сматрала ваљаном (из руке у руку и

у једнаким количинама). Кршење наведних услова резултоваће једном од два

појавна облика забрањене рибе:

 риба ал насих (Riba al-Nasiah) - односи се на размену новца за новац при

чему је размена одложена уз додатно плаћање;

 риба ал фадил (Riba al-Fadil) - односи се на размену новца за новац из руке

у руку али у различитим количинама (или робе за робу (бартер размена) уз

неусклађеност количине и квалитета робе која се размењује)131.

Риба ал насих представља облик рибе који је послужио као основа за забрану

каматне стопе која се примењује у савременом конвенционалном банкарству132.

Поред забране камате, од исламских банака се захтева да у својим пословним

активностима избегавају трансакције које укључују прекомеран шпекулативни

ризик. Гарар подразумева ситуацију у којој једна од уговорних страна располаже

129 Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.52.
130 Бухари, том 3, књига 34, хадис 344, www.sahihalbukhari.com/sps/sbk/sahihalbukhari.cmf?scn=
dsphadeeth&HadeethID=2006&txt=gold%20for%20gold.
131 Mahmoud Amin El-Gamal, 2000., A Basic Guide to Contemporary Islamic Banking and Finance,
Rice University, Houston, стр.4.
132 По џафаритској правној школи дозвољава се узимање камате у пословима који се одвијају
између родитеља и деце или између супружника. Та правна смицалица практично се не
примењује и њу најчешће користе родитељи да би привукли децу да се баве трговинским
пословима, јер у крајњем збиру, добијена камата прелази „из једног џепа у други" у оквиру
породичног круга. Керимов Г.М., 2010., Шариат: Закон жизни мусᴧьман, Диᴧя, стр. 150.
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информацијама које нису доступне или су непознате другој страни, или ситуацију

када уговорне стране преговарају о предмету уговора, који не поседује ниједна од

уговорних страна. По шеријату, недостатак информација било које од уговорних

страна о предмету уговора, његовом квалитету или количини, води неизвесности

и самим тим постојањем елемената гарара. За разлику од рибе, чија је забрана

недвосмислена, исламски правници приликом одређивања да ли неки уговор

садржи гарар у суштини морају вредновати степен његове заступљености,

имајући у виду да не постоји ниједан пословни уговор који је у потпуности

лишен неизвесности133. Поменута одредба шеријата, директно је лишила

исламске банке учешћа на тржишту финансијских деривата, чиме су им опције,

фјучерси, форвард уговори и хеџинг послови постали недоступни и забрањени134.

Мајсир подразумева хазард и игре на срећу (коцкање), као забрањене уговорне

елементе. Забраном мајсира шеријат не дозвољава уговорни посао који може

резултовати истовременом добити једној, а губитком другој уговорној страни.

Упркос чињеници да је, према основном начелу власништва у исламу, „бог

власник целокупне имовине, ислам је установио правни систем који признаје,

поштује и штити приватну имовину и приватну својину“135. У том контексту,

имовина може бити стечена:

 запоседањем поседа који није ни у чијој својини136,

 имовина стечена уговорима,

 имовина стечена преносом права,

 имовина која је произведена имовином коју особа већ поседује137.

133 Гарар се у највећем броју случајева може елиминисати прецизним дефинисањем предмета
уговора и цене, како би се избегли неизвесност и двосмисленост. Iqbal Z., Mirakhor A., 2009.,
Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр. 63.
134 Поменута забрана делује помало парадоксална, тим пре што су опције, фјучерси, форвард
уговори и хеџинг послови настали као потреба и захтев тржишних учесника за елиминацијом и
ублажавањем последица реализације разних врста ризика.
135 Ihsanoglu E.,1987., Poslovna etika u multireligijskom kontekstu: imovinske transakcije u islamu,
priredio i preveo Alibašić Ahmed, стр. 3.
136 На пример обрадом необрађене земље како би се учинила продуктивном или ловом, при чему
је стицање имовине на овај начин допуштено под условом да те ствари нису ни у чијем
власништву. Ибид, стр.3.
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Према правном правилу прихваћеном од стране све четири правне школе „људи

су сувласници у три ствари: води, пашњацима и ватри” и без икаквих услова или

резерви, њих је слободно користити138.

2.2. Регулаторни оквир исламског финансијског система

Са настанком мешовитих и муслиманских банака у муслиманским и европским

државама, у организацији банкарско-кредитних операција позивајући се на

шеријат, за европске пословне кругове, а такође и за саме муслимане, појавио се

велики број питања, од којих је најважније и најсложеније питање банкарских

каматних операција и операција које воде исламске банке.

Савет Академије исламског права139, у току другог заседања, које је одржано у

Џеди (Саудијска Арабија), дао је тим поводом исцрпан одговор. Током дискусије

на заседању академије искристалисао се став о негативном утицају насталог

банкарског система на светску привреду у целини и на економску стабилност

земаља трећег света. Након детаљне анализе ситуације у којој се нашла светска

привреда, због одступања од основних тековина ислама, са свом категоричношћу

које забрањују узимање камате у различитим видовима и у било ком износу, а

који такође прописује покајање за његово коришћење, Савет је позвао банке да

стреме повратку основне суме кредита без његовог увећања или смањења, бар у

мањој или већој мери, и подсетио на претњу Алаха и његовог Посланика да

почну беспоштедан рат против зеленаша.

Савет Академије исламског права у свом решењу запажа, да треба узети у обзир

две разлике зеленашке камате, које је забранио шеријат, односно свако повећање

137 Ибид, стр. 3.
138 Ибид, стр. 3.
139 Академија исламског права је посебно радно тело Светске исламске лиге основане маја
1962.године у Меки. Islamska zajednica u Bosni i Hercegovini (Rijaset-Vijeće za fetve), 2009.,
Prospekt: Rabitna Akademija islamskog prava i Deklaracija Akademije o instituciji fetve (preveo i
priredio Enes Ljevaković), стр. 9.
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износа кредита или увећање камате на њега у замену за продужетак рока отплате

у случају када дужник није могао да врати дуг зајмодавцу на време, као и договор

о увећању суме која подлеже враћању или увећању камате у моменту

закључивања уговора. У својству алтернативе Савет предлаже да се спроведу

операције које обезбеђују промет новца у складу са нормама шеријата и које

одговарају економским принципима ислама. Савет је позвао владе исламских

земаља да подрже политику подстицања банака које заснивају своју делатност на

основи норми шеријата, да стварају услове за формирање сличних банака у свакој

муслиманској земљи са циљем задовољења потреба верника да живе у складу са

својим убеђењима.

Поштовање начела шеријата и потпуна усклађеност свих операција са његовим

нормама један је од најважнијих постулата исламске економске доктрине. Водећи

теоретичари исламске политичке економије заступају став по коме потпуна

усклађеност са нормама шеријата, које уређују област алокације ресурса,

производње и размене, као и дистрибуције дохотка и богатства, обезбеђује

економски раст и развој, уз поштовање начела економске правде140.

Муслиманско право (фикх) је саставни део шеријата141. Њиме се одређују норме

пољопривредне делатности, услови закупа, разматрају се питања производње и

потрошње прехрамбене производње, убирање пореза од муслимана и

немуслимана, норме које регулишу финансијске и трговинске операције, правила

клања животиња, лова и риболова.

У ранијем периоду су се у муслиманским земљама таква документа, као и

купопродајни уговори, уговори о закупу земље и некретнина, о новчаним

позајмицама, закључивали код верских судија-кадија. Захваљујући томе, утицај

религије на друштвени и приватни живот је био знатно јачи него у хришћанским

140 Mahmoud M., Iqbal Z., Rostom A., Xiaochen Fu., 2011., The Role of Islamic Finance in Enhancing
Financial Inclusion in Organization of Islamic Cooperation (OIC) Countries, The World Bank Policy
Research Working Paper, стр.8.
141 Сунити сматрају да је шеријат коначан, док шиити, који преовлађују у Ирану, верују да се он
може непрекидно дорађивати. Веселинов Д., 2009., Мухамед на Исусовом крсту- политичка
економија ислама, Чигоја штампа, стр.37.
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земљама или земљама Далеког истока, где кривично и грађанско право нису

зависили од религије и где је законе доносила световна власт. Иако су Куран и

Суна примарни извори шеријата, иџтихад142 има кључну методолошку улогу у

извођењу конкретних правних норми. Принципијелна разлика између шеријата и

хришћанског права као и других религијских законодавних система се састоји у

томе што хришћани никада нису у потпуности давали предност верозаконским у

односу на световне правне норме, већ су оне коегзистирале, док муслимански

свет од момента настанка ислама у VII веку па све до краја XIX века по бити није

знао за друге законодавне системе осим шеријатског143.

Како наводи Фелдман Н. (Noah Feldman), професор Универзитета Харвард,

„систем исламског законодавства, какав је настао у прво време ислама,

дозвољавао је велику меру слободног простора, због чега данашњи заговарачи

шеријата као извора закона у суштини не сугеришу усвајање свеобухватног

правног кодекса изведеног из шеријата или одређеног шеријатом“. По њему за

„исламске политичаре који то заговарају или за јавност која то подржава, шеријат

означава успостављање правног система у којем Божији закон успоставља

основне норме и принципе, који дају легитимитет и потврду свакодневним

законима које усваја изабрани законодавни орган. Другим речима, за њих

шеријат треба да има функцију сличну оној модерног устава“. Као пример наводи

да изборне платформе Муслиманске браће у Египту и Партије правде и напретка

у Мароку, садрже став да изабрано законодавно тело треба да предлаже и усваја

законе који су у складу с духом исламског закона. У питањима где исламски

закон не даје јасне смернице, демократски изабрано законодавство треба да

усвоји законе надахнуте исламским вредностима144.

142 „Иџтихад настаје ранијим консензусом правника, аналогијом, правним приоритетом, јавним
интересом и обичајима”. Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa,
Mate, Zagreb, стр.12.
143 Треба ипак истаћи да је средином XIX века, у периоду танзимата у уређењу судова и суђењу
Османлијске империје учињен покушај да се одвоје световна дела по облику од шеријатских. У
функцијама и компентенцији два типа судских органа јасних разграничења није било.
144 Feldman N., 2008., Why Shariah (Зашто муслимани желе шеријат), с енглеског превео и
приредио Аид Смајић, стр.4,
http://www.google.rs/url?url=http://www.bosanskialim.com/rubrike/tekstovi_save/000421R007.doc&rct
=j&q=&esrc=s&sa=U&ved=0CBUQFjAAahUKEwih_4LKkpzJAhVClSwKHWo1BaA&usg=AFQjCN
HvtyfishSo1nbxN9nMngwg27vgiA.
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Бројне различитости у ставовима и мишљењима по питањима услова оснивања,

организационих облика, начинима извештавања и правилима пословања

исламских банака и осигуравајућих друштава, условиле су појаву различитих

правних, регулаторних и ревизорских аката, тако да се регулаторни оквир

пословања исламских финансијских институција разликује по земљама и

регионима145.

Покушај увођења стандардизације у овој области условио је појаву више

међународних регулаторних институција, од којих су најважније

Рачуноводствена и ревизорска организација за исламске финансијске установе

(ААОИФИ) и Исламски одбор за финансијске услуге (ИСФБ), док су на микро

нивоу поменута питања у ингеренцији шеријатског одбора банке.

Табела 2.1. Преглед регулаторних оквира по земљама

Земља Банкарски
систем

Стандарди
ААОИФИ

Закон о
исламском
банкарству

Постојање
шеријатских

одбора
Иран Исламски Не Да Не

Јордан Двојни ИАС146 Да Да

Кувајт Двојни ИАС У разматрању Да

Судан Исламски Да Да Да

Јемен Двојни Не Да Да

Малезија Двојни ИАС Да Да

Извор: Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb,
стр.257.

ААОИФИ147 приликом установљавања исламских рачуноводствених стандарда

користи нормативно-дедуктивни приступ, усвајајући, као полазну тачку,

145 Индонезија, Иран, Либан, Малезија, Пакистан, Судан, Турска, Уједињени Арапски Емирати и
Јемен су донели законе о исламском банкарству. Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske
financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.256.
146 Исламски рачуноводствени стандарди (Islamic Accounting Standards - ИАС).
147 ААОИФИ је независна, непрофитна организација основана споразумом који је потписао
велики број исламских финансијских институција фебруара 1990.године у Алжиру. Званично је
регистрована марта 1991.године са седиштем у Бахреину. Тренутно је подржава преко 155
исламских финансијских институција из преко 40 земаља. AAOIFI, about AAOIFI,
http://www.aaoifi.com/en/about-aaoifi/about-aaoifi.html.
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становиште да нису сви конвенционални рачуноводствени стандарди у

супротности са захтевима исламске економске доктрине. Коришћењем наведеног

приступа, ААОИФИ приступа развоју новог стандарда и његовог методолошког

оквира само у случају непостојања адекватног конвенционалног

рачуноводственог стандарда или у случају да постојећи конвенционални

стандард није у складу са принципима шеријата148. Рачуноводствени стандарди

ААОИФИ-а су прихваћени у Бахреину, Дубаију, Јордану, Либану, Катару,

Судану и Сирији, док се као обавезно упуство користе у Индонезији, Малезији,

Пакистану, Саудијској Арабији и Северној Африци.

Исламски одбор за финансијске услуге149 је међународна организација која

развија нове и прилагођава постојеће принципе и стандарде у оквиру исламског

банкарског сектора, осигурања и тржишта капитала у циљу промовисања

стабилности у исламској финансијској индустрији услуга.

За разлику од ААОИФИ-а, која се пре свега бави рачуноводственим аспектом

исламских финансијских услуга, ИСФБ усваја принципе и стандарде

компатибилне са шеријатом у области корпоративног управљања, адекватности

капитала, управљања ризиком и транспарентности финансијског извештавања.

Настала је као потреба за стандардизацијом у области корпоративног управљања,

пре свих у области анализе, мерења и управљања ризиком исламских

финансијских институција.

148 Међу исламским економским теоретичарима велики је број критичара актуелног принципа
рада ААОИФИ-а. По њиховом мишљењу, принципа рада ААОИФИ-а је исувише заснован на
начелима конвенционалне економске доктрине, чинећи га апсолутно неприхватљивим, имајући у
виду да су исламска правила и вредности уникатне. На дуг рок ААОИФИ стандарди ће, по
заговорницима истог мишљења, постати апсолутно ирелевантни, пре свега због чињенице да је
највећи део области покривен конвенционалним рачуноводственим стандардима. Mohamed
Ibrahim S. H. & Osman A. Z., 2003. , On the Islamization of Accounting: Islamizing Accounting or
"Accountizing Islam?",
http://www.iium.edu.my/iaw/Students%20Term%20Papers_files/Conv-IslamicZamri.htm.
149 ИСФБ, са седиштем у Куала Лумпуру, Малезија, је почела са радом марта 2003.године.
Малезија, као земља на чијој је територији седиште организације, је 2002.године донела закон
(The Islamic Financial Services Board Act) којим се ИСФБ-у дају имунитет и привилегије, које се
обично дају међународним организацијама и дипломатским мисијама. ИСФБ чине Генерална
скупштина (коју чине представници свих чланица), Савет (који делује као политичко тело
организације), Техничка комисија (има саветодавну улогу и састоји се од 15 чланова које именује
Савет), Радна група (задужена за израду стандарда, смерница и извештаја) и Секретаријат (делује
као стални орган управе, а на његовом челу је генерални секретар кога именује Савет). IFSB,
Background, http://www.ifsb.org/background.php.
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Њеном оснивању претходила је научна расправа из које се искристалисао став по

коме је методолошки оквир промовисан у програмима „Базел I и II" и

„Солвентност I и II", који регулишу ову област у сверама конвенционалног

банкарства и осигурања, апсолутно релевантан и примењив на исламске банке и

осигуравајућа друштва150.

2.3. Шеријатски одбор

Надзор пословања исламских финансијских институција, банака и

осигуравајућих друштава, контрола обрачуна и уплаћивања зеката, контрола

увођења нових производа, њихове усклађености, као у осталом и усклађености

свих активности исламске банке или осигуравајућег друштва са шеријатом,

основна је улога шеријатског одбора.

По општеприхваћеном ставу, рад шеријатског одбора помаже елиминацији

ризика неусклађености са шеријатом, тако да, према исламској економској

теорији, ниједна оперативна процедура ни инвестициона активност не би требало

да се спроведе без претходне сагласности чланова овог одбора, у чијем раду, по

правилу, учествују од признати исламски теолози и зналци исламског права и

економије.

Поред контролне, шеријатски одбори имају и саветодавну улогу и већина

унутрашњих правилника исламских банака предвиђа обавезу извештавања

шеријатског одбора о инвестиционим активностима, на основу чега се потврђује

да су раније одобрена улагања заиста и реализована. Шеријатски одбори дају

сагласност приликом одобравања нових банкарских, такафул и других

финансијских производа и услуга. Такође, предвиђено је и да спроводе

150 Стандарди које је усвојио Базелски комитет за банкарску супервизију и три стуба базелског
оквира (адекватност капитала, процеси надзора и контроле и тржишна дисциплина
(транспарентност)) једнако су релевантни и за исламске банке. Chapra U.M., Tariqullah K., 2000.,
Regulation and supervision of islamic banks, Islamic research and training institute, occasional paper #3,
стр. 12.
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непосредну контролу организовања банкарског пословања и тако одобрених

банкарских производа у пракси. Приликом одобравања новог финансијског

производа или услуге, шеријатски одбори, који су при пословним банакама,

издају посебне потврде, док се у случају постојања једног шеријатског одбора,

који је најчешће при централној банци, као што је то случај у Малезији, усваја

резолуција. Извештај шеријатског одбора је најчешће саставни део годишњег

извештаја исламске банке.

По питању обавезности постојања шеријатских одбора не постоји опште правило

ни универзални методолошки оквир њиховог рада, при чему се наведена питања

разликују од земље до земље. Непостојање стандардизације у раду шеријатских

одбора често доводи до ситуације да исти финансијски инструмент истовремено

буде прихваћен од стране једног, а одбијен од стране другог шеријатског одбора.

У појединим земљама, као што су Бахреин, Индонезија, Малезија и Судан,

основани су шеријатски одбори као саветодавна тела при централним банкама и

комисијама за хартије од вредности. У Кувајту, Малезији, УАЕ и Катару све

исламске финансијске институције су у обавези да имају шеријатске одборе, док

је у већини земаља постојање шеријатског одбора дискреционо право саме

финансијске институције151.

Академија исламског права ОИК-а је, у циљу отклањања уочених недостатака, на

двадесетом заседању услојила Резолуцију бр. 190 (20/5) у којој указује на:

 неопходност сарадње између шеријатских одбора и Академије у циљу

координације активности и размене мишљења,

 неопходност међусобне сарадње шеријатских одбора који функционишу

при различитим финансијским институцијама,

 потребу да Академија у наредном периоду изради јединствен закон о

исламским финансијским транскцијама.

151 У Ирану није предвиђено постојање шеријатских одбора при банкама и такафул компанијама,
док је гарант усклађености целог банкарског система са шеријатом централна банка, која је
задужена за мониторинг у овој области.
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На крају Резолуције, Академија предлаже свим исламским финансијским

институцијама да својим интерним актима прихвате њене досадашње

резолуције152.

Велики број исламских банака, а посебно оне које примењују стандарде

ААОИФИ, поред шеријатских одбора, предвиђа постојање посебних

организационих јединица, које послују независно или у саставу одељења интерне

ревизије. Њихов рад је ограничен на ex-post надзор и контролу пословања

менаџмента банке и усклађеност са препорукама и смерницама шеријатског

одбора.

Тренутно се у исламским академским и пословним круговима води исцрпна

расправа о активности шеријатских одбора и самој оправданости њиховог

постојања, при чему су независност, поузданост, компетентност, конзистентност

и транспарентност, пет најважнијих питања на која треба дати одговор153.

Свакако не треба изгубити из вида ни финансијски аспект. Наиме, рад

шеријатског одбора представља велико финансијско оптерећење, пре свега за

банке слабијег финансијског капацитета, имајући у виду да се час рада једног

члана шеријатског одбора креће између 1000 и 1500 УСД, што га сврстава у једно

од најлукративнијих занимања.

Прво питање тиче се независности функционисања шеријатског одбора и утицаја

менаџмента банке на његов рад и одлуке154. Наиме, по правилу, чланови

шеријатских одбора се именују од стране акционара исламске банке, које

представља борд директора и којима подносе извештаје. Истовремено акционари

на предлог менаџмента банке одлучују о висини финансијске накнаде која се

исплаћује члановима шеријатског одбора, што природно води до питања да ли

оваква позиција чланова шеријатског одбора може водити до сукоба интереса.

152 Resolution no. 190 (5/20) of OIC Fiqh Academy, Completion of the Issue of The Role of the Fiqh
(jurisprudence) Academies in Rationalizing the Progress of Islamic Financial institutions: Mechanisms
and Formulas, Islamic Economic Studieс, Vol. 22, No. 1, May, 2014.
153 Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.277.
154 Ибид.
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По правилу, мали број признатих исламских правника често седи у шеријатским

одборима више различитих исламских банака, што неминовно води до питања

њихове поузданости, имајући у виду да по природи посла и доступности

најважнијих пословних информација могу утицати на рад директних тржишних

конкурената. Чланство у шеријатском одбору подразумева одлично академско

знање и дугогодишње практично искуство из области исламског права и

економије. Највећи број замерки се односи на чињеницу да мали број чланова

шеријатских одбора поседује неопходна знања из обе области, што доводи у

питање њихову компетентност. Конзистентност подразумева континуитет у раду

и истоветан приступ у процесу доношења одлука, како не би долазило до

противуречности и постојања дијаметрално супротних одлука два или више

шеријатска одбора о истом питању. Конзистентност у раду шеријатског одбора

свакако шаље позитиван сигнал клијентима банке и улива поверење у целокупан

систем155.

2.4. Однос према каматним и трговинским трансакцијама

Теоретичари исламског банкарства критички се односе према принципима

функционисања класичне „капиталистичке" банке, јер је њена делатност

противречна шеријату, који забрањује давање новца под камату и није у складу

са основама исламске економике, као и са њеним односом према расподели

богатства и улагања. О самој забрани узимања камате у Курану говори се у

многим сурама, међутим, ма колико да је Куран и шеријат не одобравају може се

сигурно рећи да је узимање камате дозвољено вршити у прикривеном облику.

Питање забране узимања камате остаје један од главних проблема многих

савремених међународних исламских форума, пошто данас нема ниједне

муслиманске земље која не обавља кредитне операције с немуслиманским

155 Grais W., Pellegrini M., 2006., Corporate Governance in Institutions Offering Islamic Financial
Services -Issues and Options, World Bank Policy Research Working Paper 4052, стр. 20.
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државама. Након дугогодишње дебате о питањима камате и неколико покушаја

преиспитивања природе камате и прихода од камате, који се суштински разликује

од зеленаштва, у савременој исламској економској теорији је преовладао став да

је арапски термин риба еквивалент (синоним) термину interest, којим се у

енглеском језику означава камата, што је директно имплицирало увођењу забране

свих врста каматне стопе156. Дата забрана ислама је највећим делом кочила развој

кредитно-економских односа и формирање националних банака у муслиманским

земљама157.

Разрађено је неколико теорија које се тичу банкарског пословања, зајмова и

позајмица, које се одобравају по нормама шеријата. Скоро све оне су осудиле

узимање камате од позајмљеног капитала, као развијање експлоатације човека од

стране човека, али су у њима свестрано разрађене могућности експлоатације

самог капитала158.

Као што је истакнуто, у исламској концепцији економије забрањено је

искоришћавање камате. Исламске банке не би требало да продају и купују новац

на тржиштима преко кредитно дужничких односа, већ да иступају као посебне

комплексне трговинско-инвестиционе творевине или посреднички институти на

тржишту роба и услуга. У том својству исламске банке, би по идеолозима

исламске економије, доприносиле да капитал прелази из мање ефикасне сфере

комерцијалних односа у ефикаснију, чинећи да финансијске операције са

капиталом - еквити финансије (equity finance), укључујући и акције као

156 „У новијој историји египатски правни стручњак Мухамед Тантави (Muhammad Sayyid al-
Tantawi) је 1989.године изнео своје правно мишљење (фетву), по коме је банкама дозвољено
фиксирање стопе коју плаћају штедишама. Исто правно мишљење се појавило 2002.године,
међутим, као и претходно, наишло је на противљење и одбијање, при чему је већина шеријатских
стручњака подржала забрану банкарске камате“. Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske
financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.69.
157 Питање камата било је једно од главних која су се тицала развоја националне економије
муслиманских држава, након стицања политичке независности.
158 Док исламски идеолози и економски теоретичари воде полемику по питању узимања камате,
пословни и финансијски кругови у исламским земаљама мирно обављају кредитне операције и
добијају каматну стопу. Краљеви нафте у Саудијској Арабији, Кувајту, Ирану и другим
исламским земљама држе свој капитал у највећим европским и америчким банкама тврдећи да је
сам капитал дозвољено експлоатисати.
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мобилисање преко директног учешћа у капиталу, представљају основу исламског

финансијског система.

Међутим, на основу досадашње банкарске праксе може се закључити да

финансијске операције са капиталом не покривају све потребе финансијског

тржишта, посебно у сферама кредитних средстава, а такође ограничава доступ

капиталу компанијама које немају правни статус јавних компанија, тј. компанија

чије се акције не котирају на тржишту фондова.

Исламске банке, по исламској банкарској теорији, не могу бити пуноважни

учесници савременог међународног тржишта зајмова, јер формална забрана

узимања камата ограничава њихове активности и операције финансирањем

спољне трговине, операцијама на тржишту новца и тржишту злата. У том случају

дошло би до вишка ликвидности исламских банака, а што би паралисало њихове

операционе способности. Међутим, вршећи модификоване банкарске операције,

које се по циљевима и резултатима у суштини не разликују од традиционалних

банкарских послова, запажа се јасно изражена тенденција не само да се исламски

нафтни долари улажу у америчке и западноевропске банке, већ да се граде

„контактне" међупросторне финансијске установе, укључујући банке и њихове

филијале у банкарским центрима развијених европских земаља.

Забрањујући камату (рибу) шеријат дозвољава трговину и давање средстава без

узимања камате. Таква норма се налази у Курану, сури Крава, ајет 275: „Они који

се каматом баве дићи ће се као што ће се дићи онај кога је додиром шејтан

избезумио, зато што су говорили: ʽКамата је исто што и трговинаʼ. А Аллах је

дозволио трговину, а забранио камату. Ономе до кога допре поука Господара

његова – па се окани, његово је оно што је пре стекао, његов случај ће Аллах

решавати; а они који то опет учине – биће становници Џехеннема, у њему ће

вечно остати".
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Мада у правилима шеријата нема конкретних упустава, његово цело биће је

испуњено позивом да се трговином баве сами произвођачи, а да се што мање

користе услуге мешетара и прекупаца159.

Важно место у проучавању трговинско-финансијских послова ислама имају

забране, односно активности које забрањује или не одобрава шеријат.

Проучавање трговинских забрана160 пружа могућност схватања суштине

економске доктрине ислама, трговинских послова и правних норми шеријата161.

У шест случајева шеријат забрањује трговинске послове, и то су:

1. куповина и продаја „нечистоћа"162,

2. забрањено је такође продавати ствари запрљане нечистоћом163,

3. куповина и продаја узурпиране робе,

4. куповина и продаја предмета који нису својина продавца,

5. трговински посао у вези са забрањеном хазардном игром,

6. трговински посао у коме је заступљено зeлeнаштво или камата (риба)164.

Уколико су веома тражени производи, лекови или парфимеријски производи,

увезени из немуслиманских земаља и није познато да ли су при њиховој

производњи коришћене „нечистоће", с тачке гледишта шеријата њихова

купопродаја је дозвољена, али је из предострожности забрањено трговати

масноћама животињског порекла, које су купљене у земљама „неверника" или од

„неверника". Трговина тим производима се дозвољава само у оном случају ако су

159 Трговина је била један од најугледнијих и најважнијих занимања Меке. Првобитно (пре
веровесничке посланичке мисије) Мухамед се такође бавио трговином. Керимов Г.М., 2010.,
Шариат: Закон жизни мусьман, Диᴧя, стр.149.
160 Забрањен трговински посао назива се батил.
161 Непознавање тих закона може нанети штету при закључивању трговинских уговора са
земљама муслиманског истока, јер неке забране шеријата тичу се трговине муслимана и
немуслимана.
162 За нечистоће шеријат сматра свињетину и алкохолна пића.
163 Купопродаја „помешане" робе, коју је немогуће одвојити једну од друге. Уколико продавац
продаје ствари загађене нечистоћама у којима се купац припрема да обави молитву, обавезан је да
о томе обавести купца. Ако је с нечистоћама помешан маслац и не може се одвојити, шеријат
забрањује његову продају за припрему хране, при чему се поменута роба може користити као
гориво. У свим случајевима продавац мора да упозори купца о томе, да је роба „помешана".
164 Ибид, стр. 148.
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купљени у немуслиманским земљама или од „неверника", а добијени су из

животиње, која је заклана по правилима шеријата165.

Куповина и продаја меса, масноће или коже је дозвољена само од муслимана, али

ако их је муслиман добио од немуслимана и не зна да ли су добијени од

животиње заклане по правилима шеријата, продавати их или куповати је

забрањено с тачке гледишта шеријата. Купопродаја алкохолних пића је такође

забрањена, док је неважећа и продаја ствари које су принудно узете. Забрањена је

купопродаја музичких инструмената, статуа и споменика, као и продаја робе са

сликама живих бића166. Недозвољеном се сматра и куповина јестиве робе у циљу

производње „забрањене", нпр. куповина грожђа за прављење вина, као и продаја

и куповина било чега што је добијено на хазардним играма или је украдено167.

Шеријат забрањује непоштено, претерано зарађивање у трговини, које се пре

свега огледа у складиштењу роба, посебно хране, у ишчекивању повећања цена.

Ислам категорички забрањује такав начин профитирања, јер се он обично

практикује у временима несташице, доводи до повећања цена и има негативне

последице с економске тачке гледишта. Такође, шеријат од трговаца захтева да

поштују начела правде и етичког понашања, да у пословању указују на било

какав недостатак у роби и да се строго придржавају тржишних цена приликом

продаје168.

2.5. Халал и харам послови

Један од основних задатака ислама било је успостављање скупа принципа и мера,

на чијем темељу се заснива критеријум просуђивања шта је допуштено (халал), а

шта забрањено (харам).

165 Ибид, стр.151.
166 По правилу у муслиманским замљама се избегава представљање живих бића на прехрамбеним
производима, на кутијама и посудама са храном (апсолутно се не дозвољава приказивање
животиња које су са тачке гледишта шеријата нечисте, као што су пси, свиње и тд.).
167 Ибид, стр.150.
168 Ибид, стр152.
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Основни принцип допуштености у исламу подразумева да су „ствари које је бог

створио, а самим тим и корист која од њих долази, есенцијални за људску

употребу и да су стога допуштени“. Како наводи Карадави, „ништа није харам

осим онога што је забрањено речима и експлицитним текстом Законодавца”169.

Позивајући се на чињеницу да се у самим изворима ислама мали број

веродостојних хадиса и других текстова односи на забране, Карадави закључује

да је „подручје харама у шеријату сужено, тако да се на све оно што није

експлицитно забрањено примењује општи принцип допуштености“170.

Принцип допуштености произилази из хадиса:

„Халал је оно што је Створитељ у својој књизи дозвољеним учинио, а забрањено,

харам је оно што је Он забранио. Ако је нешто прешутио, онда је то учинио из

своје дарежљивости и милости према људима. Зато, примите и користите се

милошћу свога Господара, јер Он ништа не заборавља. Затим је поручио ајет:

ʽГосподар твој не заборављаʼ" (Мерјем)171.

Искључиво је право бога у исламу да допушта и забрањује, тако да је човек

лишен било какве произвољности у том смислу, а о чему Куран експлицитно

упозорава: „И не говорите неистине језицима својим: ʽОво је допуштено, а ово је

забрањеноʼ, да бисте тако о Аллаху неистине износили. Они који о Аллаху говоре

неистине – неће успети" (сура Пчеле, ајет 116).

По шеријату, када је нешто харам, све што томе води такође је харам. Ислам на

овај начин чини забрањеним све путеве који воде хараму172. Карадави напомиње

да је поштујући поменуто начело узрочности, када је реч о камати, „Мухамед

169 Jusuf el-Qaradawi, Islamski principi halala i harama (iz knjige: Halal i haram u Islamu),
https://imamsedin.files.wordpress.com/2012/05/islamski-principi-halala-i-harama.pdf
170 Yusuf al-Qaradawi,  2013., The Lawful and the Prohibited in Islam, The Other Press, стр.15.
171 Zbirka hadisa - Tako je govorio Muhammed Resulullah, priredio Mehmedović A., 1991., Grafičar
Tuzla, стр.373.
172 Jusuf el-Qaradawi, Islamski principi halala i harama (iz knjige: Halal i haram u Islamu),
https://imamsedin.files.wordpress.com/2012/05/islamski-principi-halala-i-harama.pdf
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проклео оне који плаћају камате, онога коме се плаћа, онога ко је направио

уговор и онога ко у томе учествује као сведок“173.

Када је у питању коришћење хране, исламски правници су формирали начело по

коме нужност укида забране. Појединцу је, по наведеном начелу, када је

присиљен на то, „допуштено јести харам храну ако он то у истину нити жели,

нити чини грех“. Према поменутом начелу, појединац не би требало да има жељу

да користи харам храну, нити да је узима више до количине неопходне да утоли

глад. Из овог начела произилази начело да допуштену количину харам хране

одређује опсег нужности174.

Карадави наводи да је, поред експлицитно забрањених активности, „недозвољено

и чињење харама уз помоћ скривених средстава и изговора“, односно „најстроже

је забрањено приказивање харама као халала“. У том контексту посебно указује

на чињеницу да је „забрањену ствар назвати другим именом или мењати њен

облик и при томе подражавати њену суштину забрањено, будући да, очито,

промена имена или форме нема последица све док нека ствар или њена суштина

остају непромењене”175.

Међутим, за придавање законитости оним видовима операција, пре свих на пољу

економије, односно давање легитимности оним правним пословима који су са

становишта стриктне теорије сумњиви и забрањени дат је облик правно

дозвољених радњи коришћењем принципа хијала или „правне смицалице“.

Коришћењем фиктивних правних послова, којима се непосредно не крши закон

нити начела шеријата, али којима се изиграва њихова сврха или циљ, начин је да

исламске финансијске институције, а пре свега исламске банке, у свом пословању

користе све расположиве финансијске инструменте конвенционалног банкарства,

173 Ибид.
174 Ибид.
175 Ибид.
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укључујући валутне терминске послове, финансијске деривате и приносне

свопове176.

Наиме, валутни термински уговори су са становишта шеријата недозвољени

имајући у виду чињеницу да по његовим начелима новац није роба и да се може

користити искључиво као средство размене. Међутим, термински валутни

послови су један од основних инструмената заштите од ризика промене валутног

курса и без њих би модерна међународна трговина била у значајној мери

отежана. Исламске банке поменуту шеријатску забрану „заобилазе“ коришћењем

принципа хијала, на тај начин што закључивањем неколико, на изглед

неповезаних, уговора на мурабаха основи са два или више различитих клијената,

од којих је један увозник а други извозник, клијенту омогућавају куповину

одређеног износа стране валуте у будућности по унапред одређеном курсу. По

истом принципу користе и остале финансијске деривате.

2.6. Појам и улога новца

Различита схватања суштине новца имплицирају разлике у теоријским

тумачењима његових функција. Према исламској економској доктрини новац

треба посматрати искључиво као средство размене и меру економске вредности.

Насупрот исламском, савремена економска теорија на новац гледа као и на сваку

другу робу. Новац и роба се третирају подједнако. Новац може бити предмет

трговине, а његова цена се формира на тржишту.

Новац и роба у исламској економској теорији имају различите карактеристике,

које имплицирају различит третман. Наиме, новац за разлику од робе нема

непосредну корисност, односно не може бити искоришћен за непосредно

176 Мухамед је упозоравао на потенцијалне злоупотребе поменутог принципа, указујући на његово
оправдано коришћење само у ситуацијама крајње нужде, и то искључиво када се поменутим
активностима не доводи у питање евентуална компромитација правде. Khadduri M., 2001., The
Islamic Conception of Justice, JHU Press, стр. 154.
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задовољење људских потреба177. По том основу новац је дозвољено размењивати

само по номиналној вредности178.

Различит третман новца и робе је већинско становиште исламских економиста и

теолога. Забрана каматне стопе као опортунитетног трошка капитала и неједнак

третман новца и робе условиле су да термински и своп валутни послови, у

теорији, за исламске банке буду недозвољени179. Ислам признаје концепт

временске вредности новца, међутим, искључује постојање било каквог унапред

фиксираног износа као награде за опортунитетни трошак зајмодавцу, дајући

предност ex-post принципу расподеле профита или евентуалног губитка, као

продуката саме економске активности180.

За разлику од новца, исламски правници сматрају да је продавцу дозвољено да

одреди две различите цене, једне цене робе за готовину и друге за одложено

плаћање, при чему је цена за одложено плаћање већа од оне за готовину, уз услов

да једна од поменуте две опције буде изабрана у тренутку непосредне

купопродаје181.

По питању да ли цена робе која се продаје на одложено плаћање може бити

повећана у односу на цену за плаћање у готовини у исламским академским

круговима не постоји јединствен став, при чему преовладава мишљење да је

поменута трансакција дозвољена182.

Један, додуше мањи, број исламских економских и шеријатских стручњака

сматра да повећање цене продаје на одложено плаћање, с обзиром на то да узима

177 Usmani M.T., Alibašić A., Kovačević A., 2003., Uvod u islamske finansije, Selsebil, стр. 97.
178 Новац не треба посматрати као објекат којим се може трговати, стога се новац не може
сматрати ни капиталом. Да би то постао, новац се мора „интегрисати" у капитал разменом за
робу/имовину или његовим везивањем на принципу поделе ризика за судбину и исход конкретног
пројекта или имовине. Omar N.M., 2011., The islamic view on money and its implication for financial
instruments, ISRA International Journal of Islamic Finance, Vol. 3, Issue 1, стр.163
179 О практичном пословању исламских банака и парадигми теорије и праксе биће више речи у
наставку рада.
180 Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.57.
181 Видети: Usmani M.T., 2002., An introduction to Islamic finance, BRILL
182 Saadallah R., 1994., Concept of Time in Islamic Economics, Islamic Economic Studies, Vol.2 No.1,
стр.3.
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у обзир време дато купцу, треба третирати аналогно камати зарачунатој на зајам,

јер се у оба случаја додатни износ зарачунава због одлагања плаћања.

Међутим, већина исламских правника, укључујући и Усманиа, сматра да се

„сваки додатни износ узет због каснијег плаћања може сматрати каматом само у

случају да је предмет трансакције новац“. У случају продаје робе за новац, према

следбеницима поменуте теорије, продавац, приликом формирања цене може

узети у обзир различите факторе, укључујући и време плаћања, као један од

фактора који утичу на повећање саме цене183. Заговорници овог става сматрају да

продаја робе на кредит:

 директно поспешује трговину излазећи у сусрет жељама и потребама

потрошача,

 да је разлика у цени заправо цена коштања коришћења робе коју купац

добија у посед пре него што је плати,

 исправност уговора се у исламском праву оцењује на основу њихових

особених карактеристика, тако да је ирелевантно доводити у везу цену

робе у једном уговору са ценом исте робе у неком другом уговору184.

И поред прихватања инфлације као реалног проблема, који неповољно утиче на

целокупан економски систем, исламска економска теорија не подржава

индексацију финансијске имовине за стопу инфлације, тврдећи да партнерство и

инструменти поделе профита и губитка у себи садрже заштитне механизме,

183 Усмани оправдава повећање цене робе на одложено плаћање наводећи да у продаји робе на
отплату време није једини фактор приликом одређивања цене и да се цена одређује за робу, а не
за време. Усмани даље наводи да продавац, с обзиром да је власник робе која има корисност сама
по себи, може тражити већу цену, а купац може пристати да је плати из различитих разлога: а)
зато што је његова продавница близу купца који не жели ићи у трговину која је далеко; б) зато
што купац више верује том продавцу од других; ц) зато што му продавац даје предност код
продаје робе која је много тражена; д) зато што је атмосфера у трговини дотичног продавца
пријатнија, а трговина чишћа и угоднија од осталих; е) зато што је продавац љубазнији у односу
према купцима од осталих трговаца. Usmani M.T., Alibašić A., Kovačević A., 2003., Uvod u islamske
finansije, Selsebil, стр. 99-101.
184 Saadallah R., 1994., Concept of Time in Islamic Economics, Islamic Economic Studies, Vol.2 No.1,
стр.7.
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имајући у виду да се добит дели по унапред договореном проценту, док се

губитак сноси сходно уложеном капиталу185.

На трећем заседању, одржаном у Аману, Јордан, од 11-16 октобра 1986. године,

Савет исламске академије права ОИК-а је говорећи о папирном новцу и колебању

курсних разлика, усвојио Резолуцију бр. 21 (9/3), којом је папирни новац

прихваћен као законско средство плаћања, са атрибутима правоснажног

вредносног изражавања. Међутим, Савет је одлуку о прихватању пливајућег

валутног курса пролонгирао за наредна заседања. На петом заседању, одржаном у

Кувајту, од 10-15 децембра 1988. године, Савет је усвојио Резолуцију бр. 42 (4/5)

у којој је назначено да би обавезе требало да буду измирене у валути у којој су

настале, а да се на њихову висину не смеју одражавати флуктуације курса валуте.

Савет није увео експлицитну забрану пливајућег курса, имајући у виду чињеницу

да о томе није ни расправљао Међутим, у већини исламских земаља је на снази

режим фиксног девизног курса, било да се везује за неку другу страну валуту,

најчешће за УСД и ЕУР, или је у питању корпа валута186.

Последњих година, међу исламским економским теоретичарима, све је више

заговорника увођења исламског златног динара у виду кованог новца од чистог

злата. Покрет, популарно назван „динаристи", је најактивнији у Малезији, а своју

идеју правда тврдњом да је постојећи монетарни систем заснован на папирном

новцу један од највећих узрочника инфлације, стагнације, незапослености и

кредитних ломова у исламским земљама187.

185 Индексација је оправдана за плате, наднице, пензије и социјална давања. Iqbal Z., Mirakhor A.,
2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.55.
186 У Бахреину, Саудијској Арабији, УАЕ-у, Оману и Катару је, на пример, заступљен режим
фиксног курса домаће валуте у односу на УСД, док је у Кувајту, Либији и Тунису заступљен
режим фиксног курса домаће валуте у односу на корпу валута. У Ирану се врше периодична
прилагођавања курса валуте у односу на корпу валута.
187 Cizakca M., 2011., The Islamic Gold Dinar – Myths and Reality, ISRA International Journal of
Islamic Finance, Vol. 3, Issue 1, стр.50.
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2.7. Модели поделе профита и губитка

Други светски конгрес исламске економике је, након увођења забране камата,

указао на неопходност реформе девизно-финансијског система муслиманских

земаља и његовој заснованости на бескаматној основи. У закључној декларацији

је истакнуто да принцип мушарека одговора ставовима шеријата и да баш на

њему треба да се заснива нови исламски економски поредак.

Мушарека, исламски облик заједничког улагања, по теорији, одсликава пословни

облик најдоследнији принципима на којима се заснива исламски економски

поредак. По принципу мушарека, две стране споразумно улазе у одређену

пословну активност, заједнички управљају пројектом и по завршетку посла деле

добит, или евентуалне губитке. Поменути пословни однос представља

пропорционалну поделу ризика, као једно од најважнијих начела исламске

економије188. Интересантно је напоменути да се партнерство, као облик поделе

ризика, у исламском праву искључиво односио на две, или више, индивидуа а не

компанија, тако да цео концепт на коме су засноване банкарске и корпоративне

финансије у исламу већу заслугу дугује западној него исламској

јуриспруденцији189.

Концепт заједничког улагања, поред позитивних ефеката, свакако може

проузроковати и бројне потешкоће, при чему су додатни и често незанемарљиви

трошкови његова главна особеност190. Поред међусобне контроле учесника

заједничког улагања и стручне помоћи, партнерски однос од менаџмента и

запослених банке захтева поседовање посебних стручних знања из свих области у

188 „Ово начело изведено је из речи Мухамеда ʽдобит долази с обавезомʼ, а по коме је добит
оправдана уколико произилази из одговорности за губитак и последице“. Iqbal Z., Mirakhor A.,
2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.40.
189 Исламска јуриспруденција није развила корпоративно право нити је заслужна за развој
корпоративних и банкарских финансија. Hefner R.W., 2006., Islamic Economics and Global
Capitalism, Society, Volume 44, Number 1, стр.18.
190 Концепт партнерства и заједничког улагања није новост коју је увео ислам. У западној
економији, познатији као "joint venture", се примењује доста дуго и неки од највећих и
најуспешнијих пословних подухвата настали су на његовој основи.
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којима је банка партнер. У зависности од броја пословних партнера и степена

диверсификације послова у којима је ангажована зависиће и висина додатних

трошкова, од којих се највећи део односи на додатно оспособљавање и обуку

особља.

Управо из наведених разлога, концепт заједничког улагања и пројектног

финансирања, посебно дугорочног карактера, се све ређе користи, док у активама

исламских банака доминирају друге, најчешће краткорочне врсте послова, међу

којима предњаче лизинг. Свакако је немогућност коришћења методе нето

садашње вредности, као процене исплативости одређеног пројекта на основу

будућих прихода, додатни лимитирајући фактор, имајући у виду да је без њеног

коришћења адекватна процена укупних ризика једног пословног подухвата

практично неизводљива.

Такође, поставља се питање параметара на основу којих ће инвеститори у

систему заснованом на принципу поделе профита и губитка доносити своје

инвестиционе одлуке и вршити избор банке којој ће поверавати своја средства.

Мухамед Сидики (Muhammad Nejattillah Siddiqi) је покушао да одговори на

поменуто питање. Наиме, Сидики је дефинисао стопу повраћаја на улагања, која

је представљена једначином:

I

PK
r  , (2.1.)

у којој је

r – стопа повраћаја,

P – профит,

К – рацио поделе профита и

I – износ улагања.

Фиксирајући ниво профита и улагања Сидики закључује да је стопа повраћаја

функција рациа поделе профита. По том основу препоручује, да би за разлику од

фиксирања нивоа стопе повраћаја, као пандану каматној стопи у конвенционалној
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економији, требало фиксирати ниво рациа поделе профита, као одлучујућег

фактора приликом доношења инвестиционих одлука.

Поменути модел се у најмању руку може сматрати спорним, пре свега због

третмана профита као унапред одредиве величине. Имајући у виду стохастичку

природу профита, који зависи од великог броја варијабли, његово фиксирање се

може користити у евентуалним проценама и „плановима”, при чему се на крају

пословног подухвата на бази разлике планираних и остварених вредности

профита може изводити оцена успешности самог пројекта. Профит је унапред

одредив искључиво у случају да се средства пласирају на бази каматне стопе,

тако да се поменути модел, представљен једначином (2.1), по својој суштини у

потпуности заснива на каматном рачуну.

2.8. Зекат

Проблемима редистрибуције прихода и богатства се у исламу поклања велика

пажња, при чему се зекат у модерној исламској економској теорији све више

посматра као један од основних редистрибутивних инструмената191.

Зекат се не може посматрати као фискални инструмент у правом смислу те речи,

нити га владе исламских земаља могу користити у циљу постизања одређених

циљева, као што је то случај са другим врстама пореза. Међутим, недореченост

Курана у погледу пореза даје правницима извесну слободу у том погледу, тако да

191 Поред зеката, основне редистрибутивне инструменте чине садака (добровољно прилагање
новца) и кард хасан (бескаматни зајам без прецизно дефинисаног рока отплате и санкција за
зајмопримца уколико није у могућности да га врати). Поменути редистрибутивни инструменти
своје порекло вуку из исламске економске доктрине, по којој сиромаштво настаје, не као
последица недовољних ресурса, већ неефикасног управљања, гомилања залиха,
непродуктивности и неједнаке и неправедне расподеле. Mahmoud M., Iqbal Z., Rostom A.,
Xiaochen Fu., 2011., The Role of Islamic Finance in Enhancing Financial Inclusion in Organization of
Islamic Cooperation (OIC) Countries, The World Bank Policy Research Working Paper, стр.11.
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се у последње време јавља више теоријских праваца, са различитим ставовима, о

значају и улози зеката у фискалној економији исламских земаља192.

Готово сви исламски међународни економски форуми указују на чињеницу да

зекат има потенцијал да постане један од најважнијих финансијских извора у

борби против сиромаштва у исламском друштву. У последњих неколико година,

све је више заговорника теорије да би зекат уз организовано прикупљање,

адекватну планску и циљану алокацију могао значајно утицати на смањење стопе

сиромаштва у исламским земљама193.

Табела 2.2. Приказ обрачунатог зеката као проценат БДП-а по земљама

Земље З1 З2 З3
Египат 2.0 3.9 4.9
Индонезија 1.0 1.7 2.0
Пакистан 1.6 3.5 4.4
Катар 0.9 3.7 3.2
Саудијска Арабија 1.2 3.7 3.4
Судан 4.3 6.3 6.2
Сирија 1.5 3.1 3.1
Турска 1.9 4.9 7.5

просек 1.8 3.9 4.3
Извор: Mahmoud M., Iqbal Z., Rostom A., Xiaochen Fu., 2011., The Role of Islamic Finance in

Enhancing Financial Inclusion in Organization of Islamic Cooperation (OIC) Countries, The
World Bank Policy Research Working Paper, стр.21.

У табели 2.2 приказан је износ обрачунатог зеката као проценат бруто

друштвеног производа, при чему је:

З1 - процењена вредност зеката у складу са традиционалним већинским

гледиштем по коме се зекат даје на пољопривреду, стоку, трговину, злато, сребро

и новац;

192 „Пореске тарифе се у Мухамедово време нису сматрале крутим и непромењивим. У току
живота Мухамед је у одређеним приликама прибегавао увођењу ванредних давања, на основу
чега су исламски правници закључили да влада може уводити нове привремене таксе (називане
наваиб), или повећавати порезе док траје нека криза“. Hamidullah M., 1989., Uvod u islam,
Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III izdanje, стр. 87.
193 Поменуту иницијативу свесрдно заговара и подстиче Светска банка, у чијим се
истраживањима препоручује коришћење зеката у циљу подстицања покретања „микро бизнис"
породичних линија.
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З2 - обрачун зеката на нето повраћај из производних делатности, рентирање

некретнина и нето штедњу;

З3 - обрачун зеката на зграде и другу сталну имовину, изузев имовине која је у

личној и породичној употреби.

Заговорници организованог обрачуна, прикупљања и планског алоцирања зеката,

свакако за циљ имају његову „фискализацију", односно стављање под потпуну

државну контролу, имајући у виду незанемарљив финансијски капацитет једног

таквог фонда.

Као што се може видети у проценама Светске банке (табела 2.2), агрегати З1, З2 и

З3 се у просеку крећу од 1.8 до 4.3% бруто друштвеног производа, чинећи

потенцијално значајан државни приход. Међутим, имајући у виду ионако

пренапрегнуту постојећу државну пореску политику, која карактерише већину

исламских земаља, прикупљање зеката на поменути начин било би ништа друго

до увођење додатних пореских намета под окриљем вршења основних верских

дужности сваког муслимана.

Према заговорницима поменутог гледишта, „зекат је у пракси првих векова ислама

означавао све врсте пореза који је убирала муслиманска држава од поданика,

укључујући порез на пољопривредне производе, на коришћење рудног богатства, на

комерцијални капитал, на стада домаћих животиња која пасу на јавним пашњацима,

на нагомилани новац у готовом, итд“194. Мухамед Хамидулах наводи да су „у

почетку сви порези плаћени директно држави, али да је касније, за време владавине,

халифа Осман одлучио да муслимани могу порез на готовину давати директно

корисницима споменутим у Курану (сура Покајање, ајет 60) без посредства владе“195.

194 Hamidullah M., 1989., Uvod u islam, Starješinstvo islamske zajednice Sarajevo, III izdanje, стр. 85-
86.
195 Ибид.
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Трећи део

Конвенционално (европско) и
исламско банкарство



85

3.1. Генеза исламског банкарства

Иако је у институционалном смислу исламско банкарство свој настанак и развој

доживело у последњих тридесет година, покрет исламизације банкарске

делатности, настао као потреба за развојем новог алтернативног економског

концепта, као идеја јавио се почетком двадесетог века. Покрет је своју експанзију

доживео педесетих година у Пакистану, а шездесетих у Египту, када су

разрађивани нови економски концепти и модели банкарских инструмената

усклађених са шеријатом и темељним начелима ислама. Абдулала Мавдуди

(Sayyid Abul A'la Maududi), Сејид Кутб (Sayyid Qutb) и Мухамед Бакр Садр

(Muhamed Bakir Al-Sadr) су међу првим ауторима указали на неопходност

теоријског утемељења исламског банкарства и његовог каснијег практичног

примењивања196.

Банка Мит гамр (Mit Ghamr), основана 1963.године у Египту, важи за прву

модерну исламску банку, да би након три године у тој земљи функционисало још

11 банака са преко милион клијената197. Одлуком председника Египта, 1971.

године, основана је Насер социал банк (Nasser Social Bank), као прва исламска

банка иза које је стајала влада једне исламске земље198.

Током седамдесетих година, одржано је више међународних скупова и

конференција исламских земаља, као што су Конференција министара финансија

исламских земаља у Карачију 1970. године, Прва међународна конференција

исламске економике у Меки 1976. године и Међународна економска конвенција у

196 „Иако је уобличавање исламских економских ставова почело у првој половини XX века, тек су
од 1960-тих година наовамо убрзано развијана начела ʽисламске економијеʼ. Њих су формирали
теолози блиски исламском фундаментализму“. Веселинов Д., 2015., Исламска економија-
теоекономија у покушају, Алманах 65-66, Удружење „Алманах“ Подгорица, стр.8.
197 Мит гамр банка је након четири године напустила концепт бескаматног пословања. Међутим,
општа је сагласност да је управо она утрла пут концепту исламског банкарства, који своју
експанзију доживљава тек након интервенција и уплива државног капитала током седамдесетих и
осамдесетих година, када је исламизација банкарства захватила Египат, Малезију, Бангладеш,
Пакистан и Филипине.
198 Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр.23.
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Лондону 1977. године199. Активнијим учешћем влада и државних институција

исламских земаља, до тада теоријски модел исламског банкарства, почиње да

живи у пракси. Дубаи исламик банк (Dubai Islamic Bank) основана је 1975. године

и прва је приватна исламска банка која је своје пословање засновала на

бескаматној основи, да би по истом принципу 1977. године биле основане Феисал

исламик банк (Faisal Islamic Bank) у Судану и Египту200.

Осамдесетих година прошлог века поједине земље, као Пакистан, Судан и Иран,

започеле су са процесима исламизације финансијског система, док су у Малезији

и Бахреину паралелно развијани конвенционални и исламски банкарски системи.

Чињеница је да услуге исламских финасијских институција користе не само

компаније у муслиманским земљама већ и транснационалне корпорације, при

чему се у борби за тржишно учешће постепено повећава и број конвенционалних

банака које отварају исламска одељења201.

Првобитно је било предвиђено да све исламске банке буду чланице Међународне

асоцијације исламских банака. Асоцијација је основана августа 1977. године под

покровитељством Организације исламске конференције. Поред седишта у Џеди,

било је предвиђено да председник Асоцијације буде члан краљевске породице

Саудијске Арабије. У складу са одлукама министара иностраних послова чланица

ОИК, Асоцијација је требало да спроведе свеобухватно истраживање правила и

процедура исламских банака, да припреми правилник у вези оснивања исламских

банака са посебном пажњом на дефинисању основних оснивачких услова, да

земљама које желе да оснују своје исламске банке пружи сву потребну техничку

помоћ, да организује обуку неопходних кадрова, а све у циљу постизања

једнообразности система исламског банакарства202. Већину предвиђених

активности Асоцијације преузеле су друге међународне организације исламског

банкарства, а пре свих Исламска банка за развој.

199 Ковачевић В., 2015., Исламско банкарство „новац без вредности“,
http://gmbusiness.biz/2015/02/12/islamsko-bankarstvo-novac-bez-vrednosti/
200 Hadžić F., 2005., Islamsko bankarstvo i ekonomski razvoj, Ekonomski fakultet u Sarajevu, стр. 161.
201 Или „исламске прозоре“, посредством којих конвенционалне банке клијентима пружају
шеријатом дозвољене услуге. Ибид.
202 The Journal of Islamic Banking and Finance, The International Association of Islamic Banks –main
objectives, http://islamicbanking.asia/about-us/
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У Луксембургу је отворено неколико исламских банака, тако да је временом

Луксембург постао један од водећих европских центара за исламске финансијске

институције203.

Такође, запажа се јасно изражена тенденција да се граде контактне

међупросторне финансијске установе, укључујући банке и њихове филијале у

банкарским центрима развијених земаља. Тако је 1981. године у Женеви основана

пословна групација ДМИ група (Dar Al Maal Al Islami Trust) са оснивачким

капиталом у износу од милијарду долара204. ДМИ је развио делатност на

оснивању банака, инвестиционих и осигуравајућих компанија у преко 20 земаља

света205. ДМИ група је имала велики утицај на развој исламског банкарства на

међународном нивоу206.

У систему националних и међународних исламских банака посебно место

заузима Исламска банка за развој, којој припада улога централне карике у

механизму исламског међународног економског поретка. Исламска банка за

развој, као међународни институт исламских земаља, основана је на основу

Декларације о намерама, која је усвојена на Конференцији министара финансија

држава чланица ОИК, децембра 1973. године у Џеди.

Банка је основана са циљем давања подршке економском развоју и социјалном

прогресу земљама чланицама, као и муслиманским заједницама у државама које

нису чланице ОИК207, што подразумева учешће у оснивању привредних

друштава, одобравање зајмова, као и пружање финансијске помоћи државама

чланицама у другим облицима у циљу економског и социјалног развоја, као што

203 ADFC, 2011., Luxembourg Vehicles for Islamic Finance, Agency for the Development of the
Financial Centre, стр 6.
204 ДМИ групу је основао принц Мухамед Ал-Фејсал Ал Сауд. Међу оснивачима су били и
представници водећих династија Кувајта и других земаља Персијског залива.
205 DMI trust Annual report 2011, str 6, http://www.dmitrust.com/AnnualReports/AR2011en/index.html..
206 Антић Б., 2008., Модел исламског банкарства: спецификуми и развојна ограниченост,
Банкарство 7-8 (2008), стр. 61.
207 У извештајима Банке се апострофира чињеница да су све њене пословне активности у
потпуности усклађене са шеријатом. IDB, 2013., 39 years in the service of development, Economic
Research and Policy Department Islamic Development Bank, стр.10.
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је стимулисање спољне трговине основним групама роба између држава

чланица208.

Банка је део ИРБ групе, коју још чине Исламски институт за истраживање и

обуку, Исламска корпорација за осигурање инвестиција и кредитирање извоза,

Исламска корпорација за развој приватног сектора и Међународна исламска

корпорација за финансирање трговине209. Банка, поред седишта у Џеди, има

отворена четири регионална центра, и то Регионални центар са седиштем у

Рабату, Мароко, отворен 1992. године, Регионални центар са седиштем у Куала

Лумпуру, Малезија, отворен 1994. године, Регионални центар са седиштем у

Алмати, Казахстан, отворен 1997. године и Регионални центар са седиштем у

Дакару, Сенегал, отворен 2007. године.

Основни услов чланства у Банци је чланство у ОИК, при чему земља кандидат

мора испунити још два услова. Поред уплате прве рате припадајућег удела у

капиталу Банке, земља кандидат је дужна да испуни све услове које би од ње

евентуално захтевао Борд гувернера Банке. Чланство у Банци тренутно има 56

земаља са подручја Африке, Азије, Европе и Јужне Америке. Оснивачки капитал

је са две милијарде исламских динара, колико је износио у тренутку оснивања,

повећан на 30 милијарди у 2012. години210.

Као што се може видети на графику 3.1, највећи акционар Банке је Саудијска

Арабија, следе Либија, Иран, Нигерија, УАЕ, Катар, Египат и Турска.

208 Hadžić F., 2005., Islamsko bankarstvo i ekonomski razvoj, Ekonomski fakultet u Sarajevu, стр. 196.
209 „Институти и програми који чине ИБР групу се могу поделити на две подгрупе. Прву подгрупу
чине институти који се непосредно односе на Банку као институт који финансира развој, као што
су Исламска корпорација за осигурање инвестиција и кредитирање извоза и Исламска
корпорација за развој приватног сектора. Баш те установе су специјализоване за прикупљање
финансијских ресурса за интерес ИБР и доприносе њиховом ефикасном искоришћавању. У другу
подгрупу спадају институти оријентисани на развој дугорочног потенцијала држава чланица
ИБР“. Ибид, стр. 195-196.
210 Исламски динар је обрачунска валута еквивалентна специјалним правима вучења ММФ-а.
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График. 3.1. Највећи акционари ИБР (% учешће)
Извор: IDB, 2013., Islamic Development Bank Group in brief, Economic research and policy

department, стр. 9.

Највећи део средстава Банка је улагала у сектор енергетике (28,1%), потом у

изградњу водоводне мреже и комуналну инфраструктуру (18,7%), пољопривреду

(16,9%), здравство (10,9%), саобраћај (10,1%), образовање (6,5%), финансијски

сектор (5,8%), рударство и индустрију (3%) и друге делатности (0,02%)211.

За пружање помоћи муслиманским заједницама у земљама које нису чланице, као

и у слабије развијеним земљама чланицама, Банка је 1979. године основала

посебан вакуф фонд. Средства из тог фонда искључиво су намењена

финансирању развоја социјалног сектора. Током 2006. године, у форми вакуфа је

основан фонд солидарности, са циљем финансирања борбе против сиромаштва,

неписмености, заразних болести и епидемија. Према подацима ИБР, крајем 2012.

године, фонд је располагао са 1,74 милијарди УСД, при чему је планирано да се у

наредном периоду достигне ниво расположивих средстава у износу од 10

милијарди УСД.

Уз раст броја банака у исламским земљама, високих стопа раста депозита и

пласмана, оснива се све више исламских банака на подручјима Европе, Азије и

Америке. Такође, један број банака у исламским земљама, које су претходно

211 Ибид, стр.10.
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пословале на конвенционалном принципу, је у међувремену извршио

конвертовање свог пословања са принципима исламске економије.

3.2. Структура капитала исламских банака

Исламске банке, као у осталом и конвенционалне банке, у свом пословању

обављају две најважније функције, односно врше прикупљање слободних

новчаних средстава преузимањем обавеза одређених карактеристика и њихов

пласман, уз остваривање профита, као крајњег циља пословања. Имајући у виду

релативно младо глобално тржиште исламског банкарства, борбу за тржишно

учешће и глобално позиционирање, те динамичне процесе стандардизације и

увођења нових банкарских производа, може се закључити да је процес

специјализације у обављању одређених пословних активности још увек

несвојствен исламском банкарству, тако да се највећи број исламских банака

може сврстати у банке универзалног типа.

График 3.1. Теоријски биланс исламских банака
Извор: сопствени приказ

Анализирајући активну страну биланса исламских банака, уочљиво је да међу

пласманима доминирају краткорочно финансирање трговине и средњерочне

инвестиције. Релативно низак ниво ризика и обезбеђење у виду неке реалне

имовине кључни су разлози због којих исламске банке прибегавају мурабахи и

саламу, као облицима краткорочног финансирања трговине, са једне стране, и

иџари и истисни, као облицима средњерочног улагања, са друге стране.
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Дугорочна партнерства, најчешће у виду мушареке, као облика дугорочног

улагања банке, носе са собом бројне ризике, тако да, поред традиционалних

ризика карактеристичних и за конвенционалне банке, поменута улагања у себи

садрже и елементе моралног хазарда, што директно узрокује њиховом

рестриктивном коришћењу. Такође, исламске банке својим клијентима пружају и

све друге врсте банкарских услуга за које наплаћују класичну банкарску

провизију.

Поред оснивачког капитала и резерви, пасиву биланса исламских банака још чине

депозити по виђењу и инвестициони депозити, односно, улагачки и посебни

улагачки рачуни. Више од 72% извора средстава исламских банака у земљама

Голфског залива се односи на депозите, док оснивачки капитал чини око 14%

извора финансирања212. За разлику од конвенционалних банака, исламске банке у

земљама Голфског залива још увек, у некон значајнијем обиму, не користе

погодности тржишта капитала за генерисање додатних средстава, тако да је свега

неколико банака користило могућност емитовања исламских обвезница у циљу

прикупљања додатних финансијских средстава.

3.2.1.Оснивачки улози

Власнички капитал, који уз резерве, представља носећи стуб стабилности банке,

формира се од стране акционара, који у исламском банкарству, као и у

конвенционалном, стичу право учешћа у профиту и имовини банке. У исламском

банкарству, менаџери банке, у својству агента, управљају средствима акционара

на мудараба принципу.

У теоријском смислу исламска банка би са становишта теорије „принципал-

агент“ власницима акција требало да пружи бољу позицију и сразмерно томе

мањи ризик појаве асиметричних информација. Наиме, за разлику од

212 Standard & Poor’s, 2014., Islamic Finance Outlook 2014, Mc Graw Hill Financial, стр.32.
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конвенционалне банке, највећи број исламских банака у својој организационој

структури предвиђа постојање шеријатских одбора, који додатно контролишу рад

управе банке.

Међутим, поред класичног односа акционари- менаџери, исламске банке

карактеришу још и потенцијално конфликтни односи инвестициони депозитари-

менаџери и инвестициони депозитари- власници акција, чинећи управљање за

нијансу сложенијим процесом него што је то случај код конвенционалних банака.

Наиме, за разлику од класичног односа агент-принципал, код мудараба односа213,

власници инвестиционих депозита немају право избора и делегирања чланова из

својих редова у управљачким и надзорним структурама исламске банке, чиме је

њихова изложеност „управљачком апетиту за ризиком“ знатно већа. Са друге

стране, акционари су заинтересовани за улагања средстава власника

инвестиционих депозита у профитабилније, а самим тим и ризичније послове,

чиме се на најефикаснији начин повећава и њихово лично богатство.

Репутациони ризик и осетљивост власника инвестиционих депозита на најмање

промене, које могу угрозити сигурност њихових депозита, додатно утичу на

креирање оптималног нивоа ризика пласмана и баланса у потенцијално

конфликтним односима акционари-менаџери- власници инвестиционих депозита.

3.2.2. Инвестициони депозити

Инвестициони депозити представљају најважнији извор средстава исламских

банака и засновани су на принципу мударабе, по коме банка као агент управља

инвестиционим активностима, док се профит дели са власником средстава по

унапред уговореном односу. Средства се не могу повући пре истека уговорног

периода, нити без претходне најаве банци.

213 О коме ће више речи бити у наставку рада.
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По својој природи, инвестициони депозити поседују карактеристике класичних

обавеза и власничког капитала истовремено. Наиме, инвестициони депозити се не

сматрају класичним обавезама банке, јер се пласирају на принципу солидарне

поделе ризика и профита, односно за њих банка експлицитно не гарантује, при

чему се не могу сматрати ни делом сопственог капитала, односно са собом не

носе власничка и управљачка права.

По својој рочности, разликују се временски орочени и неорочени инвестициони

депозити. Такође, поред инвестиционих депозита, који чине јединствени пул

средстава, која се пласирају у различите пројекте, постоје и посебни

инвестициони депозити, који служе за улагања у одређене облике имовине или

финансирање одређених пројеката. Рочност и процентуални износ добити се

уговарају за сваки депозит појединачно.

Комплексан карактер теоријског модела, по коме власници инвестиционих

депозита са банком по уговореној сразмери деле профит од конкретног пословног

подухвата, се пренебрегава прагматичним свођењем инвестиционих депозита

исламске банке на класични депозит. Наиме, исламске банке најчешће

власницима својих депозита гарантују одређени износ стопе повраћаја на

уложена средства, који им се исплаћује на основу „интерне провизионе стопе“ .

Интерна провизиона стопа је позната на почетку сваког обрачунског периода, при

чему би, за разлику од класичне каматне стопе, њу требало да каратерише

привремени карактер, односно да је подложна изменама, које ће зависити од

финансијског резултата на крају пословног подухвата. Међутим, у пракси је

тешко направити паралелу и последичну везу исплата по депозитима и приносне

снаге одређеног пословног пројекта, тако да је интерна провизиона стопа готово

по правилу мера приносне снаге сваког депозита.



94

3.2.3.Текући (трансакциони) депозити

Депозити по виђењу или трансакциони депозити, представљају обавезу банке

према њиховим власницима и то обавезу наплативу на захтев. Повлачење улога

се може извршити без најаве, тако да поменута средства морају бити

стопроцентно покривена  резервом. И поред чињенице да та средства нису

намењена улагању, један њихов део може представљати изузетно квалитетан

финансијски извор банке. Наиме, у случају њиховог евентуалног пласмана, банка

није у обавези да остварени профит дели са улагачима. Међутим, имајући у виду

обавезу исплате по захтеву, банка поменута улагања мора вршити на бази

процене, која се пре свега заснива на претходном искуству и адекватном

управљању текућом ликвидношћу.

За разлику од класичних штедних улога код конвенционалних банака, које својим

штедишама гарантују уговорену каматну стопу, код исламских банака штедни

улози поседују одређене карактеристике такућих депозита и инвестиционих

рачуна. Наиме, исламске банке углавном гарантују повраћај номиналне

вредности штедног улога, који је доступан на захтев, при чему се од текућег

депозита разликује по томе што банка са власником дели профит од његовог

улагања. Штедни улози су извор краткорочних пласмана исламских банака.

3.3. Финансијски инструменти дозвољени шеријатом

Динамичка природа и високе стопе раста исламског банкарског тржишта, све

веће присуство конвенционалних банака, које не одричући се профита на овом

сегменту оснивају своје „исламске прозоре“, као и специфични захтеви крајњих

корисника банкарских услуга условили су појаву великог броја разноврсних

финансијских инструмената.
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Од закључне декларације Другог светског конгреса исламске економике и

истицања принципа мушарека на коме би требало да се заснива нови исламски

економски поредак, активе исламских банака су претрпеле бројне измене, при

чему у њиховој структури тренутно доминирају финансијски инструменти,

укључујући дериватне и хибридне, који по својој природи у потпуности не

одговарају принципима на којима се заснива исламска економска теорија214.

Тренутно не постоји јединствена класификација исламских финансијских

инструмената, и у зависности од предметног одређења самих критеријума поделе,

као и аспеката анализе, зависиће њихово категорисање.

Полазећи од најшире дефиниције, по којој је финансијски инструмент уговорни

однос на основу кога настаје финансијско средство једне уговорне стране и

финансијска обавеза друге, Игбал З. и Миракхор А. (2009) користе

класификацију која се темељи на функцији и намени финансијских инструмената.

По том основу разликују четири категорије:

1) трансакционе уговоре

2) финансијске уговоре

3) уговоре о посредовању, и

4) уговоре о друштвеном благостању.

Трансакционим финансијским инструментима припадају сви уговори којима се

регулишу односи у областима трговине и размене роба и услуга, као што су бај

(продаја), сарф (размена), иџара (лизинг) и истисна (партнерство у производњи).

Финансијским уговорима се регулишу дужничко-поверилачки односи. Поред

мобилизације слободних новчаних средстава, исламске банке поменуте

инструменте користе и за финансирање трансакционих послова. Свакако су

најзначајнији финансијски уговори мурабаха и мушарека. Уговори о

214 Анализирајући поменуту праксу исламских банака, Усмани даје објашњење указујући на
разлику идеалних исламских принципа финансирања и најбољих могућих уступака, који се могу
користити у прелазном периоду, када исламске институције раде под притиском постојећих
законских и фискалних система. Usmani M.T., Alibašić A., Kovačević A., 2003., Uvod u islamske
finansije, Selsebil, стр.10.
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посредовању служе за пружање услуга на које се плаћа накнада, као што су

јемство, заступање и слично. У уговоре о друштвеном благостању спадају

бескаматни зајмови и задужбине215.

Висер (Visser), професор емеритус на Факултету за економију и пословни

менаџмент, Универзитета у Амстердаму, је, користећи економска својства као

критеријум, све исламске финансијске инструменте класификовао у четири

групе, и то: дужничке, власничке, дериватне и хибридне. Дужничке финансијске

инструменте карактерише обавеза дужника да повериоцу врати фиксан износ.

Најчешће се ради о исплати на рате, независно од успешности пројекта или

солвентности самог дужника. У дужничке инструменте спадају продаја на кредит

или на рате, лизинг и мурабаха. И поред препорука исламских економиста да

дужничке финансијске инструменте треба што селективније користити, дајући

при том предност заједничком улагању, као и недовољно јасне суштинске

разлике између камате и накнаде за продају на одложено плаћање, ова врста

финансијских инструмената је најзаступљенија у активама исламских банака216.

Власнички финансијски инструменти гарантују уговорним странама власништво

над имовином, као и припадајући део профита, или сразмеран део губитка, током

пословног подухвата. Поменути финансијски инструменти, од којих је свакако

најзначајнији мушарека, у потпуности су засновани на принципу поделе добитка

и губитка, као једном од централних принципа исламске економије.

Деривати су билатерални уговори чија је вредност изведена из вредности активе,

референтне стопе или индекса217. За разлику од финансијских деривата у

конвенционалној економији, као што су опције, фјучерси и форварди, дериватни

финансијски уговори у исламској економији се често користе као субститут

дужничких финансијских инструмената и по својим карактеристикама се у

215 Видети: Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb.
216 Емпиријска истраживања указују на то да дужнички финансијски инструменти учествују са
преко 40% у свим пословним активностима исламских банака. Visser H., 2009., Islamic Finance,
Edward Elgar Publishing, Cheltenham, стр.31.
217 По општеприхваћеној дефиницији, деривати су хартије од вредности чије су карактеристике и
вредност функција карактеристика и вредности других хартија од вредности.
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многоме разликују од својих конвенционалних пандана. Истисна и салам као

дериватни финансијски инструменти, који се најчешће користе за терминску

продају, представљају практичне изузетке шеријатског правила по коме је

недозвољено трговати робом која није доступна у тренутку продаје.

Хибридни финансијски инструменти настају комбинацијом дужничких,

власничких и дериватних финансијских инструмената. Свакако је сукук,

исламска обвезница, најзначајнији хибридни финансијски инструмент, на коме се

темељи процес секјуритизације у исламској економији218.

Према дужини трајања, све исламске финансијске инструменте можемо поделити

у три подгрупе, и то краткорочне, као што су мурабаха и салам, средњерочне, као

што су иџара и истисна и дугорочне, као што је мушарека.

3.3.1. Мурабаха

У терминолошком смислу, мурабаха, као финансијски инструменат са највећим

учешћем у активама исламских банака, је изворно означавао класичан

трговински уговор, по коме продавац у договору са купцем набавља одређену

робу, коју потом уз урачунавање марже продаје купцу, при чему је купац у

потпуности упознат са првобитном ценом робе, док је износ марже договорно

дефинисан. У највећем броју случајева плаћање је било на одложено, међутим,

уколико је то у интересу купца плаћање је могло бити извршено и у тренутку

куповине. Каснију појаву посредника, као трећег учесника у улози финансијера,

данас су у потпуности преузеле исламске банке, тако да се уз нове елементе

уговора, као што су додатно обезбеђење у виду колатерала, полисе осигурања и

девизне клаузуле, мурабаха суштински може сматрати финансијским уговором.

218 Видети: Visser H., 2009., Islamic Finance, Edward Elgar Publishing, Cheltenham.
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График 3.2. Шематски приказ мурабаха уговора
Извор: прилагођено на основу: Hadžić F., 2005., Islamsko bankarstvo i ekonomski razvoj,

Ekonomski fakultet u Sarajevu, стр. 172.

Као што се може видети на графику 3.2. мурабаха подразумева пословни однос

три стране, и то: продавца робе, банке, као финансијера и купца робе, односно

клијента банке. Клијент банке најпре упућује зехтев продавцу робе, који му по

том основу издаје предрачун. Клијент се потом на основу предрачуна обраћа

банци, са којом договара битне елементе уговора, односно висину профитне

марже и услове плаћања. Профитна маржа може бити одређена и у номиналном

износу, мада се по правилу дефинише као проценат цене коштања или набавне

вредности робе. Исламске банке, поред добити, у профитну маржу укључују и

трансакционе трошкове, као и накнаде за валутни и кредитни ризик. Како се по

својој суштини маржа доводи у везу са каматом219, да би се са становишта

шеријата мурабаха сматрала исправном мора испунити следеће услове:

 као купопродајни уговор на одложено плаћање, које поред набавне цене

укључује и маржу, мора испунити све услове који важе за трговинске

трансакције,

 набавна вредност робе или цена коштања производа морају бити

утврдиви, и

 банка у одређеном тренутку, макар и формално, мора постати власник

робе220.

Последњи услов се у модерној пракси исламских банака испуњава на тај начин

што банка формално ангажује клијента као свог агента, који у име банке

219 Чему доприноси висок степен позитивне корелације у кретањима индекса каматних стопа на
водећим светским финансијским тржиштима и профитних маржи исламских банака.
220 Usmani M.T., Alibašić A., Kovačević A., 2003., Uvod u islamske finansije, Selsebil, стр.90-92.
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преузима робу. Међутим, суштински се банка на тај начин штити од ризика као

што је делимично или потпуно уништење робе приликом транспорта.

Исламске банке, као што је то случај у Малезији, излазећи у сусрет захтевима

клијената, све чешће користе мурабаху у погледу одржавања текуће ликвидности

или краткорочног задуживања клијената, при чему се клијент истовремено налази

у улози купца и продавца робе. Наиме, у таквим случајевима, клијент за одређени

новчани износ формално продаје банци робу, део опреме или непокретне

имовине, да би након извесног времена, на одложено плаћање или на рате, од

банке поново купио раније продату робу, по цени која је увећана за профитну

маржу221. Поменута трансакција је чисто финансијске природе и по својој

суштини представља класичан кредитни аранжман својствен конвенционалним

банкама222.

Како у устаљеној пракси исламских банака, мурабаха битно одступа од изворне

намене и теоријског концепта, исламски теолози препоручују њено селективно

коришћење, односно као „прелазно решење у процесу исламизације економије“,

како то препоручује Усмани223. Међутим, знатно нижи ниво ризика, него што је

то случај код других финансијских инструмената компатибилнијих са начелима

шеријата, већи профит, а самим тим и већи поврат на уложена средства за

акционаре, узрокују њено све интензивније коришћење, сврставајући је међу

најзаступљеније пословне аранжмане исламских банака.

3.3.2. Мудараба

Уговор о партнерству у коме једна страна улаже капитал, који поверава агенту на

управљање и улагање у реалне економске активности, уз поделу профита према у

напред уговореном проценту назива се мудараба. Инвеститор, власник капитала,

221 У Малезији се поменути пословни аранжман повратне куповине назива ина (´Ina).
222 У већини земаља Блиског истока поменути пословни однос се сматра шеријатски исправним.
223 Usmani M.T., Alibašić A., Kovačević A., 2003., Uvod u islamske finansije, Selsebil, стр.88.
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је једини искључиви власник новчано или натурално исказаног капитала у свим

фазама пословног подухвата, али нема право управљања самим пословним

подухватом, које је у искључивој ингеренцији агента (мудариб), који својим

стручним способностима и специфичним знањима гарантује његову успешност.

Међутим, инвеститор може прецизније одредити врсту послова у које жели да

инвестира свој капитал, у ком случају се ради о ограниченој мудараби224.

График 3.3.Шематски приказ мудараба уговора
Извор: сопствени приказ

Уколико пословни подухват доведе до губитка, његов износ, под условом да  је

агент поступао у складу са начелом „домаћинског пословања“, до висине укупно

уложених средстава сноси инвеститор. Мудараба може бити раскинута вољом

било које уговорне стране у сваком тренутку, при чему се у случају да је капитал

у робном облику, најпре врши његова конверзија у новчани облик, након чега се

у случају постојања позитивног резултата врши његова расподела сходно раније

дефинисаном рацио односу225.

У исламској јуриспруденцији тренутно не постоји општа сагласност о a priori

орочавању дужине трајања мударабе. Припадници ханефијске и ханбелијске

правне школе исламског права дозвољавају унапред дефинисан период трајања

уговора, односно дефинисање временског периода по чијем истеку уговор по

224 Ибид, стр. 32.
225 Расподела добити је могућа тек након што се инвеститору изврши повраћај иницијалног
инвестиционог износа, тако да је свака превремена расподела подложна преиспитавању.
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аутоматизму престаје да важи, док по мишљењу маликијске и шафијске школе то

није дозвољено226. Поред конкретних пословних подухвата, мудараба се може

користити и као платформа на којој се заснива вођење компаније, при чему је по

већини исламских теолога мудараба један од најпожељнијих уговорних односа на

коме би требало да се заснива банкарско пословање.

У теоретском смислу, мудараба би исламским банкама требало да обезбеди

знатну компаративну предност и мању изложеност ризику у односу на

конвенционалне банке. Наиме, у случају евентуалног губитка, положај агента

(мудариб) у мудараба уговорном односу пружа одређену заштиту исламској

банци, на тај начин што се губитак у потпуности неће одразити на њену

ликвидност и солвентност, за разлику од конвенционалне банке, која поред

износа депозита улагачу гарантује и износ уговорене камате, имајући у виду

чињеницу да је ризик губитка највећим делом на страни инвеститора, односно

власника депозита. Међутим, поменути теоријски концепт нема своје практично

упориште. Превелики ризик на страни улагача практично би онемогућио

прикупљање депозита и значајно ослабио пословни капацитет исламских банака,

пре свега због чињенице што су потенцијални улагачи приликом инвестирања,

поред добити на уложена средства, најпре вођени сигурношћу својих депозита.

Уочене слабости мудараба уговорног односа, исламске банке решавају на тај

начин што власницима прикупљених депозита експлицитно гарантују износе

уложених средстава. У Малезији, на пример, Шеријатски савет, при централној

банци, је усвојио резулуцију по којој трећа страна, осигуравајуће друштво или

нека друга финансијска институција, може гарантовати повраћај уложеног

капитала и одређену стопу повраћаја у мудараба пословном односу.

Поред улоге агента, у мудараба уговорном односу, исламске банке се могу наћи и

у улози инвеститора, односно улагача, када је мудараба уговор саставни део

њихове активе. Немогућност учествовања у управљању пословним подухватом,

као и велики кредитни ризик, основни су разлози због којих исламске банке

226 Ибид, стр.35-36.
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предност пружају другим, мање ризичним, облицима улагања. Такође, могућност

инвеститора да у сваком тренутку раскине мудараба уговорни однос, може

проузроковати значајне проблеме исламским банкама, што их приморава да

посебним уговорним клаузулама поменуту могућност додатно ограниче.

3.3.3. Мушарека (партнерство)

Мушарека је партнерски уговорни однос две или више, уговорних страна, које

заједнички улажу капитал, а некада то могу бити знање или рад, у пословни

подухват, којим заједнички управљају и чије резултате, губитак или добитак,

солидарно деле.

График 3.4. Шематски приказ мушарека уговора
Извор: сопствени приказ

Као што се може видети на графику 3.4, добитак и губитак улагачи деле

солидарно, при чему се губитак дели сразмерно уложеним уделима, где је

вредност Х учешће капитала партнера у укупном капиталу, док се добитак дели

на основу унапред дефинисаног односа. Уколико је пословни подухват довео до

губитка изнад вредности уложених средстава, разлику ће сносити партнери,

такође солидарно. У почетку, мушарека је најчешће коришћена за пројекте са

ограниченим трајањем. Међутим, уз све ризике које улагање тог типа са собом

повлачи, мушарека се може користити и као облик дугорочног финансирања.
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Поред моралног хазарда, ризика ликвидности и кредитног ризика, мушарека, као

и заједничко улагање у конвенционалној економији, захтева поседовање

специфичних знања из различитих области. Поменути захтеви узрокују додатне

трошкове обуке банкарских службеника. Проблем се може решити повећањем

хомогености пословног портфолиа, али тако нешто није могуће учинити без

истовременог смањења степена његове диверсификације227.

Досадашња пракса исламских банака је условила креирање великог броја

варијација мушарека уговора, при чему је изражена тенденција њеног

комбиновања и са другим финансијским инструментима, најчешће мударабом,

тако да се мушарека све чешће користи код финансирања куповине станова,

основних и обртних средстава и сл.

3.3.4. Истисна

Истисна или партнерство у производњи је уговорни однос по коме једна страна,

купац, купује робу или неку другу имовину, по унапред утврђеној

спецификацији, директно од произвођача, при чему је динамика плаћања

споразумно одређена. Било која од уговорних страна може прекинути уговорни

однос пре него што произвођач започне са радовима. Такође, уговор може бити

проглашен неважећим уколико производ не одговара његовој спецификацији.

Основна предност истисне је флексибилност плаћања, односно слободна

могућност договора две уговорне стране, тако да је поред плаћања унапред,

одложеног и плаћања на рате, могућ договор по коме плаћање не мора пратити

динамику испоруке робе228. Време испоруке није обавезан елеменат уговора,

међутим, купац може дефинисати временски тренутак, по чијем истеку неће бити

227 Поменути лимитирајући фактори чине мушареку, као у осталом и мударабу, мање привлачним
облицима улагања за исламске банке, тако да поменути финансијски инструменти, и њихове
варијације, чине око 20% свих инвестиционих активности исламских банака. Visser H., 2009.,
Islamic Finance, Edward Elgar Publishing, Cheltenham, стр.33.
228 Usmani M.T., Alibašić A., Kovačević A., 2003., Uvod u islamske finansije, Selsebil, стр.178.



104

у обавези да робу преузме и плати, као и период по чијем ће истеку произвођачу

бити зарачунавани пенали за сваки дан кашњења.

Истисна има широку примену. Поред производње робе широке потрошње,

ефикасан је механизам за финансирање производње специфичних машина

намењених тешкој индустрији, постројења, саобраћајне инфраструктуре и

комуналне инфраструктуре.

Посебно су значајни истисна уговори по којима произвођач најпре изводи радове,

потом користи произведено добро један известан период и на крају га предаје на

управљање купцу229. Поменути уговори највећу примену имају у изградњи

саобраћајне инфраструктуре, при чему се извођач радова намирује убирањем

путарина у одређеном временском периоду, пре него што добро уступи

наручиоцу, а по чему су истоветни концесионим уговорима у конвенционалној

економији.

3.3.5. Иџара (лизинг)

Уговор о продаји права на употребу предмета или давање неког добра у најам

назива се иџара. У исламској јуриспруденцији термин иџара се користи у два

различита случаја, и то да означи ситуацију у којој се ангажују услуге особе, док

јој се за узврат плаћа накнада и други за означавање унајмљивање неког средства

или имовине, док се у терминолошком смислу израз у пракси исламских банака

углавном користи за означавање изнајмљивања имовине у материјалном

облику230.

Поменути финансијски инструмент је у функционалном и суштинском смислу

идентичан уговору о лизингу, карактеристичном за пословну праксу

конвенционалних банака. Такође, као што је и случај код класичног лизинга,

229 Поменути послови се популарно називају „изгради, користи, предај”.
230 Usmani M.T., Alibašić A., Kovačević A., 2003., Uvod u islamske finansije, Selsebil, стр.156.
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исламске банке својим клијентима нуде могућност откупа предмета уговора

након истека уговором дефинисаног периода изнајмљивања, при чему је износ

откупа унапред дефинисан. Један од основних услова, како би иџара била

шеријатски исправна, је постојање права власништва банке над предметом

уговора, при чему сви остали битни елементи уговора, као што су период

трајања, висина накнаде, начини плаћања, сврха коришћења предмета уговора и

сл, морају споразумом уговорних страна  бити унапред одређени.

Иџара је један од најзаступљенијих облика улагања средстава исламских банака,

при чему је његово коришћење посебно изражено код исламских банака које

послују у оквиру конвенционално уређених законодавних система.

3.3.6. Кард хасан

Кард хасан представља позајмицу без накнаде, провизије или трошкова неке

друге врсте, при чему зајмопримац, уколико његове финансијске могућности то

дозвољавају, може, али не мора, у тренутку враћања позајмице зајмодавцу

вратити увећану главницу. Номинални или процентуални износ евентуалног

увећања главнице је слободан избор и воља зајмопримца. Исламске банке

поменути финансијски инструмент селективно користе, најчешће приликом

одобравања краткорочних позајмица добро познатим клијентима, као и у

ситуацији када су са клијентом раније закључиле уговор заснован на принципу

заједничке поделе профита и губитка или је клијент запао у одређене

финансијске проблеме краткорочне природе, пре свега са текућом

ликвидношћу231.

Такође, поменути инструмент исламска банка може користи и приликом

превазилажења сопствених финансијских проблема, када њени оснивачи на бази

231 Hadžić F., 2005., Islamsko bankarstvo i ekonomski razvoj, Ekonomski fakultet u Sarajevu, стр. 185.
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кард хасана банци могу позајмити одређена новчана средства, уколико се за

превазилажење проблема не користи метод докапитализације.

3.3.7. Салам

Салам је уговорни однос две стране, по коме се једна страна, продавац, обавезује

на испоруку одређене робе у будућности, при чему друга страна финансијску

обавезу измирује у целости у тренутку закључења уговора. Салам је првобитно

замишљен као облик трговинског посла, чији је превасходни циљ подстицање

пољопривредне производње, односно финансирања малих фармера, који нису

имали довољно новчаних средстава за финансирање своје производње232.

Имајући у виду чињеницу да се код салама, као и код истисне, одступа од

принципа шеријата, да би био легитиман, салам мора испунити следеће услове:

 плаћање пуне цене мора бити извршено у тренутку закључивања уговора,

 може се трговати искључиво производима код којих је могуће унапред

одредити квалитет и цену,

 датум и место испоруке морају бити унапред познати и прецизно

одређени,

 роба мора бити у искључивом поседу и власништву продавца233.

По питању предмета салама не постоји јединствено мишљење међу исламским

правницима. Наиме, представници ханефијске правне школе заступају мишљење

по коме је на поменути начин дозвољено трговати искључиво робом која је

доступна на тржишту од дана закључивања уговора до дана испоруке, док је

већинско мишљење, кога заступају представници шафијске, маликијске и

ханбелијске школе исламског права, да роба мора да буде доступна у тренутку

предвиђеном за испоруку, односно да доступност на тржишту у тренутку

закључивања уговора није неопходан услов за исправност самог уговора. Такође,

ханефијска и ханбелијска правна школа предвиђају да, како би салам био

232 Usmani M.T., Alibašić A., Kovačević A., 2003., Uvod u islamske finansije, Selsebil, стр.166.
233 Ибид, стр. 167-169.
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исправан, од тренутка закључивања уговора, па до коначне испоруке робе мора

протећи најмање месец дана234.

Исламске банке све чешће користе салам као финансијски инструмент за

терминску куповину и продају, сличан форвардима у конвенционалном

банкарству235. Наиме, банка најпре у улози купца од продавца купује робу по

одређеним спецификацијама и истовремено врши њену исплату, при чему је

продавац у обавези да поменуту робу испоручи на одређени датум у будућности.

Банка потом у одвојеној и формално неповезаној трансакцији поменуту робу

продаје другом купцу, при чему је датум испоруке идентичан датуму првобитно

уговорене испоруке робе коју је банка претходно купила. Међутим, поред ризика

промене цене, банка се у поменутим пословима може изложити и ризику

неиспуњења уговорних обавеза изворног продавца, што се додуше најчешће

превазилази додатним обезбеђењима, као што је, на пример, јемство.

3.3.8. Мукареда

Исламске банке могу у одређеним случајевима, приликом финансирања неког

конкретног пројекта, прикупљати новчана средства на тај начин што у оптицај

емитују јемства или менице. Купци мукареда јемстава учествују у подели

профита генерисаног из конкретног пројекта. Међутим, истовремено сносе и

ризик у случају појаве губитка, при чему немају право одлучивања и управљања

у пројекту.

Поменути концепт је осмишљен за прикупљање новчаних средстава неопходних

за финансирање јавних пројеката, али је, због недостатка ликвидности и

недовољне транспарентности, слабије заступљен236.

234 Ибид, стр. 167-169.
235 За разлику од форварда код салама се исплата купорподајне цене врши у тренутку
закључивања уговора.
236 Iqbal Z., Mirakhor A., 2009., Uvod u islamske financije - teorija i praksa, Mate, Zagreb, стр. 172.



108

3.4. Изведени финансијски инструменти

Имајући у виду значај процеса секјуритизације у конвенционалној економији, као

тренутно нејефикаснијег механизма претварања неликвидне у ликвидну

финансијску имовину, исламске банке, као и друге исламске финансијске

институције, последњих година у пракси све интензивније користе исламске

обвезнице, као начине доласка до ликвидних средстава.

Изведени финансијски инструменти се користе у циљу прикупљања додатних

финансијских средстава, међутим, исламске банке их могу користити и као

ефикасан метод управљања ризицима. Будући да секјуритизација, у најширем

схватању, подразумева издавање хартија од вредности на бази неке имовине, са

становишта шеријата се сматра исправном уколико се повраћај на финансијску

имовину, најчешће обвезницу, изводи из успешности неке реалне имовине.

Поменуто правило је дефинисано Резолуцијом, коју је на двадесетом заседању

усвојила Академија исламског права ОИК-а237.

3.4.1. Сукук

Имајући у виду позитивне ефекте процеса секјуритизације и досадашњу праксу

конвенционалних банака, исламске банке су, по угледу на конвенционалне

обвезнице, развиле сукук, као изведени финансијски инструмент, који власнику

даје формално сразмерно власништво над неком имовином или пројектом, у

одређеном периоду, при чему припадајући део повраћаја на уложена средства

зависи од приносне способности имовине на коју се односи.

Процес секјуритизације се у исламској економији заснива на мудараба уговорном

односу238, у коме агент у име принципала управља новчаним средствима на бази

237Видети: Resolution no. 188 (3/20) of OIC Fiqh Academy, Completion of the Issue of Islamic Bonds
(Sukuk ), Islamic Economic Studieс, Vol. 22, No. 1, May, 2014.
238 Као такав је предвиђен Резолуцијом бр. 188 (3/20) Акедемије исламског права ОИК-а.
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унапред постигнутог договора о подели добити. Такође, по угледу на процес

секјуритизације у конвенционалној економији, креира се мудaраба јединица

посебне намене (Special Purpose Mudarabah - СПМ), као посебно правно лице

које на бази стицања одређене имовине врши емисију сертификата (обвезница).

Када се идентификује одређена имовина, коју поседује одређено привредно

друштво које жели да прикупи средства, у даљем тексту оригинатор, имовина се

потом преноси на мудараба јединицу посебне намене (СПМ) по унапред

утврђеној цени. СПМ се у форми посебног правног субјекта успоставља

искључиво за обављање конкретног посла239. СПМ потом на бази имовине, која је

од тог тренутка, саставни део његове активе, емитује обвезнице или сукук.

Власници сукука стичу сразмерно, солидарно власништво над имовином СПМ-а.

Истовремено, СПМ имовину даје у лизинг или је пласира у неком другом облику,

при чему се новчана примања од пласмана преносе власницима сукука. По

доспећу сукука, спроводи се ликвидација СПМ-а, на тај начин што се имовина по

унапред договореној цени продаје изворном власнику, а потом се врши исплата

главница власницима сукука240.

Поменуте периодичне исплате власницима сукука су готово идентичне

купонским исплатама код обвезница у конвенционалном систему, при чему би за

разлику од конвенционалних обвезница, које носе унапред одређену камату, код

сукука исплате требало да зависе од приносне способности пласмана. Међутим, у

пракси је честа ситуација да емитент сукука на неки начин купцима гарантује

одређени процентуални износ приноса, тако да купонске исплате код сукука

најчешће зависе од кретања шестомесечног ЛИБОР-а241.

239 Чињеница да се имовина, макар формално, пребацује на независно правно лице (СПМ),
емитоване обвезнице ће имати сопствени рејтинг, који неће зависити од кредитног рејтинга
оригинатора.
240 DCIF, 2009., Sukuk Guidebook, Dubai International Financial Centre, стр.13.
241 „Минимални загарантовани профит су користиле и исламске државе приликом емисије својих
обвезница, као што је то, на пример, био случај у Ирану. Наиме, приликом емисије
партиципативних обвезница, Централна банка Ирана је гарантовала износ минималног
пројектованог профита у износу од 20%“. Hadžić F., 2005., Islamsko bankarstvo i ekonomski razvoj,
Ekonomski fakultet u Sarajevu, стр. 249.
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Увођењу стандардизације у овој области допринела је и ААОИФИ, која је 2003.

године увела стандард бр.17, који се односи на емисију сукука242. У зависности

од врсте уговора на коме је заснован пласман имовине, ААОИФИ разликује

иџара сукук, салам сукук, истисна сукук, мудараба сукук, мушарека сукук,

мурабаха сукук, као и обвезнице намењене финансирању пољопривреде.

За разлику од конвенционалних обвезница, сукук се најчешће држи до доспећа,

јер је трговање на секундарном тржишту још увек лимитирано. Наиме, поред

салам, истисна и мурабаха сертификата, на секундарном тржишту је недозвољена

трговина исламским обвезницама које су емитоване на основу скупа имовине,

која се пре свега састоји од новца и класичних дужничких финансијских

инструмената. Највеће учешће на тржишту сукука има иџара сукук, у чијем је

средишњем делу уговор о лизингу. Имајући у виду предности иџара

финансијског инструмента у односу на уговоре базиране на принципу солидарне

поделе профита и губитка, пре свега са аспекта сигурности пласмана и

ликвидности, као и чињенице да се иџара сукуком може несметано трговати и на

секундарном тржишту, што додатно утиче на његову ликвидност, не чуди његова

све већа распрострањеност и спремност инвеститора у његово улагање.

График 3.5. Шематски приказ иџара сукука
Извор: DCIF, 2009., Sukuk Guidebook, Dubai International Financial Centre, стр.14.

242 Увођење стандардизације је омогућило даљи раст поменутог тржишног сегмента, тако да је у
периоду од 2003. до 2007. године тржиште сукука расло по годишњој стопи од 45%. Cakir S., Raei
F., 2007., Sukuk vs. Eurobonds: Is There a Difference in Value-at-Risk?, IMF Working Paper
WP/07/237, стр.5.
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Као што се може видети на графику 3.5., СПМ емитује сукук (корак 1), који

поред власништва над имовином, која је предмет лизинга, истовремено

представља право власника, или инвеститора, на периодичне приливе готовине

или купонске исплате (корак 7), као и на припадајућу коначну исплату по

ликвидацији СПМ-а (корак 10).

Инвеститори по основу купљених обвезница уплаћују припадајућа новчана

средства СПМ-у (корак 2). Оригинатор потом са СПМ-ом закључује

купопродајни уговор, по коме СПМ-у продаје унапред дефинисану имовину

(корак 3), по унапред договореној цени (корак 4), при чему је купопродајна цена

једнака износу који инвеститори уплаћују СПМ-у приликом куповине обвезница.

СПМ, на основу иџара уговора, оригинатору издаје предметну имовину у лизинг

на период идентичан периоду коначног доспећа сукука (корак 5), а по ком основу

корисник лизинга за време трајања уговора СПМ-у врши периодичне исплате

(корак 6). По истеку иџара уговорног периода, СПМ продаје оригинатору раније

купљену имовину (корак 8), по унапред утврђеној цени (корак 9). Након исплате

припадајућег износа инвеститорима (корак 10) СПМ се ликвидира. СПМ може са

оригинатором за време трајања лизинга закључити уговор о заступању, којим ће

на оригинатора пренети одређене обавезе, односно обавезе сервисирања,

осигурања и пореске обавезе, које проистичу из права власништва над

предметном имовином (корак 11), а по ком основу ће оригинатор имати одређена

новчана потраживања према СПМ-у (корак 12).

Да би иџара сукук био исправан, имовина на бази које се креира мора имати

употребну вредност, за време трајања уговора мора бити у искључивом

власништву СПМ-а, при чему је оригинатор може користити једино на начин

дефинисан уговором. Из наведеног произилази да је СПМ, поред кредитног

ризика, изложен и ризику оштећења предмета лизинга. Упракси се поменути

ризик предупређује закључивањем уговора о осигурању.
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На глобалном тржишту сукука и даље доминирају обвезнице емитоване од стране

државе или њених институција, при чему је присутан тренд смањења учешћа

државних обвезница у односу на корпоративне. Поменути однос условљен је

чињеницом да се највећи део обвезница емитује на бази реалне имовине, односно

на иџара принципу, тако да су пословне банке, углавном због недостатка имовине

у облику некретнина и опреме велике вредности, за сада, у подређеном положају

у односу на државу и њене институције. Такође, емитовање сукука у поређењу са

конвенционалним обвезницама повлачи за собом додатне трошкове у виду

трансакционих, трошкова сервисирања имовине и правних услуга. Међутим,

највећи број досадашњих емисија је карактерисала велика тражња, пре свега због

њихове сигурности, односно покривености реалном имовином, као и чињенице

да је највећи број емисија носио неку врсту гарантованог приноса за улагаче.

Конвенционалне банке су међу већим улагачима на поменутом тржишном

сегменту, при чему се често јављају и у улози саветника, па чак и организатора

секјуритизације.

График 3.6. Тржиште сукука историјски преглед (УСД млрд.)
Извор: Grewal B.K., 2013., Islamic finance in Europe, occasional paper series No146/june 2013,

European Central Bank, стр.21.

Као што се може видети на графику 3.6, тржиште сукука је након неколико

скромних година, од 2002. до 2005. године, забележило експанзију. Послед пада у

2008. години који је забележен услед светске економске кризе, тржиште бележи

вртоглав раст, тако да је у првом кварталу 2013. године премашен износ укупно

емитованих обвезница за целу 2009. годину.
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Највеће тржите сукука је малезијско, које је током 2011. године чинило 62%

глобалног тржишта исламских обвезница, да би се њено учешће током 2012.

године повећало на 74%. Поред Малезије, највеће учешће на тржишту сукука има

Саудијска Арабија са 8%, а потом Уједињени Арапски Емирати и Индонезија.

Поред иновативних инструмената, преференцијалног пореског третмана и

инфраструктуре, малезијско тржиште сукука карактерише континуиран процес

либерализације привредних субјеката којима је омогућено емитовање поменутих

хартија од вредности, тако да малезијско законодавство даје могућност

емитентима из иностранства, пре свега мултинационалним компанијама и

агенцијама, да на домаћем тржишту могу емитовањем сукука прикупљати

слободна новчана средства за своје пословне активности. Такође, емитовањем

сукука новчана средства су на малезијском тржишту прикупљале и корпорације у

страном власништву, а које послују у тој земљи, као што је био случај са

јапанском корпорацијом АЕОН Кредит сервисес (AEON Credit Services), која је

емитовала сукук на бази мушареке.

Бахреин, 1%

Малезија, 74%Остале, 1%

Пакистан, 1%

Турска, 2%

Катар, 4%

Индонезија,
5%

УАЕ,
4.70%

Саудијска
Арабија, 8%

График 3.7. Тржиште сукука по земљама (% учешће)
Извор: Ибид, стр.21.

Током 2012. године, посредством Лондонске берзе су извршене 42 емисије

сукука укупне вредности 35,256 милијарди УСД, док је на Луксембуршкој берзи

извршено 16 емисија укупне вредности 4,853 милијарди УСД. Поред ниске

емисионе провизије и трошкова листирања, Лондонска берза не наплаћује
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годишњу чланарину емитентима сукука, тако да је после Куала Лумпура, Лондон

највећи центар емитовања сукука.

Тржиште сукука бележи високе стопе раста, при чему се према проценама

ревизорске куће „Ернест и Јанг“ очекује већи раст тражње од понуде сукука, тако

да би се у случају да се садашњи тренд настави, након 2017. године могла

очекивати тражња на поменутом тржишту од 400 милијарди УСД243. Поред

сигурности пласмана, инвеститори очекују већу ликвидност хартија од вредности

у које улажу, тако да ће један од највећих изазова представљати развој

секундарног тржишта сукука.

Принос на сукук, емитован у земљама Голфског залива, прати принос на

конвенционалне обвезнице, при чему је након 2009. године и историјског

максимума од око 15%, принос на сукук од 2011. године у паду, тако да је 2013.

године достигао свој историјски минимум од око 3%.244

График 3.7. Поређење стопа приноса на сукук и обвезнице у земљама Голфског
залива

Извор: Standard & Poor’s, 2014.,  Islamic Finance Outlook 2014, Mc Graw Hill Financial, стр.9.

243 Ernst&Young, 2012., World Islamic Banking Competitiveness Report 2012-2013, Ernst & Young
Analysis, стр.21.
244 Standard & Poor’s, 2014.,  Islamic Finance Outlook 2014, Mc Graw Hill Financial, стр.9.
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На пад приноса свакако је утицао и глобални пад каматних стопа на

финансијским тржиштима, што у наредном периоду могу искористити и

исламске банке за јачање сопственог финансијског капацитета додатним

емисијама сукука.

3.5. Споразум „Базел II“

Базелски комитет за контролу банака основан је, крајем 1974. године, као одговор

на све присутније поремећаје у банкарском сектору, са циљем разраде и

креирања нових механизама управљања ризиком, обелодањиваних у виду

препорука и смерница Комитета. Имајући у виду процесе интернационализације

и укрупњавања банкарске делатности, посебан изазов представљао је увођење

механизама контроле пословања банака. Комитет је 1983. године усвојио

документ Принципи контроле банкарских страних институција, којим је уређена

поменута област. Документ је детаљно разрадио прописе којима је регулисана

обавеза консолидованог извештавања међународних банкарских групација245.

Увођење система управљања банкарском делатности заснованог на адекватном

антиципирању ризика је један од основних задатака Комитета. Скуп стандарда,

названих „Базел I” је донесен 1988. године, са циљем пораста адекватности

капитала банака које послују на међународном нивоу, а самим тим и увођењем

дисциплине у процесу управљања капиталом. Увођењем стандардизације у

поменутој области створени су услови за адекватно поређење банака од стране

свих учесника на финансијском тржишту, пре свега на међународном нивоу246.

Стављањем акцента на кредитни ризик и занемаривање утицаја тржишног

ризика, као и изостанак примене различитих критеријума категоризације

кредитних класа, пре свега апстраховање степена ризичности приликом

245 Удружење банака Србије, 2007., Базел II, Bankarstvo 11-12 (2007), str. 41.
246 „Основни мотив за заједницко регулисање ових питања је избегавање нелојалне конкуренцĳе
банака - посебно оних које су укључене у међународно пословање - а која може настати на основу
разлика у националним регулативним инструментима”. Васиљевић Б., 2010., Нови међународни
стандард солвентности, Банкарство 1-2 2010, стр. 124.
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израчунавања адекватности капитала, условили су настанак нових препорука

Комитета, познатијих као „Базел II ”247.

„Базел II” чине скупови стандарда или правила подељених у три целине,

популарно назване стубови, којима се регулишу питања минималних захтева за

капиталом, контроле и тржишне дисциплине и транспарентности. Уместо

универзалних правила и општеважећих метода процене, препоруке Комитета

уважавају специфичности пословања и тржишног амбијента, подстичући развој

нових интерних софистицираних метода процене и управљања ризиком248.

Први скуп правила дефинише област израчунавања стопе минималне

адекватности капитала, уважавајући специфичности пословања сваке

појединачне банке. Поред кредитног ризика, посебна пажња је посвећена

адекватном сагледавању и управљању тржишним и оперативним ризицима. По

општеприхваћеном правилу, приликом процене стопе минималне адекватности

капитала банке могу користити стандардни модел, код кога приликом процене

кредитног квалитета дужника користе акредитоване рејтинг агенције. Поменути

метод је намењен мањим банкама. У случају да банке располажу сопственим

напредним системом за мерење ризика, могу га користити уз одобрење

контролних органа. Други скуп правила уређује област процене адекватности

капитала од стране банака са акцентом на супревизији и континуитету процеса

управљања ризицима. У складу са проценама адекватности капитала, банке су у

обавези да дефинишу стратегије одржавања потребног нивоа капитала, при чему

би супервизори требало да интервенишу у најранијим фазама појаве поремећаја.

Трећим скупом правила се подстиче транспарентност и информисање екстерних

корисника о изложености ризику сваке појединачне банке. Поред обелодањивања

података, уз поштовање принципа материјалности, учесталости и поверљивости,

247 Стандарди у почетку нису били обавезујући, међутим, њихова примена је временом постала
законска обавеза.
248 Удружење банака Србије, 2007., Базел II, Bankarstvo 11-12 (2007), стр. 42.
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поменути сет правила пружа могућност компаративне анализе, како

појединачних банака, тако и банкарских сектора249.

Следећи сет мера о адекватности капитала и ликвидности банака, настао као

одговор на светску економску кризу, „Базел III” базира се на два међусобно

допуњујућа приступа. На нивоу појединачне банке, или на микро нивоу, уводе се

нова правила која за циљ имају повећање отпорности банака у условима кризе,

при чему се такође интензивно ради на стварању јединственог сета показатеља

мерења ликвидности на међународном нивоу. Планирано је да рацио покрића

краткорочне ликвидности постане минимални стандард до 2015. године, док би

рацио дугорочног нето финансирања требало да постане минимални стандард до

2018. године250.

Препоруке Базелског комитета намење су пре свега конвенционалном

банкарском систему. Међутим, поменути сет препорука је обавезујући и за банке

које послују у оквиру исламског финансијског система. Наиме, Исламски одбор

за финансијске услуге је, у децембру 2005. године, усвојио сет правила под

називом Стандард адекватности капитала за инстутуције које пружају исламске

финансијске услуге, којим се усвајају правила „Базела II”.

Такође, у складу са најновијим смерницама Базелског комитета, у готово свим

земљама у којима је банкарски систем заснован на принципима шеријата у току

је имплементација смерница „Базел III”. Тако је Централна банка Малезије

усвојила сет правила који предвиђају његову потпуну имплементацију у периоду

2013⁄2019.

Антиципирајући специфичности и природу инвестиционих рачуна, односно

послова заснованих на принципу солидарне поделе профита и губитка, ИФСБ је

приликом рачунања минималне адекватности капитала, која као и у „Базелу II” не

249 Народна Банка Србије, Имплементација базелских правила у Србији - Базел II,
http://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_2/55_2_3/index.html.
250 Матић В., 2011., Базел III-увођење стандарда опште ликвидности, Банкарство 3-4(2011), стр.
160.
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би смела да буде мања од 8%, из ризиком пондерисане активе искључио имовину

засновану на наведеном принципу, тако да се за израчунавање коефицијента

капитала уместо образца

ПКБ
KK

РБА
 , (3.1)

користи образац

   1

ПКБ
KK

РПА T K O РПА Т К


   
,                             (3.2)

где су:

КК – коефицијент капитала,

ПКБ – прописани капитал банке,

РПА – ризиком пондерисана актива,

РПА 1 – ризиком пондерисана актива заснована на принципу солидарне поделе

профита и губитка251.

Јасно је да су због значаја и учешћа мударабе и мушареке у укупном пословању

исламских банака, чему свакако доприноси њихово држање у портфолиу све до

истека уговорног односа, оне изложеније утицају кредитног ризика у односу на

конвенционалне банке. Међутим, са аспекта испуњавања ригорозних услова

Базелског комитета за минималним и потребним износима капитала исламске

банке су у значајној предности.

Са аспекта тржишног ризика, активе исламских банака су знатно релаксираније

имајући у виду слабу заступљеност класичних тржишних финансијских

инструмената, пре свих финансијских деривата, међутим, високо учешће истисне

и салама, који у себи садрже робу или услугу подложну тржишним осцилацијама,

може се рефлектовати на више износе потребног капитала, рачунате на бази стрес

тестова и методологије вредности при ризику. Недостатак одговарајућих

251 Ризиком пондерисна актива се за кредитни ризик (К) добија различито у зависности од
приступа, док се за оперативни (О) и тржишни ризик (Т) добија тако што се захтев за капиталом
помножи са 12,5, што представља реципрочну вредност минималног коефицијента капитала од
8%. ISFB, 2012., Revised capital adequacy standard for institutions offering islamic financial services
[excluding islamic insurance (takāful) institutions and islamic collective investment schemes], стр. 121.
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тржишних инструмената и недовољна утрживост традиционалних исламских

банкарских инструмената основни су лимитирајући фактор адекватног

управљања ликвидношћу исламских банака, тако да ће нови стандарди Базелског

комитета за исламске банке у овом сегменту представљати значајан изазов.

3.6. Исламске банке у САД-у

Исламско банкарство последњих неколико година, поред високих стопа раста,

бележи све већи број тржишних учесника. За разлику од Европе, на подручју

САД-а, чије је финансијско тржиште традиционално привлачно за улагаче из

исламских земаља, пре свих земаља Голфског залива, још увек није основана

банка која са пуним капацитетима пружа услуге исламског банкарства. Разлози

су бројни, при чему су релативно компликованија процедура оснивања банака,

велики број прописа и испреплетена надлежност надзорних тела основне

препреке. Такође, одредбе Закона о националном банкарству САД-а строго

забрањују банкама да успостављају власништво над некретнинама, које се

користе као колатерали приликом одобравања кредита, у периоду дужем од пет

година, чиме се практично онемогућава примена највећег броја производа

исламског банкарства. Међутим, одређени помак је учињен током деведесетих

година прошлог века, када је Служба за валутну контролу званично признала

иџару и мурабаху као легитимне моделе приликом финансирања куповине

некретнина252.

Веома мали број финансијских институција у својој понуди има класичне

производе исламског банкарства, при чему се банке углавном одлучују за

пружање такве врсте услуге на захтев клијената, и то приликом финансирања

куповине некретнина, возила и мањих пословних подухвата. Сагледавање

потенцијала тржишта исламског банкарства на подручју САД-а није лак задатак,

при чему је демографска анализа полазна тачка у процесу антиципирања

252 Chiu S., Newberger R., Paulson A., 2005., Islamic finance in the United States, Society,
september/october 2005, стр.67.



120

потенцијалне тражње за исламским финансијским производима. Према

различитим изворима, популацију муслимана у САД-у чини између седам и девет

милона људи, при чему је ислам најбржа растућа религија. Највећи број

муслимана чине имигранти, тако да више од 15 % усељеника у САД су

муслимани253.

Графикон 3.8. Образовна и старосна структура популације исламске
вероисповести у САД

Извор: Pew Research Center/Forum On Religion & Public Life, 2011, The Future Of The Global
Muslim Population, Pew Research Center, стр.151.

Релативно висок ниво личних доходака и повољна образовна структура, уз

високо учешће лица старијих од тридесет година, су основне карактеристике

исламске популације у САД-у. Уз популацију „најтврђих" верника, којој су

производи конвенционалног банкарства са аспекта религиозних начела у

потпуности неприхватљиви, а којих је према проценама нешто мање од 30% од

укупног броја муслимана, услуге исламског банкарства би у случају њихове

доступности користио и један број становника, који иначе редовно користе

услуге конвенционалних банака, тако да се процењује да би услуге исламског

банкарства на подручју САД-а могло користити око три милиона људи254.

253 О процесу и тренду исламизације становништва, пре свих афро-америчког порекла, нема
званичних података, при чему се процењује да једну трећину муслимана чине припадници
поменуте популације. Ибид, стр.65.
254 Chiu S., Newberger R., Paulson A., 2005., Islamic Finance inThe United States, Society, Volume 42,
Issue 6, стр. 64.
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За разлику од исламске банкарске делатности, засноване на принципу „исламских

прозора“, на подручју САД-а је основано неколико инвестиционих фондова, који

својим улагачима пружају могућност остваривања профита на халал начин.

Тренутно на тржишту послује петнаест инвестиционих фондова са укупном

активом од 3.6 милијарди УСД, што је 7,9% целокупног светског тржишта

исламских инвестиционих фондова255. Фондови средства улажу у унапред

одобрене секторе, при чему је забрањено улагање у акције компанија из дуванске

индустрије, производње и дистрибуције алкохолних пића и производа свињског

порекла, финансијске деривате и дужничке инструменте.

Формирање Дау Џонс исламског индекса (Dow Jones Islamic Index-ДЈИМИ),

пружа могућност инвеститорима да куповином лиценце прате листу компанија

чије је пословање шеријатски дозвољено. У методолошком смислу, Дау Џонс

исламски индекс се заснива на четири филтера, на основу којих се врши

селекција и елиминација компанија, које производе, или стичу доходак на

шеријатом забрањен начин. Након прелиминарне селекције, којом се елиминишу

компаније дуванске индустрије, производње и дистрибуције алкохолних пића и

производа свињског порекла и сл, врши се елиминација компанија велике

кредитне задужености, а потом и компанија чији је основни извор прихода

камата. Потом се врши селекција и груписање акција у 34 различите подврсте,

при чему су географска локација и хомогеност пословања основни критеријуми

категоризације. Од 5200 врста акција које се коптирају у систему индекса Дау

Џонс само је 1500 укључено у исламски индекс.

255 Mauro F. D., Caristi P., Couderc S., Di Maria A., Ho L., Grewal B.K., Masciantonio S., Ongena S.,
Zaher S., 2013., Islamic Finance in Europe, European Central Bank,occasional paper series No 146,
стр.3.
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3.7. Исламске банке у ЕУ

Свеобухватан однос ислама и Запада у историјском, социолошком и теолошком

смислу, све се чешће посматра кроз призму негативно супростављених

вредности, са једне стране, и рационалног схватања о неопходности међусобних

веза у културолошком и економском виду256. ЕУ је водећи спољнотрговински

партнер земаља Голфског залива, при чему се 13,4% укупне трговине тих земаља

односи на ЕУ257. Број муслимана у Европи се са 29,6 милиона у 1990. години

повећао на 44,1 милион у 2010. години, при чему се предвиђа, да ће до краја 2030.

године на подручју Европе живети 58 милиона муслимана258.

Табела. 3.9. Процентуално учешће становника муслиманске вероисповести у
Европи

1990. 2010. 2030.

Европа 4.1 6.0 8.0

Западна Европа 2.3 6.0 8.6

Северна Европа 1.7 3.8 7.0

Источна Европа 4.9 6.2 7.6

Јужна Европа 6.0 6.9 8.8

Извор: Pew Research Center/Forum On Religion & Public Life, 2011., The Future Of The Global
Muslim Population, Pew Research Center, стр.125.

Иако највећи број муслимана живи у Источној Европи, очекује се да ће највећи

пораст становништва муслиманске вероисповести у наредних двадесет година

бити на подручју Западне и Јужне Европе, и то у Великој Британији, Француској,

Италији и Немачкој. Миграције ће имати кључну улогу у порасту броја

становништва муслиманске вероисповести на подручју Западне Европе, при чему

256 „Окциденталитис“ као кованица креирана и коришћена од стране једног броја исламских
мислилаца одражава однос ислам- Запад као однос испуњен противречностима и потешкоћама,
које су толико изражене да су довеле до развоја извесног обилика болести. Алам Х.Ф., 2012.,
Глобални ислам, Службени гласник, стр.28.
257 Потом следе Јапан са 12,4%, Индија са 11,5%, Кина са 9,9%, док САД учествује са 7,8% у
укупној трговини земаља Голфског залива. Standard & Poor’s, 2014., Islamic Finance Outlook 2014,
Mc Graw Hill Financial, стр.66.
258 Ибид, стр.121.
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се предвиђа дуплирање броја муслимана на подручјима Велике Британије,

Италије и Шведске до 2030. године.

Табела. 3.10. Број становника муслиманске вероисповести по земљама

2010 2030
Велика Британија 2,869,000 5,567,000
Русија 16,379,000 18,556,000
Француска 4,704,000 6,860,000
Италија 1,583,000 3,199,000
Немачка 4,119,000 5,545,000
Шпанија 1,021,000 1,859,000
Шведска 541,000 993,000
Белгија 638,000 1,149,000
Холандија 914,000 1,365,000
Аустрија 475,000 799,000

Извор: Ибид, стр.126.

Процес декултурације и поимања ислама као културног наслеђа, а не колективног

идентитета су основне каратеристике највећег броја европских муслимана259.

Међутим, у најранијим фазама настанка исламског банкарства, паралелно са

оснивањем исламских банака на Блиском и Далеком истоку бележи се и њихов

пословни наступ на подручју Европе.

Регулаторни оквир у ЕУ не представља ограничење за оснивање и пословање

исламских банака. Највећи број исламских економиста истиче да регулаторни

оквир ЕУ у исто време не предвиђа специфичности исламског банкарског модела

пословања, тако да су у случају оснивања „исламске банке у обавези да своје

пословање ускладе са важећим законским прописима, у оквиру којих морају

тражити начине остваривања својих пословних и развојних циљева“260.

У исламској банкарској литератури се истиче чињеница да коришћење

инструмената исламског банкарства није неспојиво са пословном праксом у

259 Алам Х.Ф., 2012., Глобални ислам, Службени гласник, стр.102.
260 Hadžić F., 2005., Islamsko bankarstvo i ekonomski razvoj, Ekonomski fakultet u Sarajevu, стр. 306.
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ЕУ261, али да пословање „чисте" исламске банке у конвенционалном систему

подразумева одређена прилагођавања организационе структуре и управљања

активом и обавезама, а самим тим и лимитиран избор финансијских

инструмената и техника управљања ризицима и пласманима, што у крајњем

случају доводи у питање и економску оправданост постојања исламских банака у

земљама ЕУ.

Наиме, неопходност усклађивања пословне праксе засноване на шеријату са

законодавним оквиром ЕУ је, по мишљењу исламских економиста, највећи

изазов. Хаџић Фикрет, професор исламског банкарства на Економском факултету

у Сарајеву, анализира ограничавајуће факторе пословања и развоја исламског

банкарства у оквиру конвенционалног система на примеру БиХ. Као један од

лимита наводи проблеме које би исламске банке могле имати у евентуалним

судским споровима пред европским судовима, а последица су непознавања

природе односа уговорних страна у одређеним финансијским инструментима

исламског банкарства. Такође, истиче неповољан порески третман послова

заснованих на принципу солидарне поделе добитка и губитка, јер су изложени

„двоструком опорезивању". Наиме, дужник, приликом измиривања кредитних

обавеза према конвенционалним банкама, камату третира као расход. За разлику

од класичног кредитног дужника, партнер у мушарека пословном односу, на

пример, по завршетку пословне године, након одбитка пореза, врши уплату

припадајућег дела добити исламској банци. Поменути припадајући износ је

приход исламске банке, који је саставни део резултата банке на крају године, а

који је поново опорезив. За пословање исламских банака у конвенционалном

економском систему, од кључне је важности однос према централној банци и

другим регулаторним и контролним органима и институцијама. Поред креирања

пословног амбијента, централне монетарне институције, сходно зацртаним

циљевима монетарне политике, коришћењем широке лепезе инструмената, међу

којима су и стопа обавезне резерве и референтна каматна стопа, утичу на

свакодневне пословне активности, док су истовремено сви прописи монетарних

261 Све водеће банке из ЕУ, вођене комерцијалним разлозима, користе и нуде производе
исламског банкарства.
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власти по погледу захтеваних нивоа адекватности капитала и ликвидности

прилагођени пословној филозофији, а самим тим и билансној структури

конвенционалних банака. Посебни захтеви централних монетарних власти ЕУ

према пословним банкама, основни су лимитирајћи фактори развоја исламског

банкарства, према одређеним ауторима, тако да на подручју Евросистема још

увек није основана банка која искључиво пружа шеријатом дозвољене банкарске

услуге. Поред каматне стопе, лимитирајући фактор за активније учешће

исламских банака у репо пословима262 је недостатак шеријатом усклађених

хартија од вредности на подручју Евросистема које би се могле користи као

колатерал, што са собом директно повлачи и лимитиране могућности исламским

банкама да реагују на евентуалне промене у висини неопходних ликвидних

средстава263.

Поред Луксембурга264, као једног од најзначајнијих финансијских центара,

исламске финансијске институције, инвестициони фондови и банке послују на

тржиштима Француске, Велике Британије и Ирске. Подручје Француске, са

великом популацијом муслимана северно-афричког порекла пре свега, је, поред

Велике Британије, традиционална зона интересовања исламских банака и

потенцијално велико тржиште исламских финансијских производа. Тренутно, на

подручју Француске не послује ниједна исламска банка. Међутим, за разлику од

других земаља Евросистема, у Француској су са аспекта законске регулативе

створени услови за емитовање сукука, али и за прикупљање депозита и куповину

некретнина на мурабаха основи265. Поменуте услуге пружају конвенционалне

банке на принципу „исламских прозора“.

262 О којима ће бити више речи у наредним поглављима.
263Прилагођено на основу: Hadžić F., 2005., Islamsko bankarstvo i ekonomski razvoj, Ekonomski
fakultet u Sarajevu, стр. 306-321.
264 Централна банка Луксембурга је 2009. године постала чланица Исламског одбора за
финансијске услуге.
265 У Француској послује шест инвестиционих фондова, чије је пословање усклађено са
шеријатом, са укупном активом од 142,7 милиона евра. Mauro F. D., Caristi P., Couderc S., Di Maria
A., Ho L., Grewal B.K., Masciantonio S., Ongena S., Zaher S., 2013., Islamic Finance in Europe,
European Central Bank,occasional paper series No 146, стр.25.
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Тржиште Велике Британије је свакако најзначајније и највеће тржиште исламски

финансијских услуга на Западу, на коме поред конвенционалних банака, које

пружају одређене услуге исламског банкарства, послује и шест исламских банака.

Ал барака интернационал (Al Barakara International) је основана 1982. године, као

прва исламска банка у Великој Британији, да би након 1996. године дошло до

њиховог све интензивнијег оснивања266.

Законодавац је, на основу Закона о финансијским услугама и тржишту из 2000.

године, створио услове за пословање исламских банака у Великој Британији, јер

је дозволио тржишту да на релативно слободан начин креира производе

прилагођене потребама етничких мањина. Поред поменутог Закона, даљем

развоју тржишта исламских финансијских услуга је свакако допринело и

ослобађање од пореза на капиталну добит и пореза на имовину за сукук.

Централна банка Велике Британије на исти начин третира камату и приход од

исламских обвезница и других финансијских инструмената, на који начин се

избегава проблем двоструког опорезивања. Законодавац предвиђа да исламске

банке депозитарима обезбеде исте услове као и конвенционалне банке, када су у

питању сигурност депозита и евентуално гарантовање минималне стопе

повраћаја. Међутим, депозитари се из религиозних разлога накнадно могу одрећи

права на гарантовани повраћај267. Преференцијални порески третман, посебно

успостављене пореске стопе за инструменте исламског финансијског тржишта,

као што су иџара и мурабаха, чине финансијско тржиште Ирске посебно

атрактивним за улагаче са Блиског и Далеког истока. Више од 20% тржишта

266 Јунајтед банк оф Кувајт (United bank of Kuwait) је основана 1996. године, АБЦ интернешнл
банк (ABC International Bank), Исламик банк оф британ (Islamic Bank of Britain) и РБС банк
(RBS/Bank of Ireland) су основане 2004. године, Јуропиан исламик инвестмент банк (European
Islamic Investment Bank) је основана 2005. године, Bank of London and the Middle East 2008. године
и Abu Dhabi Islamic Bank 2013. године. Sharjil A., 2013., History of islamic finance in the UK, in UK
Excellence in Islamic Finance, UK Trade & Investment, стр. 12,
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/253141/UKTI_UK_Excell
ence_in_Islamic_Finance.pdf
267 Ainley M., Mashayekhi A., Hicks R., Rahman A., Ravalia A., 2007., Islamic Finance in the UK:
Regulation and Challenges, Financial Services Authority, стр. 15.
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исламских инвестиционих фондова, ван подручја Блиског истока и Северне

Африке (у даљем тексту МЕНА), се налази у Ирској268.

На подручју Балканског полуострва послују две банке чије је пословање

усклађено са шеријатом, и то Јунајтед банк оф Албаниа (United Bank of Albania),

са седиштем у Тирани и Босна банк инернешенл (Bosnia Bank International), са

седиштем у Сарајеву269.

Јунајтед банк оф Албаниа 270, послује по законима којима је уређен финансијски

сектор Албаније следећи начела шеријата271. Новац и новчани еквиваленти су

преовлађујућа позиција активе банке, која заједно са пословима на мурабаха

принципу чини 68,7% имовине банке, што упућује на закључак да банка у

суштини нема моделе погодне за краткорочно ангажовање ликвидних средстава,

а самим тим ни адекватне инструменте управљања ликвидношћу272. Јасна је

намера банке да на уштрб сопствене профитабилности привлачи додатне

депозите и спречи повлачење већ прикупљених депозита на тај начин што готово

60% прихода од банкарских операција исплаћује власницима депозита, по основу

њиховог учешћа у профиту. Међутим, банка је економски неисплатива, имајући у

виду да постојећи приходи нису довољни за намирење свих трошкова, тако да

банка од свог оснивања бележи негативан пословни резултат, при чему се

губитак на крају године по правилу покрива додатним докапитализацијама

оснивача.

268 Mauro F. D., Caristi P., Couderc S., Di Maria A., Ho L., Grewal B.K., Masciantonio S., Ongena S.,
Zaher S., 2013., Islamic Finance in Europe, European Central Bank,occasional paper series No 146,
стр.27.
269 Оснивачи Босна банк интернешнл су Исламска банка за развој са 45,46% удела, Дубаи исламик
банк са 27,27% удела и Абу Даби исламик банк са 27,27% удела.
270 Оснивачи Јунајтед банк оф Албаниа су Исламска банка за развој са 86,698%, Итмар банк са
4,63%, Дала Албарака холдинг са 2,315%, Бизнис фокус са 1,466%, Сауди брадерс комершал са
0,579%, док је 4,312% у власништву више физичких лица са подручја Саудијске Арабије.
271 Банка је основана 1992. године, при чему је процес издавања дозволе за рад завршен 1994.
године. Првобитно је пословала под називом Арап албаниан исламик банк (Arab Albanian Islamic
Bank).
272 United Bank of Albania, 2012., Financial Statements, стр.2.
http://www.uba.com.al/images/uba%20fs%202012.pdf
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Своје пословне активности исламске финансијске институције спроводе и на

подручју Турске, која у континуитету, последњих неколико година, доношењем

сета закона креира поменути сегмент финансијског тржишта273. Највеће учешће у

укупним депозитима банкарског тржишта Турске имају приватне комерцијалне

банке274, након којих следе банке у државном власништву. Исламске банке

бележе континуиран раст прикупљених депозита, тако да, почетком 2013. године,

у својим пасивама имају око седам посто укупних депозита275. По вредности

укупне имовине, исламске банке заузимају 5,4% укупног банкарског тржишта276.

График 3.11. Банкарско тржите Турске-учешће у укупним депозитима 2008/2013
Извор: Standard & Poor’s, 2014., Islamic Finance Outlook 2014, Mc Graw Hill Financial, стр.40.

Турска интензивно ради на стварању услова за развој поменутог тржишта, тако

да је током 2009. године држава прикупљала средства емитовањем обвезница

чији је принос био заснован на приходима конкретних пословних активности, а

не на каматној стопи. Међутим, услед недовољног броја клијената и суженог

опсега финансијских инструмената различите рочне структуре, исламске банке у

Турској имају лимитиране могућности диверсификације инвестиционог

портфолиа, тако да су превасходно оријентисане на финансирање грађевинске

273 На тржишту Турске послују четири исламске банке, и то Albaraka Turk у 55% власништву
Albaraka Banking Group iz Bahreina, Bank Asya у власништву правних и физичких лица са
подручја Турске, Kuveyt Turk у 62.20% власништву Kuwait Finance House из Кувајта и Turkiye
Finans Katilim у 65.60% власништву The National Commercial Bank из Саудијске Арабије.
274 У Турској послује 49 банака, при чему је 85% имовине банкарског сектора концентрисано у 10
највећих банака.
275 Депозити се највећим делом односе на прикупљена средства у иностранству, односно на
улагања правних лица из земаља Голфског залива, док је домаћа штедња углавном концентрисана
у приватним и државним конвенционалним банкама.
276 Standard & Poor’s, 2014., Islamic Finance Outlook 2014, Mc Graw Hill Financial, стр.39.
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индустрије, што их чини превише изложеним ризицима и осцилацијама

карактеристичним за тај привредни сегмент.

3.8. Односи исламских и конвенционалних банака

Високе стопе раста исламског банкарског тржишта, раст депозита и броја

обављених финансијских трансакција, имплицирали су и пораст броја исламских

банака, али и појачано интересовање конвенционалних банака за поменути

сегмент, тако да су поред пословања у виду „исламских прозора“,

конвенционалне банке присутне на исламском банкарском тржишту и

посредством својих филијала, али и новооснованих компанија277.

Међусобни ривалитет и борба за тржишно учешће су јасне полазне позиције,

међутим, међусобна сарадња, пре свега на међународном нивоу, је неопходност

условљена потребама и тренутном тржишном позицијом исламских банака278.

Како је исламско банкарство још увек у фази почетног развоја, формирања

регулаторног оквира и правила пословања, мрежа постојећих „домаћих“

исламских банака је довољна за пружање услуга на домаћем и евентуално

регионалном нивоу. Међутим, у циљу задовољења потреба својих клијената на

међународном нивоу, а пре свега пружања услуга међународног банкарства,

међусобна сарадња и коришћење услуга конвенционалних пандана је

неопходност.

Савремено међународно банкарство подразумева систем међународних

коресподентских односа, неопходних за несметано обављање међународног

277 Тако је банкарска групација Ситигруп (Citygrup) из САД-а оснивач Сити исламик инвестмент
банк (Citi Islamic Investment Bank E.C.) са седиштем у Бахреину, Дојче банк (Deutsche Bank AG) је
основала неколико филијала у земљама Блиског и Далеког истока, УБС групација из Швајцарске
је оснивач Нориба банк (Noriba Bank) и сл.
278 Ли и Улах су развили неколико теоријских пословних модела прихватљивих са становишта
шеријата, а који би омогућили вођење заједничких послова исламских и конвенционалних банака.
Видети: Lee K., Ullah S., 2008., Inter-bank Cooperation Between Islamic and Conventional Banks –
The Case of Pakistan, International Review of Business Research Papers, Vol. 4 No.4, стр.1-29.
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платног промета279. Исламске банке, на бази договора, најчешће отварају

безкаматне контокорентне рачуне, који служе за сва међусобна плаћања или се на

бази реципроцитета са коренсподентском банком отварају два бескаматна рачуна

са истим износом лимита, али у различитим валутама. На поменути начин,

исламске банке посредством својих коресподентских банака врше усуге платног

промета својим клијентима.

Документарни акредитив, као инструмент посредством кога се обавља више од

75% светске трговине, са становишта шеријата треба третирати као гаранцију за

коју банка не би требало да наплаћује провизију. Искључиво се може вршити

наплата трошкова радне снаге, насталих за време његове обраде и одобравања.

Међутим, на основу досадашње пословне праксе, уочена је позитивна линеарна

зависност износа трошкова које исламске банке наплаћују и висине акредитива.

Поред обављања међународног платног промета, исламске банке најчешће

користе услуге конвенционалних банака у кастоди пословима, односно

пословима управљања хартијама од вредности. У процесу емитовања сукука,

улогу СПМ-а најчешће обављају конвенционалне банке, што је било посебно

изражено у почетној фази развоја поменутог финансијског инструмента

исламског банкарства.

3.9.Тржишна позиција и улога исламског банкарског система на
глобалном финансијском тржишту

Исламски финансијски сектор годинама бележи високе стопе раста, при чему је

укупна имовина, којом располажу исламске банке, инвестициони фондови и

осигуравајућа друштва, процењена у 2013. години на 1,8 билиона УСД. У

поређењу са имовином конвенционалних банака, чија је имовина процењена на

више од 70 билиона УСД, осигуравајућих друштава (20 билиона УСД) и

279 Живковић А., Станкић Р., Крстић Б., 2006., Банкарско пословање и платни промет, треће
издање, Економски факултет Београд, стр. 361.
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инвестиционих фондова, активе исламских финансијских институција садрже

мање од један посто укупне имовине на глобалном финансијском тржишту280. По

броју учесника, броју обављених трансакција и вредности имовине, исламски

банкарски систем чини „нишу“ глобалног финансијског тржишта.

График 3.12. Структура исламског финансијског тржишта у %
Извор: Ибид, стр.19.

Као што се види на графику 3.12, више од 80%  исламског финансијског тржишта

се односи на банкарску делатност, након чега следи тржиште сукука са 14,6%,

док је такафул у повоју и чини нешто више од један посто исламског

финансијског тржишта. Највећа концентрација имовине је у земљама Голфског

залива, где се у активама исламских банака налази више од 410 милијарди УСД.

У Азији исламске банке располажу са 144,8 милијарди УСД, док се укупна актива

исламских банака у Европи и Северној Америци процењује на 42,9 милијарди

долара281.

280 Mauro F. D., Caristi P., Couderc S., Di Maria A., Ho L., Grewal B.K., Masciantonio S., Ongena S.,
Zaher S., 2013., Islamic Finance in Europe, European Central Bank,occasional paper series No 146,
стр.18.
281 Ибид, стр.19.
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График 3.13. Исламско банкарско тржиште – процентуално учешће по земљама
Извор: Ибид, стр.20.

Највеће тржиште исламског банкарства је Иран са 42,7% учешћа, следе Саудијска

Арабија са 12,2%, Малезија са 10% и УАЕ са 8%. На подручју Азије, у којој живи

већина муслиманске популације, је концентрисано само 15% вредности имовине

исламских финансијских институција. Индонезија, земља са великом

популацијом муслимана, има релативно мало и неразвијено тржиште исламског

банкарства. У земљама суб-сахарске Африке је концентрисано око 1% имовине

исламских банака282.

Поред Ирана и Судана, у којим је, по тврдњама државе и верских ауторитета,

финансијски систем у потпуности прилагођен начелима шеријата, у другим

исламским земљама чланицама ОИК-а, а у којима коегзистирају конвенционални

и исламски финансијски системи, још увек је, на основу вредности имовине,

примат на страни конвенционалних банака. Наиме, изузев банкарског тржишта

Бангладеша283, где је 65% вредности имовине сконцентрисано у активама

исламских банака, на финансијским тржиштима других чланица ОИК вредност

имовине којом располажу исламске банке је знатно испод вредности имовине

конвенционалних банака. Тако учешће исламских банака у целокупном

банкарском систему Бахреина (81% становништва исламске вероисповести)

износи 46%, Саудијске Арабије (91% становништва исламске вероисповести)

282 OIC, 2012., Islamic Finance in OIC Member Countries, Statistical, Economic and Social Research
and Training Centre for IslamicCountries, стр.4.
283 Учешће муслиманске популације у укупном броју становника Бангладеша је 90%.
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35%, Кувајта (86% становништва исламске вероисповести) 31%, Малезије (61%

становништва исламске вероисповести) 25%, УАЕ (76% становништва исламске

вероисповести) 17%, Пакистана (96% становништва исламске вероисповести)

9%, Египта (95% становништва исламске вероисповести) 4%, док у Оману, у

коме је 88% становништва исламске вероисповести, још увек није забележена

пословна активност исламских банака. Међутим, Оман је, као последња од

земаља Голфског залива, у 2012. години, отворио врата исламским финансијским

институцијама доношењем сета закона којим је регулисано емитовање сукука и

обављање банкарских операција исламских банака284.

284 Ибид, стр. 8.
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4.1. Финансијски системи брањени шеријатом

Теоријски модел исламске економије, који је своје обрисе почео да поприма

средином прошлог века неопходно је посматрати у контексту процеса стицања

независности земаља Блиског и Далеког истока и буђења ислама, као друштвеног

идентитета, током седамдесетих година.

Како Еспозито истиче „након тријумфа демократизације источне Европе и

распада совјетске империје, ислам представља најпродорнију и најмоћнију

наднационалну снагу на свету, са милијардама присталица“285. Висер корене

исламске економије посматра у ширем контексту „напора са циљем

успостављања холистичке теолошке основе исламских националних економија у

пост колонијалном периоду“. Висер даље наводи да су „исламске финансије

настале из идеала исламизације муслиманског друштва и успостављања исламске

државе засноване на шеријату“286.

Како исламски финансијски систем, који своје упориште заснива на основним

изворима ислама, у стварности никада раније није ни постојао, његово креирање

се показало као нимало лак задатак. Иџтихад је одиграо кључну методолошку

улогу у креирању инструмената и обликовању праксе савременог исламског

банкарства. Може се закључити да је формално испуњавање шеријатских захтева

потребан и довољан услов примене неког финансијског инструмента, без

сагладевања његових последица или крајњег циља, чак и када потпадају под

строге шеријатске забране. Тако да тренутно на исламском банкарском тржишту

доминирају производи који се по својим обележјима могу окарактерисати као

некомпатибилни са начелима шеријата, или, су као такви већ означени од стране

релевантних институција које се баве питањима исламског права287.

285 Еспозито Џ., 1994., Исламска претња-мит или стварност?, Просвета, Београд, стр. 9.
286 Видети: Visser H., 2009., Islamic Finance, Edward Elgar Publishing, Cheltenham.
287 Повратни трговински послови, које исламске банке користе као вид краткорочног
кредитирања, су оцењени као шеријатски неисправни од стране Међународе академије исламског
права ОИЦ-а, док их исламске банке у Малезији и другим земљама свакодневно користе.



136

Процес исламизације финансијског сектора је најдаље одмакао у Пакистану,

Судану и Ирану, у којима је поменути концепт био стратешко државно

опредељење. На основу досадашње праксе тих држава најбоље се могу сагледати

проблеми у функционисању и практичном примењивању теоријског модела

исламске економије. Истовремено се у поменутим земљама најефикасније

рефлектују сви актуелни процеси и трендови, који ће свакако одредити карактер

концепта исламског банкарства у будућем периоду.

Исламизација, најпре банкарског, а потом и финансијског сектора у ширем

смислу, „преко ноћи“ карактеристична је за сва три система, при чему је важно

напоменути да је за разлику од Судана и Ирана, конвертовању конвенционалног

у исламски банкарски систем Пакистана претходила студија о модалитетима

трансформације и прихватању концепта исламског банкарства, коју је сачинио

Савет исламске идеологије Пакистана288. Поред национализације банкарског

сектора, формално брисање термина камата из свакодневне банкарске и

практичне употребе, недостатак адекватних финансијских инструмената и

одсуство монетарних механизама централних банака у потпуности

компатибилних са шеријатом, основне су каратеристике сва три финансијска

система у почетним фазама исламизације.

Паралелно са усвајањем регулативе, оснивањем нових регулаторних тела и

успостављања тржишта капитала, исламске банке, које послују у оквиру

банкарских система Судана, Пакистана и Ирана, су бележиле високе стопе раста

депозита и обављених трансакција. Међутим, истовремено се са растом броја

учесника и имовине поменутих банкарских сектора искристалисала потреба

увођења модерног, на ризику заснованог корпоративног управљања банкарским

активностима. Тако су све исламске банке, по директивама надлежних

централних банака, усвојиле европски концепт управљања банкарским

операцијама оличеним у смерницама „Базел II и Базел III“ Базелског комитета за

288 Формална конверзија конвенционалног у исламски банкарски систем у Судану је извршена у
периоду од два месеца.
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супервизију банака, као и Међународне рачуноводствене стандарде (ИФРС) у

свом редовном финансијском извештавању.

Такође, након почетне фазе, коју карактерише национализација банкарског

сектора, у другој фази долази до оснивања банака у приватном и страном

власништву, при чему регулаторни оквири Пакистана и Ирана предвиђају и

могућност оснивања филијала конвенционалних банака на свом подручју. У

Ирану је у току и тренд оснивања оф-шор (off shore) зона, у којима поред

бесцаринског трговинског режима услуге платног промета могу обављати и

конвенционалне банке. У циљу заштите од ризика промене валутних курсева,

цена хартија од вредности и профитних стопа исламске банке у тим земљама

развијају читаву лепезу дериватних финансијских производа, као што су валутни

и профитни свопови, користећи приницип хијала као начин за избегавање

строгих шеријатских забрана.

Све већем јазу између теоријског модела и савремене праксе исламских банака у

финансијским системима који су званично шеријатски, а која је увелико у

процесу банкарске европеизације, доприноси и чињеница да концепт камате, као

мере цене коштања капитала, заправо никада није ни напуштен. Централне банке,

али и владе земаља у којима је финансијски систем заснован на шеријату, су

наставиле са ранијом праксом задуживања на домаћем и међународном

финансијском тржишту емитовањем финансијских инструмената који у себи

садрже камату. Иран је усвојио концепт „минималне и максималне профитне

стопе“ као меру цене коштања капитала, при чему се не може успоставити јасна

суштинска разлика између поменутог и концепта каматне стопе, док је влада

Пакистана наставила са досадашњом праксом емитовања хартија од вредности

које у себи носе камату и поред пресуде Федералног шеријатског суда из 1991.

године, којом су те активности забрањене.
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4.1.1. Финансијски систем Ирана

Пресудну улогу на савремене друштвене, политичке и економске токове Ирана

имају тековине „Исламске револуције”, која је започела масовним протестима

социјално-религијског карактера, током 1978. године, а чији је епилог

проглашење Исламске Републике, априла 1979. године. Устав Ирана, који је

ступио на снагу децембра 1979. године289, јасно истиче теократски начин

владавине, и у члану 2 дефинише Исламску Републику као систем заснован на

вери у „једног бога, божанском надахнућу и његовој утемељујућој улози у

процесима доношења и спровођења закона”. Карактеристике дванаестоимамског

шиизма290, по коме се божија реч преносила преко Мухамеда и имама, огледају се

у институцијама најученијег правника, који је у периоду одсуства, или

скривености, дванаестог имама, одговоран за усаглашеност државне политике са

божијим законима, и дванаесточланог Већа чувара револуције291, чији је

примарни задатак контрола усклађености званичне јуриспруденције са божијим

начелима и принципима ислама. Поред искључивог права промене устава, Веће

има право вета на било који закон292.

Члан 57 Устава предвиђа постојање законодавне, извршне и судске власти, које

су међусобно независне, али су под искључивом контролом Врховног вође.

Скупштина стручњака, коју чини 86 чланова, који се бирају на непосредним

изборима, бира Врховног вођу, који мора испунити услове предвиђене чланом

109 Устава, односно кога поред одговарајућих квалификација за доношење

фетви, одликују посвећеност правди, побожност, разборитост, административне и

лидерске способности.

289 Одређене измене Устав је претрпео током 1989. године, односно након смрти Врховног вође и
оснивача Исламске Републике Хомеинија.
290 Џафаритска школа је званична школа права, међутим, члан 12 Устава следбеницима других
правних школа гарантује право на верско практиковање и образовање, док су чланом 13 Устава
као верске мањине једино признати Јевреји, хришћани и зороастријанци.
291 Шест чланова већа поставља Врховни вођа.
292 Такође, Веће потврђује кандидатуре за председничке изборе.
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Врховни вођа, је задужен за:

 дефинисање политика целокупног система Исламске Републике, након

консултација са Већем за сврсисходност293,

 надзор над спровођењем утврђене политике,

 расписивање референдума,

 командовање оружаним снагама,

 објаву рата, закључивање мировних споразума и војну мобилизацију,

 именовање, разрешавање и прихватање оставки чланова Већа чувара

револуције, руководилаца правосуђа у држави, директора државних

медија, начелнике Револуционарне гарде, војних и полицијских структура,

 координацију извршне, судске и законодавне власти,

 решавање свих питања која нису решена у редовној процедури у оквиру

институција система,

 потписивање именовања председника Републике,

 разрешавање председника Републике, када је то у најбољем интересу

земље, односно у случају да је од стране Врховног суда осуђен за

одступање од законских обавеза или уколико Скупштина изгласа одлуку о

његовој некомпетентности,

 помиловања или умањивање казне на предлог руководиоца правосуђа294.

Врховни вођа може део одговорности делегирати на друга лица, а у случају

његове привремене спречености у обављању дужности или у периоду од

престанка дужности Врховног вође до избора новог, његове надлежности обавља

трочлано веће које чине председник Републике, руководилац правосуђа и један

члан Већа чувара револуције, кога бира Веће за сврсисходност295.

Законодавну власт чини Народна консултативна скупштина – меџлис, као

једнодомни парламент који има 290 посланика, који се бирају на изборима сваке

293 Веће за сврсисходност је саветодавни  орган Врховног вође и има улогу медијатора у случају
појаве евентуалних спорних питања између Скупштине и Већа чувара револуције.
294 WIPO, Lex No.:IR001, Constitution of the Islamic Republic of Iran 1979 (as last amended on July 28,
1989), Article 110, стр. 24.  http://www.wipo.int/wipolex/en/details.jsp?id=7697
295 Дужност Врховног вође до сада су обављали имам Хомеини и његов наследник Али Хаменеи,
који је у два мандата обављао дужност председника Републике.
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четврте године. Мандат посланика се не може пренети на друго лице. Верским

мањинама је гарантовано пет посланичких места, и то Јеврејима и

зороастријанцима по једно место, халдејским и асирским хришћанима једно

заједнично место, док јерменски хришћани са севера и југа Ирана могу изабрати

по једног представника у парламент. Меџилис, поред доношења закона, усваја

годишњи буџет и ратификује све међународне споразуме, уговоре и пословне

трансакције са иностранством, при чему нити један правни акт не сме бити у

супротности са канонима и принципима званичне религије296.

Извршну власт спроводе председник Републике, који се бира на непосредним

изборима297, и Веће министара, односно кабинет од 22 министарства, које

предлаже председник, а одобрава парламент. Председник републике је по својим

надлежностима и ауторитету најзначајнија личност после Врховног вође, при

чему је суштинска расподела политичке моћи варирала током времена и зависила

је од личног ауторитета и интегритета носилаца поменутих функција.

Креирање и спровођење економске политике је у ингеренцији председника и

владе. Преамбулом Устава економија је означена „као средство од кога се не

очекује ништа друго до лакшег доласка до крајњег циља”, при чему је крајњи

циљ најупечатљивије оличен у параграфу 13, члана 3 Устава, као „обезбеђивање

самодовољности у науци, технологији, индустрији, пољопривреди, војсци и

другим областима”. Општи циљеви економске политике су прописани Уставом, а

од владе се очекује да креира економски амбијент који обезбеђује самодовољан и

одржив систем, лишен страног утицаја и доминације иностраних компанија у

националној економији298. У циљу постизања пуне запослености и спречавања

концентрације економске моћи у рукама појединаца или одређене групе влада на

296 Влада не може ангажовати нити једно лице нерезидента без одобрења меџлиса.
297 Мандат председника траје четири године, при чему је на поменутом месту могуће максимално
провести два узастопна мандата.
298 Супституција увоза је природан први корак владе Исламске Републике имајући у виду
чињеницу да је за време претходне владе 57%  сировина за потребе индустрије потицало из увоза.
Curtis E.G., Hooglund E., 2008., Iran –a country study, Federal Research Division, Library of Congress,
U.S. Government Printing Office, Fifth Edition, стр. 149.
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располагању има широка овлашћења, укључујући и процес принудног

конвертовања покретне и непокретне имовине у државну својину299.

Економски систем се, сходно својинским облицима, састоји од државног,

задружног и приватног сектора, при чему су банкарство, осигурање, спољна

трговина, рударство, енергетика, медији и саобраћај привредне гране са

доминантним државним утицајем и већинским државним власништвом, што је

прописано чланом 44 Устава. Држава је постала већински власник свих банака и

највећих компанија из реалног сектора до 1982. године, чему је претходило

усвајање неколико посебних закона, који су омогућили спровођење процеса

национализације. Економску политику влада спроводи на основу петогодишњих

планова, у којима је поред таргетирања основних макроекономских агрегата и

буџетских ставки, по правилу постављен низ шире дефинисаних циљева и

приоритета у смислу владиних олакшица и субвенција компанијама из одређене

привредне гране. Висока стопа учешћа прихода од нафте и гаса у БДП-у

постреволуционарног Ирана, приморала је владу да у првом и другом планском

периоду врши координирану системску прерасподелу финансијских средстава из

енергетског у друге привредне секторе, јачајући грађевинарство, индустрију,

пољопривреду и сектор услуга.

До делимичног заокрета у економској политици владе, по питању државног

власништва и управљања привредним субјектима, долази деведесетих година,

док је потпуни заокрет оличен у тексту Закона о изменама појединих чланова

четвртог економског, друштвеног и културолошког развојног плана Исламске

Републике Ирана и имплементацији општих политика прописаних чланом 44

Устава, који у својој суштини представља посебан облик закона о

приватизацији300. Такође, истовремено је основана и Организација за

299 Устав предвиђа могућност да у изузетним случајевима, влада у циљу постизања пуне
запослености  може успоставити такав систем у коме има улогу највећег или чак „апсолутног
послодавца“. WIPO, Lex No.:IR001, Constitution of the Islamic Republic of Iran 1979 (as last amended
on July 28, 1989), стр. 13.  http://www.wipo.int/wipolex/en/details.jsp?id=7697
300 Закон је првобитно усвојен од стране Меџлиса јануара 2007. године, међутим, након вета Већа
чувара револуције на поједине његове одредбе и процеса медијације уз посредовање Већа за
сврсисходност, коначно је усвојен јуна 2008. године. Iranian Privatization Organisation, Short
History, http://www.en.ipo.ir/index.aspx?fkeyid=&siteid=83&pageid=1338.
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приватизацију, као посебна организациона јединица при Министарству

финансија и економских послова, са својством правног лица и сопственим

буџетом, а која врши непосредно оперативно спровођење својинске

трансформације привредних субјеката.

Члан 2 тог Закона све економске активности у Ирану сврстава у једну од три

групе. Прву групу чине све активности које не припадају другој и трећој групи.

Другу групу чине све активности побројане у члану 44 Устава, сем активности из

треће групе, у коју спадају:

 матична телекомуникациона мрежа и управљање расподелом фреквенција,

 размена, управљање и дистрибуција најважнијих поштанских услуга,

 производња и услуге за потребе војске, које су под јурисдикцијом команде

оружаних снага,

 Национална нафтна компанија Ирана и компаније за експолатацију нафте

и гаса,

 извори нафте и гаса,

 Централна банка Ирана, Мелли банка Ирана, Сепах банка, Банка за

индустрију и рударство, Извозно развојна банка Ирана, Пољопривредна

банка, Стамбена банка и Банка за задружни развој,

 Иранска осигуравајућа компанија и Централна осигуравајућа компанија,

 примарна мрежа за пренос електричне енергије,

 Организација цивилног саобраћаја и Организација за аеродроме и луке,

 бране и примарна иригациона мрежа, и

 радио и телевизија301.

У складу са одредбама Закона302, забрањено је да влада има било какво учешће у

власништву, да инвестира или управља било којом компанијом из прве

категорије. План по коме је, у периоду до 2010. године, требало да се изврши

својинска трансформација 80% привредних друштава у власништву државе из

301 Iranian Privatization Organisation, Law on Implementation of General Policies of Principle (44),
Article 2, http://www.en.ipo.ir/index.aspx?fkeyid=&siteid=83&pageid=1393.
302 Као једна од новина Закона је и увођење јавно-приватног партнерства, као облика власништва
и  управљања привредним друштвима.
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друге категорије, због унутрашњих недостатака структурно-системске природе,

али и ефеката ембарга на извоз нафте и пословање иранских привредних и

финансијских институција у међународним оквирима, делимично остварен.

Ефекте економске политике владе Ирана у различитим периодима могуће је

вредновати кроз анализу одлука владе и кретања најважнијих макроекономских

агрегата.

График. 4.1. Кретање стопа инфлације и раста БДП-а Ирана 1980-2014
Извор: IMF, 2014., Islamic Republic of Iran, IMF Country Report No. 14/93, стр. 6

Иран је након успостављања Исламске Републике, у прве две године у којима је

усвојен највећи број реформских закона, бележио негативне стопе раста, да би у

1983. години, као првој години након спроведеног процеса национализације

економског сектора, забележена стопа раста БДП-а од 13%. Све до 1989.

године303, на економске токове пресудан утицај имала су ратна дешавања, јер је

више од 20% владиних прихода коришћено за потребе финансирања војске и

ратних операција.

По завршетку рата са Ираком, влада је усвојила први петогодишњи план, за

период 1990/1995. године, у коме је постигнута просечна стопа раста БДП-а од

303 Рат са Ираком је трајао од септембра 1980. године до августа 1988. године.
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7%. Финансијска средства за раст и обнову инфраструктуре, влада је добрим

делом обезбеђивала из примарне емисије, односно штампањем новца, тако да је

на крају петогодишњег планског периода забележена стопа инфлације од око

50%. За време другог и трећег петогодишњег плана забележен је стабилан раст и

стопа инфлације која није прелазила ниво од 20%. Један од основних циљева

економске политике владе у том периоду је било јачање приватног сектора,

међутим, његово учешће у БДП-у Ирана никада није прелазило ниво од 25%304.

Субвенције су традиционално биле један од најважнијих инструмената

економске, али и социјалне политике владе Ирана. Наиме, од успостављања

Исламске Републике, све владе су издвајале значајан део новчаних средстава,

која су у појединим периодима чинила и до 60% буџетских прихода, на

субвенционисање цена нафте, нафтних деривата и основних животних

намирница305.

Један од основних циљева, и свакако најзначајнијих реформских процеса, петог

планског периода, који обухвата период 2010/2015. године, је смањење

субвенција. План реформи субвенција, који је усвојен током 2010. године306, је

предвидео њихово постепено смањење за основне животне намирнице и нафтне

деривате, као и увођења тржишног формирања цена. Укидање субвенција,

заједно са увођењем додатних економских санкција, крајем 2011. и почетком

2012. године, економију је довелу у стање стагфлације, имајући у виду да су од

2011/2014. године забележене негативне стопе раста БДП-а и високе стопе

инфлације. Ниво БДП пер капита од 2300 УСД из 1979. године, достигнут је тек

2004. године, када је износио 2345 УСД. Високе стопе раста у периоду 2004/2011.

године условиле су достизање нивоа БДП пер капита на крају, пред реформске

304 Curtis E.G., Hooglund E., 2008., Iran –a country study, Federal Research Division, Library of
Congress, U.S. Government Printing Office, Fifth Edition, стр. 152.
305 „Из чега је проистакла највећа интервенционистичка политика у муслиманском свету, која је
иранску ваду довела до тога да фиксира пољопривредне цене, цене прехрамбених производа и
потрошачких енергената”. Веселинов Д., 2008., Исламска политичка економија – порекло, начела
и развој, Универзитет у Београду, Факултет политичких наука, Годишњак 2008, година II, број 2,
стр. 199.
306 Исте године је основана и Организација за таргетирање субвенција. Princeton University, Full
Text of the Law for the Targeting of Subsidies (December 2009),
https://www.princeton.edu/irandataportal/laws/labor-civilsociety/targeting-subsidies/full-text/
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2011. године, у износу од 7000 УСД. Нагли пад поменутог индикатора је

последица стагфлаторног економског стања, тако да је на крају 2013. године БДП

пер капита износио 4763УСД, што одговара нивоу из 2009. године. 307.

График. 4.2. Кретање индекса потрошачких цена у Ирану 2009-2013
Извор: IMF, 2014., Islamic Republic of Iran, IMF Country Report No. 14/93, стр. 33.

Након стопе инфлације од 13% у 2010. години, у фискалној 2012/2013. години је

забележена дванаестомесечна стопа инфлације од 45%. Инфлаторни притисак је

додатно појачан повећањем цене рада, тако да је индекс цена произвођача308 са

16,6% у 2010. години, порастао на 34,2% у 2011, односно 29,6% у 2012. години309.

Усвајањем Закона о бескаматном банкарству, током 1983. године, и

национализацијом банкарског сектора310 у првим постреволуционарним

годинама, власти Ирана су створиле услове за исламизацију финансијског

307 The World Bank, data from database: World Development Indicators,
http://databank.worldbank.org/data/views/reports/chart.aspx.
308 Индекс се односи на сектор индустрије.
309 Central Bank of The Islamic Republic of Iran, 2013., Annual Review 1391 (2012/13), Public Relations
Department, стр. 2.
310 Резултат национализације банкарског сектора Ирана је спајање 22 од 26 комерцијалних банака,
у две банке и то Мелат банку (Народна банка) и Тејарат банку (Комерцијална банка), док су
преостале четири пословале независно, али под државном контролом. Такође, основане су
посебне регионалне и специјализоване банке, као што је Банка за индустрију и рударство,
Пољопривредна развојна банка и Мускан банка, која је основана у циљу финансирања стамбене
изградње. Amuzegar J., 1997., Iran's Economy Under the Islamic Republic, I.B.Tauris, стр. 105.
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сектора, као једног од кључних механизама спровођења идеолошких тековина

Исламске револуције у економској сфери. Наиме, Банка Маркази, као централна

банка Ирана, је најпре у циљу елиминисања камате, као шеријатом забрањене

категорије, 1981. године увела концепт „минималне профитне стопе“, која је била

фиксирана на ниво од 8%, док су наканде за услуге банке могле максимално

износити 4%.

Закон о бескаматном банкарству увео је обавезу банкама да у року од три године

ускладе своје пословање са исламским законима, при чему све њихове

инвестиционе активности морају бити компатибилне са циљевима и у оквирима

економске политике владе. У четвртом планском периоду, банкама је дозвољено

да у сектор пољопривреде пласирају 20-25% средстава, производњу и рударство

17,6- 26,8%, грађевинарство 15,2-23,2%, трговину и услуге 2,2- 3,6%, док су по

слободном избору банке могле пласирати између 20- 35% кредитних средстава.

Чланом 3 Закона о бескаматном банкарству је предвиђено постојање две врсте

депозита, и то инвестиционих и кард хасан, које чине штедни и трансакциони

рачуни, на које се не плаћа накнада у виду профитне стопе. Чланом 6 Закона се

дозвољава банкама да власницима штедних и трансакционих рачуна могу

плаћати одређене бонусе, који не смеју бити фиксног карактера, или одобравати

неке друге олакшице, као што су мање накнаде за банкарске услуге или

приоритетан статус приликом закључивања одређених кредитних аранжмана311.

Средства са инвестиционих рачуна, банке, као заступници власника депозита,

могу улагати у мушарека, мурабаха, мудараба, иџара и друге инструменте

исламског банкарства. Закон разликује две врсте инвестиционих рачуна.

Карткорочни инвестициони депозити се орочавају на минимални рок до три

месеца, са минималним износом од 2.000,00 ИРР, док се дугорочни инвестициони

депозити могу орочити на минимални рок од годину дана и минималним износом

од 50.000,00 ИРР.

311 Central Bank Of The Islamic Republic Of Iran, 1983., The Law for Usury (Interest) Free
Banking,стр.4 http://www.cbi.ir/page/2235.aspx
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Банкарско тржиште Ирана је по вредности банкарске активе највеће тржиште

исламског банкарства312. Поред Централне банке, пет специјализованих банака и

банака у државном власништву, чине га још и банке у приватном власништву313.

Висока концентрација имовине и тржишног учешћа у активама највећих

државних банака су биле основне карактеристике банкарског тржишта Ирана до

2005. године, након чега по стопи раста депозита примат преузимају банке у

приватном власништву, при чему је њихово тржишно учешће још увек испод

20%.

Закон о бескаматном банкарству забрањује употребу камате, међутим, већина

банкарских производа у себи носи принос фиксног карактера. Како су минималне

и максималне профитне стопе, као један од основних инструмената монетарне

политике Централне банке, фиксиране и детерминисане на одређеном нивоу у

одређеном временском периоду, цене банкарских производа се могу кретати

искључиво у њиховим границама. У одређеним периодима, као што је то био

случај од 2009/2014. године, Централна банка је прописала максималне профитне

стопе испод стопе инфлације, што је резултовало смањењу супстанце читавог

банкарског сектора.

График 4.3. Однос реланих и номиналних профитних стопа на депозите
Извор: IMF, 2014., Islamic Republic of Iran, IMF Country Report No. 14/93, стр. 33.

312 Иран је током 2012. године имао БДП у износу од 480 милијарди УСД, што га сврстава на 23
место у свету и друго место међу чланицама МЕНЕ.
313 Прве три пословне банке у 100% приватном власништву почеле су са радом 2001. године, док
је на крају 2014. године на банкарском тржишту Ирана пословало 19 таквих банака.
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У пасиви, доминирају орочени депозити краткорочног карактера, који су на крају

2014. године чинили 50,1% свих депозита банкарског сектора. Штедња

становништва је највећим делом сконцентрисана у пасивама приватних банака,

тако да је, на крају 2014. године, 68,8% депозита у власништву становништва

орочено код приватних банака, 10,8% код специјализованих и 20,4% код

комерцијалних банака у државном власништву314.

Табела 4.1. Структура пласмана банкарског сектора Ирана

Банке у
приватном
власнитву

Специјализоване
банке

Комерцијалне
банке у државном

власништву

Партнерство 50,6% 26% 25,8%

Продаја на рате 13,8% 57,9% 28,7%

Остало 35,6% 16,1% 45,5%

Извор: Ибид, стр.3.

Партнерство и продаја на рате су доминантне позиције активе банкарског сектора

Ирана. Значајно учешће у активама комерцијалних банака у државном

власништву имају и бескаматни пласмани, који чине 7,7% активе. Банке у

приватном власништву су највећи финансијери приватног сектора. Тако је,

крајем 2014. године, 57,2% пласмана приватном сектору резултат њихових

инвестиционих активности. Потом следе специјализоване банке са 26% и

комерцијалне банке у државном власништву са 16,8% учешћа. Међутим, државне

банке у повољнијој позицији, имајући у виду да је код њих однос зајмова према

депозитима 136%, док код приватних банака пласмани чине 76% депозита315.

Поред банкарског, држава има доминантну улогу и на тржишту капитала, јер је

Техеранска берза под директном контролом владе и Централне банке. Све до

314 Central Bank of Islamic Republic of Iran, 2014., Monetary and Credit Aggregates, Summary of the
Assets and Liabilities of Banks, table 2, http://www.cbi.ir/page/12162.aspx.
315 Око 20% укупних пласмана приватних банака се, крајем 2013. године, односило на сумњива и
спорна потраживања, док је од укупних спорних потраживања банкарског сектора 30% саставни
део актива приватних банака. Khajehpour B., 2014., Can Iran’s private banks make a difference?, Al
Monitor - The Pulse of the Middle East, http://www.al-monitor.com/pulse/originals/2014/01/iran-
private-banks.html.



149

почетка двехиљадитих година, тржишту капитала није посвећивана већа пажња,

нити је његов развој био приоритетан задатак петогодишњих економских

планова. Усвајањем новог Закона о хартијама од вредности, током 2005. године,

спровођењем процеса својинске трансформације и увођењем нових финансијских

инструмената, као што су финансијски деривати, створени су услови за развој

модерне берзе и активнију улогу тржишта капитала у оквиру економског система

Ирана316.

График 4.4. Структура финансијског тржишта Ирана
Извор: TSE, 2012., Annual Report 2012, Tehran Stock Exchange, стр. 14.

Више од половине компанија чијим се акцијама тргује на берзи потичу из тешке

индустрије. Тако десет највећих компанија, из рударске индустрије, сектора

телекомуникација и енергетског сектора, по вредности акција чине 49,79%

целокупног тржишта. У зависности од величине активе, сопственог капитала,

броја акционара, укупног и година пословања са позитивним финансијским

резултатом, на примарном тржишту постоје два нивоа листинга.

На првом су акције компанија које имају више од 1000 акционара, позитиван

резултат у најмање три узаступне године пре листирања, минимум три године

пословања, код којих је најмање 30% имовине покривено сопственим капиталом

и са минималним износом сопственог капитала од 1000 милијарди ИРР (што је

крајем 2014. године износило нешто више од 35 милиона УСД). На другом нивоу

су акције компанија које имају више од 750 акционара, позитиван резултат у

316 Од 2005. године као купци хартија од вредности на тржишту Ирана могу се појавити и страни
инвеститори, међутим, законом је прописано да у свом власништву страни инвеститори могу
максимално имати 25% акција листиране компаније.
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најмање две узаступне године пре листирања, минимум две године пословања,

код којих је најмање 20% имовине покривено сопственим капиталом и са

минималним износом сопственог капитала од 500 милијарди ИРР317.

Законом о развоју нових финансијских инструмената и организација и Законом о

емисији партиципативних хартија од вредности, омогућен је развој нових

хибридних хартија од вредности, које дају могућност влади, јединицама локалне

самоуправе и јавним компанијама да у циљу финансирања својих активности

емитују исламску обвезницу сукук. Тржиште деривата је у фази почетног развоја,

међутим, на поменутом сегменту посебно су атрактивни фјучерси уговори на

златне кованице, имајући у виду чињеницу да су током 2012. године реализовани

уговори укупне вредности од 12 милијарди УСД318.

Оснивањем слободних бесцаринских зона и усвајањем посебног банкарског

закона, којим су прописани начини оснивања и пословања банака и филијала у

оквиру тих зона, Иран је, заправо, основао неколико оф-шор банкарских центара,

посредством којих обавља платни промет са иностранством у условима

економских санкција. Стране банке могу основати своје филијале уз одобрење

управе трговинске зоне и Монетарног и кредитног одбора Централне банке, при

чему је банкарским организацијама које имају оф-шор дозволу319 забрањено

пословање у ријалима. За разлику од званичног банкарског система Ирана, у

оквиру оф-шор зона страним банкама је дозвољено да врше наплату својих

услуга, да плаћају и врше наплату каматних стопа на кредитна средства по

принципима слободног тржишта и међународног банкарског пословања320. Све

банке у оф-шор зони су у обавези да најмање 15% од оствареног годишњег нето

317 На крају 2012. године, на првом нивоу су листиране акције 64 различите компаније, док су на
другом нивоу листиране акције 56 компанија. Ибид, стр.16.
318 У односу на 2011. годину, током 2012. године је на поменутом сегменту забележена стопа
раста вредности трговања од 263%. IME, 2012., IME at a glance, Iran Mercantile Exchange,
http://www.ime.co.ir/ime/en/filemanager/155_1378561772595/156_1378561836119/multimedia/file

319 Све банке које поседују поменуту дозволу у свом називу морају имати термин оф-шор, при
чему оснивачки улог у износу од 10 милиона УСД у 100% износу мора бити уплаћен у готовини
на рачун код Централне банке. Оснивачки улог за филијале страних банака у износу од 3 милиона
УСД, такође у готовини мора бити уплаћен на рачун код Централне банке.
320 Важно је напоменути да су све банке које немају оф-шор дозволу и које пословне транскације
обављају у ријалима дужне да своје пословање обављају у складу са одредбама Закона о
бескаматном банкарству.
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профита издвајају за резерве. Када фонд резерви достигне вредност сопственог

капитала, издвајање за резерве је опционо и зависи од пословне политике управе

банке. Према члану 46 Закона о банкарству у зонама слободне трговине, оф-шор

банкама је дозвољено да у складу са конвенционалном банкарском праксом могу

обављати следеће пословне активности:

 успостављање коресподентских односа са другима банкама,

 вршење свих услуга платног промета у своје и у име својих клијената,

 куповину и продају страних валута,

 отварање и вођење трансакционих и штедних рачуна,

 прикупљање депозита,

 одобравање кредита,

 емисију, куповину и продају свих врста обвезница одобрених од стране

Централне банке,

 издавање гаранција и авала,

 пружање услуга међународног банкарства,

 пружање кастоди услуга и

 пружање свих других банкарских услуга, али исључиво у страној

валути321.

Такође, све банкарске институције које послују у оф-шор зонама су у обавези да

недељно врше обрачун статутарних депозита, које у форми обавезне резерве

држе на рачунима код Централне банке. На поменуте депозите им се

шестомесечно исплаћује камата, чија је висина дискреционо право Централне

банке Ирана.

4.1.2. Финансијски систем Судана

Финансијски систем Судана је под утицајем неколико цивилних и војних влада,

пролазио кроз различите фазе, лишен јединственог и континураног

концепцијског и идеолошког развојног оквира. Дугогодишња политичка и социо-

321 Central bank of Islamic Republic of Iran , Regulations on Monetary and Banking Operations in Free
Trade-Industrial Zone of the Islamic Republic of Iran, article 17, http://www.cbi.ir/page/2483.aspx.
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економска нестабилности, те комплексан однос јужног и северног дела земље,

прожет економски и верско мотивисаним сукобима, основни су разлози

друштвеног заостајања земље.

Након стицања независности 1956. године, Суданом су управљале четири

цивилне изабране владе и три војне владе, које су на власт долазиле након

изведених војних удара. Међутим, најдалекосежније последице по садашња

социјална, политичка и економска дешавања у Судану имају тековине војне владе

Џафара Нимеирија322. По доласку на чело државе, Нимеири је важио за

социјалистички оријентисаног вођу, који се у првој деценији своје владавине

најоштрије разрачунавао са следбеницима исламских организација, да би

почетком осамдесетих година дошло до заокрета у његовој политици и

успостављања сарадње са Хасаном ал-Турабијем323, који је резултовао увођењу

шеријата у законодавни систем, а последично и успостављању исламског

финансијског система.

Нимеири је упоредо са доношењем исламских закона укинуо аутономију Јужном

Судану, што је било повод за избијање Другог суданског грађанског рата, који је

трајао до 2005. године, а довео је до расписивања референдума на југу и

проглашењем независности Јужног Судана, 2011. године. Не може се рећи да је

верски сукоб исламске и хришћанске популације примарни узрок првог и другог

суданског грађанског рата, међутим, свакако је у одређеној фази попримио и

религијску компоненту324.

Нимеиријевом председничком наредбом гувернеру Централне банке Судана је

наложено да се целокупан финансијски систем конвертује из конвенционалног у

322 Нимеири је на челу Судана био у периоду од 1969. до 1985. године.
323 Хасан ал-Тураби, некадашњи вођа суданске Муслиманске браће, је оснивач Националног
исламског фронта, као прве исламске политичке партије у Судану.
324 Религијска реторика је у односима севера и југа Судана присутна од самог осамостаљења
државе, а посебно долази до изражаја ступањем на сцену Исламског националног фронта. James
W., 2012., Religious Practice&Belief, in Ryle J., The Sudan Handbook, digital edition published by Rift
Valley Institute, стр. 102.
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исламски у периоду од два месеца, од јула до септембра 1984. године325. Како је

процес трансформације спроведен без било каквих припремних радњи, лишен

планског наступа и усвајања најпре системских закона, а потом и нормативних

аката, којима би били регулисани пословни односи, финансијски инструменти и

контролни механизми на банкарском тржишту, у наредних неколико година није

дошло до било каквих суштинских промена у пословној пракси банака, које су

поред термина „исламска“ у својим називима, из свакодневене праксе изоставиле

употребу термина „камата“. Као једна од новина је увођење мурабахе у пословну

праксу банака, међутим, до њеног ширег коришћења је дошло тек у каснијем

периоду. Централна банка Судана је наставила са применом конвенционалних

инструмената монетарне политике све до деведесетих година, када долази до

оснивања Високог шеријатског надзорног одбора, задуженог за усвајање фетви и

надзор усклађености рада Банке Судана и пословних банака са шеријатом.

Према члану 15 Закона о организовању банкарског пословања, који је усвојен

2003. године326, Високи шеријатски надзорни одбор може имати не мање од

седам и не више од девет чланова, које поставља председник републике, а након

консултација са министром финансија. Чланство у одбору траје пет година, са

могућношћу поновног постављења.

У складу са чл. 18 Закона, Одбор је надлежан за:

 доношење фетви, препорука и смерница у вези са шеријатским питањима

у области финансија327,

 контролу усклађености пословних политика Централне банке и

активности пословних банака и финансијских организација са шеријатом,

 „чишћење“ закона и других подзаконских аката, упутстава и интерних

процедура пословних банака од каматних трансакција и

325 У Судану је, пре доношења председничке наредбе, пословало неколико исламских банака,
међу којима и Фејсал исламска банка, која је основана 1978. године. Банка је у петогодишњем
периоду имала посебан порески преференцијални третман и изузеће од одређених одредаба
закона о банкарству, укључујући и гаранције владе да њена имовина не може бити предмет
национализације и конфискације.
326 CBOS, 2003., The Banking Business (Organization) Act, http://www.cbos.gov.sd/en/node/434.
327 Одбор не разматра питања о којима је покренут поступак пред надлежним судовима или за која
постоје правоснажне судске пресуде.
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 развој нових шеријатски дозвољених финансијских инструмената.

Како концепт исламског банкарства никада није прихваћен на југу земље, у

Судану су до стицања независности Јужног Судана постојала два финансијска

система, конвенционални на југу и исламски на северу земље, тако да је

поменуто чињенично стање правно верификовано кроз Закон о организовању

банкарског пословања и Закон о Банци Судана, који је усвојен 2002. године, а

који је у Судану и даље на снази. Међутим, и поред законских одредби према

којима је Банка Судана требало да спроводи контролну и надзорну функцију над

целокупним банкарским системом, Банка Јужног Судана је на конвенционалном

сегменту спроводила поменуте активности као финансијски и регулаторно

независна централна банка.

Проглашењем независности Јужног Судана, Судан је остао без трећине

територије и три четвртине резерви нафте, тако да се економски систем Судана

од 2011. године поново налази у фази трансформације и структурног секторског

прилагођавања328. Веће министара је усвојило трогодишњи програм економске

стабилизације (за период 2012/2014), који подразумева повећање производње

сирове нафте из постојећих извора и раст учешћа пољопривреде и рударства у

БДП-у. За разлику од других економских система у исламским земљама

подсахарске Африке, приватни сектор је највећи послодавац суданске економије,

имајући у виду чињеницу да генерише више од 60% радне снаге.

Програм економске стабилизације предвиђа додатно јачање приватног сектора и

подстицање јавно приватног партнерства, при чему ће аграрна реформа и

успостављање на закону заснованог система стицања и рентирања земљишта у

власништву државе бити један од кључних реформских процеса у наредном

периоду.

328 Губитком извора нафте на југу, Судан је остао без 55% фискалних прихода. EIA, 2014., Country
Analysis Brief: Sudan and South Sudan, U.S. Energy Information Administration, стр.1.
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Сектор пољопривреде је са 29,5% учешћа у БДП-у, током 2007. године, постао

један од примарних развојних сектора, тако да је крајем 2012. године његово

учешће у БДП-у Судана износило 42,6%. Такође, рударство, односно производња

злата, је постала једна од најзначајнијих извозних грана. Тако је са нешто мање

од 1% учешћа у извозу, током 2008. године, злато у 2013. години чинило 39,1%

извозних прихода земље329.

Негативне стопе раста реалног БДП-а Судана, током 2011. и 2012. године,

директна су последица проглашења независности Јужног Судана и пада у

производњи сирове нафте, као што се може видети на графику 5.3.

График 4.5. Кретање стопе раста реалног БДП-а Судана 2006/2013. године
Извор: IMF, 2013., Sudan,  IMF Country Report No. 13/317, стр. 29.

Пад у производњи нафте и недостатак у фискалним приходима, Судан је настојао

да надомести повећањем транзитне таксе за нафту која потиче из Јужног Судана,

како су транзитне руте и постројења за прераду лоциране на његовој територији.

Међутим, поменута одлука је довела до прекида производње и транзита нафте са

југа, а самим тим и додатних смањења у фискалним приходима Судана и пада

реалног БДП-а, током 2012/13. године.

329 IMF, 2013., Sudan,  IMF Country Report No. 13/317, стр. 11.
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График 4.6. Кретање индекса потрошачких цена у Судану у периоду 09/13
Извор: Ибид, стр. 29.

Недостатак у фискалним приходима приморао је владу Судана да током 2012.

године изврши смањење субвенција за нафту, електричну енергију и храну, што

је довело до раста инфлације, која је на крају 2012. износила 44%, односно 37,1%

на крају 2013. године330. Од свих чланица ГАФТЕ331, Судан је земља са највишим

стопама инфлације. Једино је Јемен, током 2013. године, имао двоцифрену стопу

инфлације од 12%, док је просечна стопа инфлације на нивоу ГАФТЕ, у 2013.

години, износила 6,4%.

Финансијски систем Судана припада групи слабо развијених и високо

концентрисаних система, са доминантним утицајем и величином банкарског

сектора, који по вредности активе чини 97% целокупног финансијског система.

На банкарском тржишту је, крајем 2013. године, пословало 37 банака, од којих је

пет специјализованих и 32 комерцијалне. Држава је 100% власник три

специјализоване и једне комерцијалне банке, док се у већинском страном

власништву налази шест комерцијалних банака. Двадесет четири банке

комерцијалног типа су у мешовитом власништву, у којима поред државе

330 Око 47% становништва Судана живи испод границе сиромаштва. Ибид, стр. 12.
331 ГАФТА је интер арапска зона слободне трговине, коју чине 22 земље, међу којима је и Судан,
основана од стране Арапске лиге. Процес постепеног смањивање царинских стопа је завршен
током 2005. године. Судан је такође члан и Заједничког тржиштеа Источне и Јужне Африке,
организације коју чини 19 афричких земаља.
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власништво имају и јединице локалне управе, компаније у јавном и приватном

власништу и физичка лица332.

График 4.7. Структура банкарског тржишта Судана
Извор: IMF, 2013., Sudan's Financial System Structure,  IMF Country Report No. 13/317, стр. 7.

Мерено величином активе, највеће тржишно учешће имају банке у мешовитом

власништву, са 77% тржишног учешћа у 2013. години, потом банке у државном

власништву са 13% и страном власништву са 10% тржишног учешћа. Међутим,

како држава, посредством Банке Судана, Министарства финансија и јединица

локалне самоуправе поседује удео у готово свакој комерцијалној банци, према

проценама Међународног монетарног фонда више од 90% банкарске имовине се

налази под директном или посредном државном контролом.

У складу са начелима исламског банкарства, Законом о организовању банкарског

пословања и Законом о Банци Судана, пословне банке слободна новчана средства

могу прикупљати посредством депозита по виђењу, на којима су средстава

власницима доступна на захтев, али на која банке не плаћају профитну стопу, као

и штедних и инвестиционих рачуна. За разлику од теоретског модела исламског

банкарства, по коме власници инвестиционих рачуна са банком солидарно деле

профит након реализованог пословног аранжмана, Банка Судана прописује

годишњу просечну профитну стопу на банкарске послове, тако да су банке у

обавези да своје профитне стопе на депозите држе испод таргетираног нивоа. Од

укупних депозита у домаћој валути, током 2013. године, 50,1% се односило на

332 CBOS, 2013., 53rd Annual Report 2013, Central Bank of Sudan, стр. 53.
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депозите по виђењу, док је учешће инвестиционих депозита у укупним

депозитима у страној валути знатно веће од депозита по виђењу и износи 61,45%,

што је очекивано имајући у виду високе стопе инфлације и колебања девизног

курса домаће валуте.

График 4.8. Структура пласмана банака на подручју Судана у 2013. години
Извор: CBOS, 2013., 53rd Annual Report 2013, Central Bank of Sudan, стр. 65.

На страни пласмана банака доминира продаја на рате са 53% учешћа, а потом

следе уговори о партнерству, мушарека са 11% и мудараба са 5% учешћа. Лизинг

и финансирање производње припадају групи пословних активности са малим

учешћем у укупним банкарским пословима и заједно чине 3% банкарске активе.

Анализом структуре банкарских послова може се закључити да су слабо

диверсификована понуда и недостатак финансијских производа краткорочног

карактера пре свега, приморали пословне банке да у својим активама држе велике

износе ликвидних средстава, како је однос зајмова према депозитима износио

76,7% у 2012. години и 84,5% у 2013. години. Висок ниво ликвидности се

неповољно одржава на профитабилност, посебну уколико се има у виду да је

централна банка прописала висине профитних стопа испод стопе инфлације у

последње три пословне године333. Највећи део финансијских средстава банке су

пласирале у секторе пољопривреде и индустрије, на које се односи 32% укупних

333 У циљу превазилажења дневних ликвидносних проблема пословне банке на суданском
тржишту су формирале неку врсту интербанкарског тржишта, посредством кога врше међусобне
интербанкарске позајмице без наплате банкарских провизија.
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пласмана у 2013. години. Следе сектор грађевинарства са 10,9%, трговине 9,8% и

саобраћаја са 9,6%334.

Готово 96% укупног трговања, на тржишту хартија од вредности у 2013. години,

односило се на државне сертификате. Наиме, најзаступљенији инструменти на

тржишту су мушарека сертификати, које емитују Банка Судана и влада, а

засновани су на њиховим уделима у пословним банкама. Све емисије су

организоване посредством Суданске компаније за финансијске услуге, која је

такође у државном власништву. Како још увек није усвојен сет закона који би на

уређен начин регулисали поменуту област, тржиште карактерише мали број

учесника и недовољан број финансијских инструмената, док је контролна

функција у рукама Банке Судана и Министарства финансија, који су уједно и

власници Суданске компаније за финансијске услуге и Картумске берзе335.

Банке су највећи купци владиних мушарека сертификата са 43,1% учешћа, током

2013. године, потом следе компаније и фондови са 22,4%, Централна банка са

21,7% и становништво са 12,8%.336. Поред мушарека сертификата, влада емитује

и инвестиционе сертификате, међутим, током 2013. године није организована

нити једна њихова емисија. Од укупног трговања акцијама на берзи, током 2013.

године, 79,6% се односи на трговину акцијама банака и 17,8% на трговину

акцијама телекомуникационих компанија, што чини готово 98% целокупне

берзанске трговине.

Судански модел исламског осигурања, који се заснива на такафул фонду који

послује на непрофитној основи је јединствен модел осигурања у исламском свету

и по мишљењу стручне јавности од свих постојећих облика такафула

најкомпатибилнији је са начелима шеријата. Међутим, како сектор осигурања

чини нешто више од 1% финансијског тржишта Судана, док је са 0,4% учешћа

прикупљене премије у БДП-у, током 2012. године, међу замљама са најмањим

334 Ибид, стр. 61.
335 Све чланове борда директора берзе поставља Веће министара.
336 Сертификати су током 2012. и 2013. године носили принос од 18,5%, који је био испод стопе
инфлације. Ибид, стр. 79.
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вредностима на подручју Африке, где је просечна вредност учешћа премије у

БДП-у 3,7%, његов положај и значај је у целокупном финансијском систему

маргиналан.

4.1.3. Финансијски систем Пакистана

За разлику од Ирана и Судана, у којима је процес исламизације финансијског

сектора спроведен без претходних припремних и на плану заснованих

активности, усвајање новог концепта исламске економије је у Пакистану

спроведено на бази анализе и ходограма, које је припремио Савет исламске

идеологије Пакистана. Међутим, сумирањем резултата тридесетогодишњег

процеса трансформације, јасно је да је концепт доживео неуспех, јер је исламско

банкарство тек сегмент са 10% учешћа на целокупном пакистанском банкарском

тржишту.

У Пакистану, као првој исламској републици у свету, концепт исламске

економије је своје упориште, најпре имао у Уставу из 1973. године337, како је у

његовој преамбули истакнуто да је Пакистан држава у „…у којој је муслиманима

омогућено да ускладе своје животе у индивидуалној и колективној сфери у

складу са учењима и захтевима ислама прописаним у Курану и Суни”, те да ће

Пакистан „верно декларацији оснивача Пакистана Мухамеда Али Џина бити

демократска држава заснована на исламским принципима социјалне правде”, док

је у члану 38, који у циљу промовисања социјалне и економске добробити народа

предвиђа неколико корака, међу којима је под тачком (ф) предвиђено „уклонити

рибу што раније”338.

337 Устав је у два наврата био суспендован, и то 1977. године, за време владавине војне хунте,  и
1999. године, током Каргилског рата, односно након војног пуча који је предводио генерал
Мушараф. Такође, усвојен је 21 амандман, при чему ће последњи амандман, који је дозволио
суђење за дела тероризма пред војним судовима бити на снази до 07. 01. 2017. године.
338 National Assembly of Pakistan, The Constitution of The Islamic Republic of Pakistan, стр 1, 2, 17
http://www.na.gov.pk/uploads/documents/1333523681_951.pdf
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Савет исламске идеологије, који је првобитно основан на основу Устава из 1962.

године, је у складу са чланом 230 Устава из 1973. године, у функционалном

смислу задужен за:

 сачињавање препорука Парламенту339 и покрајинским парламентима како

би муслиманима било омогућено да ускладе своје животе у складу са

учењима прописаним у Курану и Суни,

 саветовање извршне и законодавне власти у смислу усклађености

предложеног закона или неког другог нормативног акта са исламском

јуриспруденцијом и

 сачињавање препорука и предлога измене постојећих закона у циљу

њихове усклађености са начелима ислама, као и предлагање конкретних

корака и мера како би се поменута усклађеност постигла.

Саветодавна функција је доминантна, имајући у виду да ниједан нормативни акт

није предвидео последицу уколико се неко извршно или законодавно тело

оглуши о предлог или мишљење Савета исламске идеологије. Уз одређена

ограничења и услове, у смислу ранијег професионалног ангажмана и образовања,

чланове Савета, којих има не мање од осам и не више од двадесет, именује

Председник Републике.

У трогодишњем периоду, од 1978. до 1980. године, Савет исламске идеологије

вршио је израду студије о елиминисању каматне стопе из националне економије,

чија је коначна верзија прослеђена влади током 1980. године. Савет је предложио

процес исламизације економије у неколико фаза, при чему би каматна стопа била

елиминисана најпре из пословних активности специјализованих кредитних

институција, а потом би се приступило постепеном увођењу штедних депозита и

финансијских инструмената заснованих на принципу солидарне поделе профита

и губитка. Савет је у извештају истакао комплексан карактер банкарског сектора,

339 Парламент се састоји од два дома, и то Народне скупштине, као доњег дома у коме се
посланици бирају на непосредним изборима, и Сената, као горњег дома, кога чине представници
из све четири провинције, представници из области пламенског подручја које је под федералном
управом и представници територије Исламабада.
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посебно његову међународну компоненту, као сегмент у коме ће се процес

елиминисања каматне стопе најтеже спровести.

Трогодишњи програм елиминисања каматне стопе из банкарског сектора, влада

Пакистана је започела тако што је специјализованим финансијским

институцијама у власништву државе, и то: Финансијској корпорацији за стамбену

изградњу, Националном инвестиционом фонду и фондовима у власништву

Инвестиционе корпорације Пакистана, најпре наложено да своје пословне

активности прилагоде принципима исламског банкарства, те да све пословне

активности које у себи садрже камату супституишу финансијским

инструментима заснованим на принципу солидарне поделе профита и губитка.

Процесу трансформације и исламизације банкарског сектора је претходио процес

национализације, који је спроведен на основу Закона о национализацији банака

из 1974. године, када је извршена својинска трансформација тринаест највећих

банака и неколико осигуравајућих компанија. Влада је потом наложила банкама у

државном власништву да, у периоду од 1979. до 1982. године, на страни активе

креирају неколико микрокредитних линија компатибилних са начелима шеријата,

док су на страни пасиве, поред традиционалних штедних рачуна банке паралелно

водиле инвестиционе рачуне засноване на принципу солидарне поделе профита и

губитка, уз обавезу да поменута средства могу искључиво пласирати у шеријатом

дозвољене послове. Након 1985. године, банкама је било забрањено да држе

депозите у домаћој валути на које се плаћа камата, као и да врше улагање у

каматоносне послове. Међутим, поменута забрана се није односила и на штедне

рачуне у иностраној валути, тако да су готово све банке практично истовремено

пружале услуге исламског банкарства у домаћој валути и конвенционалног

банкарства у иностраној валути. Такође, све филијале пакистанских банака у

иностранству су наставиле са праксом пружања услуга конвенционалног

банкарства. Првобитно је било планирано да банке и власници депозита под

тржишним условима, а на основу међусобног договора, дефинишу износе рациа

поделе профита и губитка, а самим тим и висине профитне стопе. Међутим, у
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пракси поменути концепт никада није заживео, јер је централна банка

прописивала максималне и минималне износе стопе профита на депозите.

До потпуног конвертовања из конвенционалног у исламски банкарски систем у

Пакистану заправо никада није дошло, чему је свакако допринела и економска

политика владе, која је наставила са праксом задуживања на конвенционалном

банкарском тржишту, како у иностранству тако и у земљи. Наиме, влада је у

више наврата на финансијском тржишту Пакистана емитовала каматоносне

сертификате, у чију куповину су улагана средства и са инвестиционих рачуна.

На основу шеријатске петиције бр. 115/1990, против политике и начина

задуживања Владе Пакистана, Федерални шеријатски суд је донео пресуду 14.

новембра 1991. године. У њој је истакнуто да „риба забрањена Кураном и Суном

укључује и интерес на зајмове узете или дате за производне или трговинске сврхе

од стране банака или других финансијских институција“ те да се њено постојање

„не може оправдати иџтихадом“, како је о „њеној забрани указивано на више

места у Курану“. Федерални шеријатски суд је забранио свим државним

институцијама емитовање хартија од вредности које у себи носе камату и

наложио да:

 федерална влада у периоду од једног месеца од објављивања пресуде у

оквиру Централне банке формира Комисију за трансформацију са

капацитетом да надгледа и контролише процес трансформације

финансијског система у смислу његове усклађености са шеријатом,

 да ова Комисија у периоду од два месеца од свог конституисања изврши

ревизију, евалуацију и имплементацију извештаја Комисије за

исламизацију економије, те да сачини стратегију која ће бити прослеђена

министарствима правде, економије и финансија,

 да у периоду од месец дана након објављивања пресуде Министарство

правде формира радну групу, коју ће поред службеника Министарства

чинити и два познаваоца шеријата, а које ће делегирати Савет исламске

идеологије и Комисија за исламизацију економије, са задатком да сачине

нацрт новог закона о забрани рибе, да изврше ревизију постојећих
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финансијских закона и да сачине нацрте нових закона којима ће бити

уређена област примене исламских финансијских инструмената,

 да у периоду од шест месеци од дана објављивања пресуде све банке и

финансијске институције припреме документацију о пословним

активностима, интерним процедурама и пословним политикама које ће

презентовати Комисији за трансформацију,

 да све банке и финансијске институције морају организовати програме

обуке запослених о новим исламским банкарским производима,

 да Министарство финансија у периоду од једног месеца од дана

објављивања пресуде формира радну групу која ће сачинити предлог

новог система задуживања, односно да дотадашњи систем емисије хартија

од вредности које у себи садрже камату замени новим системом у складу

са шеријатом,

 да сва интер владина позајмљивања, као и позајмице Централне банке

буду засноване на бескаматној основи и

 да федерална влада уложи крајње напоре да нацију ослободи спољнег дуга

што је пре могуће, као и да успостави нови систем задуживања који ће

бити заснован на инструментима исламског банкарства340.

По цивилној жалби на пресуду Федералног шеријатског суда, коју је поднела

Јунајтед банк (United Bank Ltd)341, одлучивао је Врховни суд. У жалби је

истакнуто да Федерални шеријатски суд није извршио адекватно тумачење

термина риба, који се у својој суштини односи на појам лихве, док се појам

каматне стопе, као цене коштања капитала, никако не може довести у везу са

прекомерним и неоправданим богаћењем, као строгом шеријатском забраном.

Такође, указано је и на повреду члана 38 (ф) Устава, јер је Федерални шеријатски

суд прекорачио своја овлашћења на тај начин што је у дефинисаном периоду

владиним институцијама наложио усвајање одређених закона и спровођење

одређених активности за креирање исламског банкарског система, а што по

наводима у жалби није у његовој ингеренцији.

340 The Supreme Court Of Pakistan, Civil Shariat Review Petition No. 1 of 2000 and No. 1 of 2001, стр.
5, 6, 7, http://www.supremecourt.gov.pk/web/user_files/File/JR_Detailed_Judgment_in_Riba_Case.pdf
341 Банка је у поменутом периоду била у већинском државном власништву.
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Поступајући по жалби, Врховни суд је поништио раније донету одлуку

Федералног шеријатског суда, вративши случај на поновно разматрање. Врховни

суд је, на основу саслушања неколико десетина познаваоца исламског

банкарства, универзитетских професора и службеника Централне и неколико

пословних банака, препоручио да би пре поновног разматрања поменутог питања

пред Федералним шеријатским судом требало спровести опсежно истраживање,

које би обухватало и анализу практичних решења у финансијским системима

других исламских земаља.

Овај случај и након 14 година није добио епилог, јер Федерални шеријатски суд

није поновно разматрао случај. Међутим, његове последице на даље економске

токове и процес исламизације банкарског система у Пакистану имале су

далекосежни карактер. Наиме, иако је дошло до усвајања неколико закона

системске природе и развоја неколико десетина исламских финансијских

инструмената, финансијски систем Пакистана се по својој суштини и карактеру

пре може сврстати у комбиновани него у шеријатски. При чему је, по вредности

имовине и укупном учешћу у целокупном банкарском тржишту, доминантан

конвенционални банкарски систем.

У извештајима ОИК-а, за 2012. годину, 96% популације Пакистана је исламске

вероисповести342, док је учешће исламских банака у целокупном банкарском

систему земље, мерено вредности имовине тек 9%343. Према извештајима

Државне банке Пакистана, сегмент исламског банкарства на крају 2014. године

чини 10,4% целокупног банкарског система по вредности активе и 11,6% по

вредности депозита. Од 22 банкарске институције, које послују на том тржишту,

само је пет чистих исламских банака, док 17 чине конвенционалне банке које

342 Од укупног броја становника исламске вероисповести 25% чине шиити.
343 OIC, 2012., Islamic Finance in OIC Member Countries, Statistical, Economic and Social Research
and Training Centre for IslamicCountries, стр.8.
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пружају одређене услуге исламског банкарства, са учешћем од 38,8% на

целокупном сегменту исламског банкарства344.

У односу на 2013. годину, на сегменту исламског банкарства је, у 2014. години,

забележена стопа раста вредности имовине од 14,2%. Међутим, носилац раста су

одељења исламског банкарства која послују у оквиру конвенционалних банака,

код којих је забележена стопа раста од 22,1%, док су чисте исламске банке у

истом периоду забележиле стопу раста од 9,7%.

На страни активе исламских банака доминирају умањујућа мушарека са 32,6%

учешћа и мурабаха са 30,1% учешћа, потом следе истисна са 8,8% и иџара са

7,7%. Највећи део финансијских средстава исламске банке су улагале у сектор

текстилне индустрије на који се односи 21,1% укупних пласмана, потом следе

пласмани становништву са 13% и сектор енергетике са 11,8%345.

Табела 4.2. Показатељи профитабилности банкарског сектора Пакистана
2011/2014. године

РОА РОЕ Рацио трошкова
2011 2012 2013 2014 2011 2012 2013 2014 2011 2012 2013 2014

Конвенционалне
банке 2.2 2.0 1.6 2.2 23.0 21.2 17.9 24.3 51.1 53.9 57.2 53.3

Исламске банке 1.6 1.2 0.9 1.2 17.3 14.1 12.0 16.5 60.4 67.3 69.7 66.0

Извор: State Bank of Pakistan, 2014., Statistics of the Banking System, Supervision & Enforcement
Department, стр. 7 и 20.

Конвенционалне банке346 су мерено вредностима стопе повраћаја на активу

(РОА) и стопом повраћаја на капитал (РОЕ) ефикасније у коришћењу сопствених

и позајмљених средстава од исламских банака, а што је директна последица

ефикаснијег управљања административним трошковима, трошковима

амортизације, зарада запослених и општим трошковима.

344 SBP, 2014., Islamic Banking Bulletin Oct-Dec 2014, Islamic Banking Department State Bank of
Pakistan, стр. 6.
345 Поменути сектори имају највеће учешће и у пласманима конвенционалних банака.Ибид, стр. 8.
346 Од 37 банака које послују на поменутом сегменту, 9 банака је у државном власништву, од
којих су 4 специјализоване, 22 банке су приватне, док се у страном власништву налази 7 банака.
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Банкарски сектор Пакистана карактерише висока концентрација, јер пет највећих

банака, мерено вредношћу имовине, заузимају 51,7% тржишта и 87,6%

инвестиција у државне хартије од вредности, као и високо учешће сумњивих и

спорих потраживања (НПЛ), имајући у виду да је њихово учешће у укупним

пласманима банака у 2011. години износило 15,7%, а у 2014. години 13%.

Највећи део НПЛ зајмова се односи на сектор малих и средњих предузећа са

30,5% учешћа, а следе хипотекарни кредити са 27% и зајмови одобравани

пољопривреди са 12,4%. Од укупне вредности НПЛ зајмова, 53,8% је генерисано

у билансима локалних банака у приватном власништву. Следе специјализоване

банке са 31%, док се у активама банака у страном власништву готово не налазе

сумњива и спорна потраживања, јер се од укупних НПЛ зајмова 0,009% односи

на банке у страном власништву347.

Све банке у Пакистану послују у складу са одредбама Декрета о банкарским

компанијама, који је усвојен 1962. године, и у више наврата је допуњаван, а

последњи пут 2011. године. Декрет не разликује исламске од конвенционалних

банака, тако да су све одредбе о оснивању, пословању, минималним капиталним

и ликвидносним захтевима, те рачуноводствени и стандарди финансијског

извештавања јединствени, односно не препознају специфичну структуру

билансних позиција исламских банака. У оквиру Државне банке Пакистана, у

организационом смислу, формирано је Одељење за исламско банкарство, које је

поред надзора задужено и за креирање смерница и обавезних упустава за

учеснике исламског банкарског тржишта.

У циљу промовисања и јачања сегмента исламског банкарства, Државна банка

Пакистана је усвојила Стратешки план исламске банкарске индустрије Пакистана

2014-2018, као кровни документ који садржи план спровођења активности у

петогодишњем периоду. План предвиђа измене неколико закона, укључујући и

347 Ибид, стр. 12.
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Декрет о банкарским компанијама, у коме би посебно поглавље било посвећено

нормативном уређењу сегмента исламског банкарства348.

4.2. Мешовити (комбиновани) финансијски системи

Процеси исламизације целокупног финансијског система, са различитим

успесима, спроведени су само у Ирану, Судану и Пакистану. У највећем броју

исламских земаља тај концепт је у финансијске системе имплементиран и

развијан паралелно са постојећим конвенционалним банкарским системом.

Централне регулаторне монетарне институције су, по правилу, усвојиле посебан

сет законских и подзаконских аката, којима су уредиле поменуте банкарске

сегменте, при чему контролу исламског сегмента финансијског тржишта врше

специјализоване агенције или организационе јединице које послују у оквиру

централне банке.

Међу комбинованим банкарским системима, по висини тржишног учешћа,

исламски банкарски сегмент Бангладеша се може сматрати најуспешнијим,

имајући у виду да се у активама исламских банака налази 65% имовине

целокупног банкарског сектора349. Истовремено исламски банкарски сектор

Бангладеша, по вредности имовине, чини нешто мање од 1% целокупног светског

исламског банкарског тржишта.

Исламско банкарско тржиште Малезије, које према подацима ОИК-а чини 25%

целокупног банкарског система земље, се са аспекта нормативног уређења,

иновативности у креирању и примени финансијских инструмената, третира као

348 Крајњи циљ стратешког плана је повећање учешћа исламског банкарског сегмента у оквиру
целокупног банкарског тржишта на 15%, крајем 2018. године. State Bank of Pakistan, 2014.,
Strategic Plan Islamic Banking Industry of Pakistan  2014 – 2018, Islamic Banking Department, стр. 12.
349 У Бангладешу на исламског сегменту банкарског тржишта послује осам исламских банака.
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једно од најразвијенијих и најзначајнијих тржишта исламског банкарства350.

Међутим, један број исламских финансијских инструмената, који се примењују

на тржишту Малезије, као што је повратна куповина, је са становишта теолога са

подручја Блиског истока шеријатски неисправан. На тржишту Малезије се,

можда, на најадекватнији начин могу сагледати процеси и правци развоја

исламског банкарства, како по питању увођења нових финансијских

инструмента, тако и по примени и усвајању нових рачуноводствених стандарда и

политика. Наиме, недостатак адекватних финансијских инструмената исламског

банкарства, који карактерише већину шеријатских финансијских система, је на

тржишту Малезије превазиђен увођењем нових хибридних и дериватних

финансијских инструмената. Прагматичан приступ, који следе регулаторне

институције Малезије, а пре свих Шеријатски савет Централне банке, који је

својим фетвама дао легитимитет економској политици коју спроводи влада, јасно

даје предност захтевима и потребама тржишних учесника, на уштрб удаљавања и

одступања од изворних начела исламског банкарства и његовог упоришта у

шеријату.

Нигерија је започела процес креирања исламског банкарског тржишта, као

сегмента који ће коегзистирати са постојећим конвенционалним банкарским

системом. Након што је у Закону о банкама и другим финансијским

институцијама, који је усвојен 1991. године, уведена могућност исламског

банкарског пословања, током 2010. године је усвојен сет подзаконских аката,

смерница и упустава Централне банке, којима је уређен поменути сегмент, тако

да на тржишту тренутно послују три исламске банке. Током 2013. године,

Комисија за хартије од вредности је усвојила сет правила, чиме су створени

услови за емисију сукука, док је Национална комисија за осигурање усвојила сет

правила за пословање такафул компанија.

350 Исламске банке у Малезији у својим активама садрже 12,3% целокупне светске исламске
банкарске имовине. OIC, 2012., Islamic Finance in OIC Member Countries, Statistical, Economic and
Social Research and Training Centre for IslamicCountries, стр.5.
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4.2.1. Финансијски систем Малезије

Своје корене у институционалном смислу, исламско банкарство се на подручју

Малезије доводи у везу са оснивањем и пословањем Фонда за хаџилук, који је

почео са радом током 1963. године, а који је представљао неку врсту штедне

организације, која је новчана средства намењена за финансирање одлазака на хаџ,

чувала и улагала у пословне активности које у себи нису садржавале камату, нити

неку шеријатом забрањену делатност. Планском увођењу концепта исламског

банкарства у финансијски систем Малезије претходило је током 1981. године

оснивање Националне комисије за управљање исламским банкама.

Двадесеточлана Комисија је основана са задатком да:

 анализира све аспекте исламског банкарства, као што су услови оснивања,

правила пословања, односи са клијентима и другим финансијским

институцијама,

 испита подобност концепта исламског банкарства у контексту

религијског, социјалног, рационалног, законског и развојног аспекта и

 у посебној студији анализира све аспекте оснивања једне исламске банке

у Малезији351.

За потребе студије, Комисија је анализирала моделе пословања Фаисал исламске

банке у Судану и Египту. Завршни извештај Комисије, објављен током 1982.

године, је поред општих смерница идеолошког карактера, неопходности

супституције каматне стопе принципом солидарне поделе профита и губитка,

садржао и конкретне препоруке у смислу неопходности измене постојећих и

усвајања нових закона, којима би била регулисана област исламског банкарства,

те оснивања шеријатских одбора при Централној и пословним банкама, а који би

били непосредно задужени за усклађеност пословања финансијских институција

351 Man Z., Islamic Banking: The Malayisian Experience, in Ariff M., 1988., Islamic Banking in
Southeast Asia: Islam and the Economic Development of Southeast Asia, Institute of Southeast Asian
Studies, стр. 70.
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са шеријатом. Влада је током 1983. године усвојила Закон о исламском

банкарству, који је још увек на снази, да би у јулу исте године у Малезији почела

са радом прва исламска банка Bank Islam Malaysia Berhad 352.

Према Закону о исламском банкарству процес лиценцирања банака се одвија у

два корака. Наиме, поред централне банке, којој се упућује иницијални акт са

захтевом за издавање лиценце, о поменутом питању одлучује и министар задужен

за финансије. Министар, такође, даје одобрење приликом:

 продаје акција банака,

 свим правним радњама које утичу на промену власничке структуре, права

одлучивања и управљања над банком,

 промене организационе структуре,

 спајања, раздвајања и преузимања банака353.

Током деведесетих година, долази до додатне либерализације у процесу

лиценцирања банака које пружају услуге исламског банкарства, тако да је

Централна банка дозволила оснивање „исламских прозора“, посредством којих је

домаћим и страним комерцијалним банкама било дозвољено да пружају одређене

услуге исламског банкарства.

Потпуну експанзију исламски сегмент банкарског тржишта Малезије доживљава

тек након успостављања Националног шеријатског савета, који је основан током

1997. године и функционише при централној банци. Шеријатски савет је усвојио

велики број резолуција (фетви) којима је дат легитимет новим синтетичким и

хибридним инструментима исламског банкарства, тако да тренутно исламске

банке у Малезији имају могућност коришћења готово свих достигнућа

конвенционалне банкарске праксе354. Такође, исламске банке, сходно резулицији

352 Bank Islam Malaysia Berhad је, све до 1999. године и оснивања Bank Muamalt Berhad, била
једина банка на подручју Малезије која је пословала  по начелима шеријата.
353 Islamic Banking Act 1983 (Act 276), 22(1), http://www.bnm.gov.my/documents/act/en_ib_act.pdf.
354 Исламске банаке, које послују на тржишту Малезије, могу користити више од 40 различитих
исламских финансијских инструмента. Saif Al Nasser, Joriah D. M., 2013, Introduction to history of
Islamic banking in Malaysia, Humanomics, Vol. 29 Iss. 2, стр.84.
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Шеријатског савета, усвојеној на петом заседању, могу као колатерал прихватити

и полису осигурања коју је издало неко конвенционално осигуравајуће друштво.

На страни депозита, поред традиционалних депозита исламског банкарства355,

исламске банке у Малезији могу да користе и пливајући преносив депозитни

сертификат, који је по структури идентичан депозитним сертификатима у САД-у.

Наиме, исламске банке приликом пријема депозита, власницима издају потврду о

пријему, којом се може трговати на секундарном тржишту, при чему вредност

сертификата зависи од његове приносне способности, односно од висине

дивиденде, чију висину банке периодично обелодањују356.

Трговини, поменутим и сличним хартијама од вредности, на малезијском

финансијском тржишту допринео је концепт индикативне стопе и признавања

временске вредности новца. На деветом заседању, Шеријатски одбор је усвојио

резолуцију по којој је дозвољено коришћење индикативне стопе, која се користи

као основ за испитивање инвестиционих алтернатива и одлучивање приликом

улагања средстава. Наиме, како је по принципу солидарне поделе профита и

губитка, профитну стопу могуће израчунати тек на крају конкретног посла, за

потребе инвестиционих одлучивања уведен је концепт индикативне стопе, чију

висину одређују исламске банке, а на бази просечног профита из портфолиа. Да

би концепт формално био шеријатски исправан, резолуцијом је прописано да

приликом полагања депозита исламска банка може клијенту саопштити висину

„индикативне стопе“, као очекиваног приноса. Међутим, у случају да се износ

стварног профита разликује од очекиваног, клијенту ће бити исплаћен износ

стварно оствареног профита, при чему власник депозита нема могућност

евентуалног утужења банке у случају постојања негативне разлике357.

Усвајањем сета закона, и то: Закона о централној банци, који је усвојен 2009.

године, Закона о финансијским услугама, усвојен 2013. године и Закона о

355 Трансакционих, штедних и инвестиционих депозита.
356 Шеријатски савет је на трећем заседању, које је одржано 28.10.1997. године дозволио њихову
примену.
357 У пракси је по правилу индикативна стопа репер по коме се изражава приносни капацитет
депозита код исламских банака у Малезији.



173

исламским финансијским услугама, усвојен 2013. године, додатно је уређена

област банкарског сектора Малезије.

Сегмент исламског банкарства чини између 20% и 25% целокупног банкарског

тржишта, при чему је, на крају 2014. године, на тржишту Малезије пословало

шеснаест исламских банака, од којих је шест у већинском страном власништву.

График 4.9. Стопе раста исламског банкарства у Малезији
Извор: Ernst&Young, 2013., World IslamicBanking Competitiveness Report 2013-2014, Ernst &

Young Analysis, стр. 73.

Исламске банке бележе високе стопе раста имовине, која је у периоду од

2008/2012. године просечно износила 24%, а стопе раста депозита, која је у истом

периоду износила 32%. За разлику од већине исламских земаља, финансијско

тржиште Малезије карактерише развијено новчано и тржиште капитала.

Тржиште исламских обвезница Малезије је по обиму обављених трансакција и

вредности имовине најразвијеније светско тржиште сукука.

Како је развој концепта исламског банкарства стратешка оријентација владе

Малезије, све хартије од вредности које су емитоване од стране владиних

институција, по правилу, носе исти принос, било да су емитоване на

конвенционалном или исламском банкарском сегменту.
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График. 4.10. Принос на петогодишње обвезнице и сукук Владе Малезије
Извор: Standard & Poor, 2014., Islamic Finance Outlook 2015, McGraw Hill Financial, стр. 20.

Концепт индикативне стопе и приносна способност сукука, те могућност

коришћења савремених дериватних исламских инструмената, чини исламске

банке конкурентним конвенционалним банакама, тако да по вредностима стопа

приноса на акцијски капитал и активу, исламске банке на тржишту Малезије

остварују сличне, а у појединим годинама и боље резултате у односу на

конвенционалне банке. Међутим, спорна је природа поменутог концепта, који је

по својој суштини више конвенционалан него ли исламски.

У табели 4.3. дат је преглед просечних каматних и профитних стопа на орочене

тромесечне, полугодишње и годишње депозите конвенционалног и исламског

сегмента банкарског тржишта Малезије, од октобра 2010. године до августа 2014.

године.

Како су сегменти исламског и конвенционалног банкарског тржишта одвојени и

нормативно посебно уређени, посматраћемо их као две популације са различитим

карактеристикама, док су просечне каматне и профитне стопе на орочене

тромесечне, полугодишње и годишње депозите међусобно независни узорци, који

потичу из поменутих популација.
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Табела 4.3. Преглед просечних каматних и профитних стопа на орочене депозите
у Малезији

Период Каматне стопе
(период орочавања месеци)

Профитне стопе
(период орочавања месеци)

3 6 12 3 6 12
2011 10 2.99 3.06 3.22 3.13 3.19 3.34

11 2.99 3.06 3.22 3.16 3.23 3.38
12 2.99 3.06 3.22 3.12 3.18 3.28

2012 1 2.99 3.05 3.21 3.19 3.33 3.39
2 2.99 3.05 3.21 3.15 3.24 3.37
3 2.99 3.05 3.21 3.06 3.17 3.31
4 2.96 3.04 3.19 3.13 3.15 3.31
5 2.96 3.04 3.19 3.05 3.13 3.35
6 2.96 3.04 3.19 3.09 3.18 3.32
7 2.96 3.04 3.16 3.09 3.20 3.37
8 2.96 3.04 3.17 3.04 3.09 3.29
9 2.96 3.03 3.16 3.10 3.12 3.26
10 2.96 3.03 3.16 3.09 3.16 3.29
11 2.97 3.03 3.15 3.04 3.12 3.26
12 2.97 3.03 3.15 3.09 3.15 3.33

2013 1 2.97 3.02 3.15 3.03 3.14 3.17
2 2.97 3.02 3.15 2.87 2.98 3.01
3 2.97 3.02 3.15 2.90 2.97 2.99
4 2.97 3.02 3.15 2.84 2.91 3.01
5 2.97 3.02 3.15 2.81 2.84 3.04
6 2.97 3.02 3.15 2.80 2.90 2.96
7 2.97 3.02 3.15 2.81 2.87 2.93
8 2.97 3.02 3.15 2.84 2.84 2.95
9 2.97 3.02 3.15 2.83 2.84 2.94
10 2.97 3.02 3.15 2.81 2.82 2.96
11 2.97 3.02 3.15 3.02 2.71 2.92
12 2.97 3.02 3.15 2.84 2.86 2.96

2014 1 2.97 3.02 3.15 2.84 2.66 2.92
2 2.97 3.02 3.15 2.87 2.93 2.93
3 2.97 3.02 3.15 2.83 2.92 2.89
4 2.97 3.02 3.15 2.83 2.92 2.93
5 2.97 3.02 3.15 2.88 2.92 2.94
6 2.97 3.02 3.15 2.87 3.00 3.01
7 3.12 3.17 3.30 2.91 3.03 3.07
8 3.12 3.17 3.30 2.97 3.07 3.01

Извор: BNM, 2014., Monthly Statistical Bulletin September 2014, Bank Negara Malaysia, стр. 53, 54.

Анализирајући статистику независних узорака настојаћемо да утврдимо да ли

постоји статистички значајна разлика између средњих вредности каматних и

профитних стопа на депозите орочене на три, шест и дванаест месеци, односно да

ли поменуте групе узорака потичу из исте или две различите популације. Наиме,

како профитна стопа, која одражава приносну вредност депозита на исламском

банкарском сегменту, по теоретском моделу, зависи искључиво од приносне

снаге конкретног пословног подухвата и не сме бити унапред детерминисана

величина, као што је каматна стопа, очекивано би било да постоји статистички
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значајна разлика између средњих вредности просечних профитних и каматних

стопа на орочене депозите.

Анализираћемо најпре просечне каматне стопе, као узорак из популације

каматних стопа, односно конвенционалног банкарског сегмента и просечне

профитне стопе, као узорак из популације профитних стопа, односно из

исламског банкарског сегмента, на орочене тромесечне депозите.

График 4.11.  Просечне каматне и профитне стопе на орочене тромесечне
депозите

Извор: сопствени приказ

Како оба узорка имају по 35 јединица, чиме је испуњен услов да распоред не

треба бити нормалан или симетричан, те да су обе варијабле које се тестирају

нумеричке, испуњени су услови за примену Студентовог т-теста разлике

између аритметичких средина два велика независна узорка358.

Табела 4.4. Каматне и профитне стопе на орочене тромесечне депозите

Период
орочавања Стопа Величина

узорка
Средња

вредност
Стандардна
девијација

3 месеца

Каматна
стопа 35 2,9840 0,03483

Профитн
а стопа 35 2,9673 0,13029

Извор: сопствени приказ

358 У анализи статистике узорака и тестирању хипотеза користи се статистички програм СПСС.
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Средња вредност каматних стопа на орочене тромесечне депозите износи

2,9840%, док је износ средње вредности профитне стопе 2,9673%, што је уз

стандардно одступање приказано у Табели 4.4. и Графику 4.12.

График 4.12. Средња вредност каматних и профитних стопа на орочене
тромесечне депозите
Извор: сопствени приказ

Дефинисаћемо нулту и алтернативну хипотезу:

Хо: Разлика између средњих вредности просечних каматних и профитних стопа

на орочене тромесечне депозите није значајна.

Ха: Разлика између средњих вредности просечних каматних и профитних стопа
на орочене тромесечне депозите је значајна.

Табела 4.5. Процена разлике између каматних и профитних стопа

Период
орочавања т

тест
дф Сигнификантност

Средња
вред.

разлике

95% Интервал
поверења разлике

3 месеца 0,752 41,394 0,456 0,01670 -0,02815 0,06155

Извор: сопствени приказ

Реализована t вредност, при задатом прагу значајности p=0,05, износи 0,752.

Обзиром да је добијена вредност p=0,456>0,05 (готово десет пута већа од прага

значајности) прихвата се нулта хипотеза са грешком p>0,05 и са вероватноћом од

95% може се закључити да не постоји статистички значајна разлика између
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средњих вредности просечних каматних и профитних стопа на депозите

орочене на три месеца. Средња вредност разлике између каматних и профитних

стопа на депозите орочене на три месеца износи 0,01670 и са вероватноћом од

95% налази се у интервалу (-0,02815; 0,06155).

Како не постоји статистички заначајна разлика између средњих вредности

просечних каматних и профитних стопа на депозите орочене на три месеца, у

циљу провере да ли оба узорка поричу из исте или различитих популација

применићемо статистички тест Анализа варијансе с једним фактором (АНОВА).

Наиме, на основу једносмерног F-теста ће се вршити упоређивање варијанси

између и у оквиру узорака.

Дефинисаћемо нулту и алтернативну хипотезу:

Хо: Узорци просечних каматних и профитних стопа на орочене тромесечне

депозите потичу из исте популације са средњом вредношћу μ и варијансом 2 .

Ха: Узорци просечних каматних и профитних стопа на орочене тромесечне

депозите не потичу из исте популације са средњом вредношћу μ и варијансом 2 .

Поредећи варијабилитет, у случају да је нулта хипотеза нетачна, одступање

између узорака би требало да буде знатно веће од одступања у оквиру узорака.

Табела 4.6. Резултати АНОВА теста

Извор
варијабилности

СС дф МС F
израчунато

P
вредност

F
критично

Између узорака 0.001955714 1 0.001955714 0.214917627 0.644420545 3.98189616

У оквиру
узорака

0.618788571 68 0.009099832

Укупно 0.620744286 69

Извор: сопствени приказ

Како је F израчунато 0.214917627 мање од критичне вредности F крит.

3.98189616 са вероватноћом, која је већа или једнака 95%, прихватамо нулту

хипотезу и закључујемо да узорци просечних каматних и профитних стопа на
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орочене тромесечне депозите потичу из исте популације са средњом вредношћу

μ и варијансом 2 .

Анализираћемо потом просечне каматне стопе, као узорак из популације

каматних стопа, односно конвенционалног банкарског сегмента и просечне

профитне стопе, као узорак из популације профитних стопа, односно из

исламског банкарског сегмента, на орочене полугодишње депозите.

График 4.13.  Просечне каматне и профитне стопе на орочене полугодишње
депозите

Извор: сопствени приказ

Како оба узорка имају по 35 јединица, чиме је испуњен услов да распоред не

треба бити нормалан или симетричан, те да су обе варијабле које се тестирају

нумеричке, испуњени су услови за примену Студентовог т-теста разлике

између аритметичких средина два велика независна узорка.

Табела 4.7. Каматне и профитне стопе на полугодишње орочене депозите

Период
орочавања Стопа Величина

узорка
Средња

вредност
Стандардна
девијација

6 месеци
Каматна

стопа
35 3,0386 0,03549

Профитна
стопа

35 3,0257 0,15254

Извор: сопствени приказ
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Средња вредност просечних каматних стопа на полугодишње орочене депозите

износи 3,0386%, док је износ средње вредности просечних профитних стопа

3,0257%, што је уз стандардно одступање приказано у Табели 4.7. и Графику 4.14.

График 4.14. Средња вредност просечних каматних и профитних стопа на
полугодишње орочене депозите

Извор: сопствени приказ

Дефинисаћемо нулту и алтернативну хипотезу:

Хо: Разлика између средњих вредности просечних каматних и профитних стопа

на полугодишње орочене депозите није значајна.

Ха: Разлика између средњих вредности просечних каматних и профитних стопа

на полугодишње орочене депозите је значајна.

Табела 4.8. Процена разлике између просечних каматних и профитних стопа

Период
орочавања т

тест
дф Сигнификантност

Средња
вред.

разлике

95% Интервал
поверења разлике

6 месеци 0,500 40,099 0,620 0,01290 -0,03922 0,06501

Извор: сопствени приказ

Добијена вредност t теста је једнака 0,500 при задатом прагу значајности p=0,05,

а како је добијена вредност p=0,620>0,05 (готово дванаест пута већа од прага

значајности) прихвата се нулта хипотеза и са вероватноћом већом или једнаком

од 95% може се закључити да не постоји статистички значајна разлика између
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средњих вредности просечних каматних и профитних стопа на орочене

полугодишње депозите. Средња вредност разлике између просечних каматних и

профитних стопа на полугодишње орочене депозите је мања него код

тромесечних и износи 0,0129 и са вероватноћом од 95% налази се у интервалу (-

0,03922; 0,06501).

Како не постоји статистички заначајна разлика између средњих вредности

просечних каматних и профитних стопа на депозите орочене на шест месеци, у

циљу провере да ли оба узорка поричу из исте или различитих популација

применићемо статистички тест Анализа варијансе с једним фактором (АНОВА).

Дефинисаћемо нулту и алтернативну хипотезу:

Хо: Узорци просечних каматних и профитних стопа на орочене полугодишње

депозите потичу из исте популације са средњом вредношћу μ и варијансом 2 .

Ха: Узорци просечних каматних и профитних стопа на орочене полугодишње

депозите не потичу из исте популације са средњом вредношћу μ и варијансом 2 .

Поредећи варијабилитет, у случају да је нулта хипотеза нетачна, одступање

између узорака би требало да буде знатно веће од одступања у оквиру узорака.

Табела 4.9. Резултати АНОВА теста

Извор
варијабилности

СС дф МС F изр. P-
вредност

F крит.

Између узорака 0.004805714 1 0.004805714 0.342621605 0.560257403 3.98189616

У оквиру
узорака

0.953788571 68 0.014026303

Укупмо 0.958594286 69

Извор: сопствени приказ

Како је F израчунато 0.342621605 мање од критичне вредности F крит.

3.98189616 са вероватноћом, која је већа или једнака 95%, прихватамо нулту

хипотезу и закључујемо да узорци просечних каматних и профитних стопа на

орочене полугодишње депозите потичу из исте популације са средњом вредношћу

μ и варијансом 2 .
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Анализираћемо, на крају, просечне каматне стопе, као узорак из популације

каматних стопа, односно конвенционалног банкарског сегмента и просечне

профитне стопе, као узорак из популације профитних стопа, односно из

исламског банкарског сегмента, на орочене годишње депозите.

График 4.15.  Просечне каматне и профитне стопе на орочене годишње депозите
Извор: сопствени приказ

Како оба узорка имају по 35 јединица, чиме је испуњен услов да распоред не

треба бити нормалан или симетричан, те да су обе варијабле које се тестирају

нумеричке, испуњени су услови за примену Студентовог т-теста разлике

између аритметичких средина два велика независна узорка.

Табела 4.10. Каматне и профитне стопе на депозите орочене на годину дана

Период
орочавања Стопа Величина

узорка
Средња

вредност
Стандардна
девијација

12 месеци

Каматна
стопа 35 3,1751 0,04010

Профитна
стопа 35 3,1246 0,18295

Извор: сопствени приказ

Средња вредност каматне стопе на депозите орочене на годину дана износи

3,1751%, док је износ средње вредности профитне стопе 3,1246%, што је уз

стандардно одступање приказано у Табели 4.10. и Графику 4.16.
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График 4.16. Средња вредност просечних каматних и профитних стопа на
депозите орочене на годину дана

Извор: сопствени приказ

Дефинисаћемо нулту и алтернативну хипотезу:

Хо: Разлика између средњих вредности просечних каматних и профитних стопа

на депозите орочене на годину дана није значајна.

Ха: Разлика између средњих вредности просечних каматних и профитних стопа

на депозите орочене на годину дана је значајна.

Табела 4.11. Процена разлике између просечних каматних и профитних стопа

Период
орочавања т

тест дф Сигнификантност

Средња
вред.

разлике

95% Интервал
поверења разлике

12 месеци 1,640 39,642 0,109 0,05055 -0,01178 0,11288

Извор: сопствени приказ

Добијена вредност t теста је једнака 1,640 при задатом прагу значајности p=0,05,

а како је добијена вредност p=1,640>0,05 прихвата се нулта хипотеза и са

вероватноћом већом или једнаком 95% може се закључити да не постоји

статистички значајна разлика између средњих вредности просечних каматних и

профитних стопа на депозите орочене на годину дана.
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Средња вредност разлике између просечних каматних и профитних стопа на

депозите орочене на годину дана износи 0,05055 и са вероватноћом од 95%

налази се у интервалу (-0,01178; 0,11288).

Како не постоји статистички заначајна разлика између средњих вредности

просечних каматних и профитних стопа на депозите орочене на годину дана, у

циљу провере да ли оба узорка поричу из исте или различитих популација

применићемо статистички тест Анализа варијансе с једним фактором (АНОВА).

Дефинисаћемо нулту и алтернативну хипотезу:

Хо: Узорци просечних каматних и профитних стопа на орочене годишње

депозите потичу из исте популације са средњом вредношћу μ и варијансом 2 .

Ха: Узорци просечних каматних и профитних стопа на орочене годишње

депозите не потичу из исте популације са средњом вредношћу μ и варијансом 2 .

Поредећи варијабилитет, у случају да је нулта хипотеза нетачна, одступање

између узорака би требало да буде знатно веће од одступања у оквиру узорака.

Табела 4.12. Резултати АНОВА теста

Извор
варијабилности

СС дф МС F изр. P-
вредност

F крит.

Између узорака 0.042262857 1 0.042262857 2.419214 0.124497 3.981896

У оквиру
узорака 1.187937143 68 0.017469664

Укупмо 1.2302 69

Извор: сопствени приказ

Како је F израчунато 2.419214 мање од критичне вредности F крит. 3.98189616

са вероватноћом, која је већа или једнака 95%, прихватамо нулту хипотезу и

закључујемо да узорци просечних каматних и профитних стопа на орочене

годишње депозите потичу из исте популације са средњом вредношћу μ и

варијансом 2 .
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Анализом просечних каматних и профитних стопа на орочене тромесечне,

полугодишње и годишње депозите на сегментима конвенционалног и исламског

банкарског тржишта Малезије, утврђено је да не постоји статистички

значајна разлика између њихових средњих вредности, као и да узорци потичу

из исте популације што упућује на закључак да је концепт профитне стопе, који

примењују исламске банке на тржишту Малезије, идентичан концепту каматне

стопе. Наиме, приносна вредност депозита на исламском банкарском сегменту

Малезије не зависи од висине профита конкретног пословног подухвата у који су

средства депозита уложена, како би по теоретском моделу исламске економије

заснованом на принципу солидарне поделе профита и губитка требало да буде,

већ је унапред позната величина која зависи од висине и кретања каматних стопа

на конвенционалном банкарском тржишту. У прилог поменутој тврдњи говоре

резултати установљене корелационе везе кретања просечних каматних и

профитних стопа на орочене депозите у Малезији. Наиме, анализом узорака из

табеле 3.3, утврђена је висока позитивна корелациона веза у кретању просечних

каматних и профитних стопа на орочене годишње депозите, како је њихов

коефицијент корелације р=0.73, док је код просечних каматних и профитних

стопа на депозите орочене на шест месеци утврђена још јача корелациона веза,

јер је њихов коефицијент корелације р=0.79.

4.2.2. Финансијски систем Катара

Све до стицања самосталности, 1971. године, Катар је био под британским

протекторатом, а доминантну улогу на банкарском тржишту имале су банке у

страном власништву. Оснивањем Катарске монетарне агенције, 1973. године, која

је вршила улогу централне банке, створени су услови за емисију сопственог

новца. Такође, Агенција је била задужена и за спровођење надзора над сектором

банкарства. Међутим, доминантну улогу у финансијском систему Катара имало је

Министарство финансија и нафте, као оснивач Агенције. Упоредо са оснивањем

конвенционалних банака, током осамдесетих година долази до оснивања



186

исламских банака, тако да су основане и две исламске банке у државном

власништву, и то: Катар исламска банка (Qatar Islamic Bank), 1983. године и Ал-

ахли банка Катара (Al-Ahli Bank of Qatar), 1984. године. Усвајањем Закона о

централној банци, 1993. године, основана је Централна банка Катара, као правни

следбеник Агенције. Међутим, поред емисије новца и надзора над банкарским

сектором, вођење монетарне политике је постало једна од основних функција

Централне банке Катара.

Посебном нормативном уређењу два сегмента банкарског тржишта је претходила

забрана обављања пословних активности конвенционалних банака на исламском

сегменту у виду „исламских прозора“, 2011. године. Усвајањем новог Закона о

централној банци и Закона о регулисању финансијских институција, 2012.

године, створени су услови за успостављање комбинованог финансијског

система.

Према Закону о Централној банци, Централна банка Катара, у статусу независног

правног лица, са сопственим буџетом и регулаторно надзорним функцијама, за

свој рад директно одговара емиру, при чему су ценовна и стабилност домаће

валуте њени најприоритетнији задаци. У складу са чланом 7 Закона, Централна

банка Катара је задужена за:

 емисију новца,

 вршење улоге владиног банкара,

 вршење улоге банке над банакама,

 доношење прописа којима се додатно уређују област финансија и

банкарства,

 развијање и примену принципа, стандарда и контролних механизама,

 издавање дозвола за рад финансијским институцијама,

 управљање и инвестирање средствима резерви,

 саветовање Већа министара,

 презентовање земље у међународним финансијским институцијама,

 заштиту права корисника финансијских услуга, и
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 све друге задатке и функције које јој додели емир359.

Законом о регулисању финансијских институција уређено је лиценцирање,

пословање и надзор над банкарским сектором, при чему је четвртим поглављем

регулисан исламски сегмент банкарског тржишта. Централна банка Катара врши

надзор над оба сегмента банкарског тржишта. Међутим, усклађеност пословних

активности исламских банака са шеријатом је у ингеренцији шеријатских одбора,

који послују при свакој пословној банци360. Закон обавезује све исламске банке да

у свом саставу морају имати шеријатске одборе, чије чланове бира скупштина

акционара банке361.

У циљу несметаног функционисања исламског сегмента банкарског тржишта, код

Централне банке Катара се воде текући рачуни исламских банака, посредством

којих централна банка у случају ликвидносних проблема може, уз дозволу Борда

директора, исламским банкама одобрити грантове, чији рок доспећа не може

бити дужи од шест месеци. Такође, Централна банка, поред куповине исламских

хартија од вредности емитованих од стране исламских банака, може емитовати

сопствене исламске обвезнице.

Како су банкарски сегменти посебно нормативно уређени и за разлику од

Малезије у којој је дозвољено конвенционалним банкама да пружају одређене

услуге исламског банкарства, Централна банка Катара је прописала посебне

услове под којима је могуће извршити конвертовање конвенционалне банкарске

делатности у исламску. Поред трансформације свих пословних активности банке,

Закон предвиђа и могућност усклађивања конвенционалне пословне праксе са

исламском на нивоу филијале или огранка. Поред Међународних

рачуноводствених стандарда, исламске банке у Катару, приликом сачињавања

финансијских извештаја користе и стандарде ААОИФ, при чему је на читавом

359 На челу Банке је гувернер, који је у рангу министра, а кога резолуцијом именује емир на
период од пет година.
360 Централна банка Катара нема сопствени шеријатски одбор.
361 Чланом 106 Закона о регулисању финансијских институција је прописано да шеријатски одбор
може имати најмање три члана, који се бирају на период не краћи од три године.
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банкарском тржишту, сходно обавезним упуствима централне банке, у току

имплементација правила „Базел III“.

Економија Катара зависи, пре свега, од производње нафте и гаса, која је, 2013.

године, учествовала са 54,45% у БДП-у. Мерено учешћем у БДП-у, финансијски

сектор Катара се може сврстати у слабо развијене, јер је 2013. године, 11,98%

БДП-а односило на финансијски сектор. Светска економска криза имала је

негативне ефекте и на финансијски сектор, тако да још увек није достигнут ниво

учешћа финансијског сектора у БДП-у од 16,3% из 2009. године362.

График 4.17. Структура банкарског тржишта Катара
Извор: сопствени приказ

Тренутно на банкарском тржишту Катара послује осамнаест банака, од који је пет

исламских. Држава посредно има највећи утицај на пословање исламских банака.

Инвестициони фонд у власништву државе Катар инвестмент ауторити (Qatar

Investment Authority) највећи је акционар исламских банака Масраф ал Рајан

(Masraf AL Rayan), Катар интернешнл исламик банк (Qatar International Islamic

Bank) и Катар исламик банк (Qatar Islamic Bank), које по вредности имовине чине

85% сегмента исламског банкарства. У периоду од 2008. до 2013. године,

исламске банке су бележиле просечну стопу раста вредности депозита од 31% и

просечну стопу раста вредности имовине од 26%, док је по вредности имовине,

учешће исламских банака на целокупном банкарском тржишту 24% 363.

362 CBQ, 2013., Annual Report 2013, Financial Stability&Statistics Department, стр. 28.
363 Ernst&Young, 2013., World IslamicBanking Competitiveness Report 2013-2014, Ernst & Young
Analysis, стр. 67.
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На страни активе, код конвенционалних банака доминирају одобрени кредити,

који су током 2013. године чинили 63,2% банкарске имовине, следе хартије од

вредности са 18% и дугорочне инвестиције са 3,7% учешћа у имовини364. Током

2013. године, 28,6% кредитних средстава банкарског сектора је пласирано у

државне институције, а следи сектор грађевине са 16%. На страни пасиве

доминирају депозити са 60,3% учешћа. Најзаступљенији су штедни депозити са

74,54%, док су депозити по виђењу 25,46%.

График 4.18. Власничка структура депозита банкарског сектора Катара
Извор: Ибид, стр.106.

Приватни сектор је највећи генератор штедње, јер се 51,9% укупних депозита у

2013. години односило на депозите привреде и становништва. Међутим, за

разлику од 2010. године, када је учешће државног сектора у депозитима износило

23,4%, у 2013. години долази до релативно већег учешћа државе и држаних

институција у укупним депозитима, јер се 42% укупних депозита у тој години

односило на државни сектор.

На страни активе исламских банака доминирају послови финансирања трговине

засновани на мурабаха принципу, који чине више од 50% имовине, потом следи

иџара са 23,3% учешћа, док пласмани засновани на принципу солидарне поделе

добитка и губитка (мудараба и мушарека) чине 3,7% имовине исламских банака.

Од укупних пласмана, током 2013. године, 12,6% је пласирано у државни сектор,

364 CBQ, 2013., Annual Report 2013, Financial Stability&Statistics Department, стр. 92.
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од чега је 99% средстава пласирано на мурабаха основу. Грађевинарство је сектор

у који су појединачно исламске банке највише улагале. Тако се, током 2013.

године, на поменути сектор односило 27,8% пласмана, при чему је 62,7% уговора

засновано на иџара принципу365.

Централна банка Катара, на кварталном основу, одржава тендере за емисију

државних хартија од вредности, са доспећем од три и пет година. Од укупно

емитованих државних обвезница, током 2013. године, 75% је емитовано на

конвенционалном сегменту, док се 25% односи на сукук366.

За надзор над тржиштем капитала задужена је Управа за финансијска тржишта

Катара, која је основана 2005. године. У Правилнику, који је усвојен 2010.

године, Управа је прописала да приликом емисије обвезница и сукука, емитент

мора ангажовати правно лице, најчешће је у питању лиценцирана банка или

адвокатска канцеларија, које заступа и штити права купаца хартија од вредности.

Чланом 26 Правилника, који се односи на сукук, је прописано да у случају

постојања фетве издате од неког шеријатског одбора, којом се потврђује

шеријатска исправност конкретног правног посла, емитент хартије од вредности

је у обавези да јавно објави пуни текст фетве са биографијом лица која су

учествовала у њеном доношењу.

4.3. Конвенционални финансијски системи у исламским земљама

За разлику од Пакистана, Ирана и Судана у којима је концепт исламског

банкарства стратешка државна оријентација, Малезије и Катара, у којима је

посебним законима регулисан поменути сегмент банкарског тржишта, а који

паралелно функционише са конвенционалним, у Саудијској Арабији, са правним

365 Подаци о пласманима исламских банака су израчунати на основу анализе њихових завршних
рачуна за 2013. годину.
366 CBQ, 2013., Annual Report 2013, Financial Stability&Statistics Department, стр. 82.
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системом у коме је шеријат основни извор права, финансијски систем је званично

конвенционалног типа, при чему се истовремено више од 50% банкарског

пословања обавља на исламском банкарском сегменту, који је нормативно

неуређен.

Према подацима ревизорске куће „Ernst&Young”, исламске банке на подручју

Саудијске Арабије, по вредности имовине, заузимају 53% читавог банкарског

тржишта, док је 37% имовине свих исламских банака, не рачунајући Иран,

стационирано на тржишту Саудијске Арабије.

График 4.19. Стопе раста депозита и имовине исламских банака у Саудијској
Арабији

Извор: Ernst&Young, 2013., World IslamicBanking Competitiveness Report 2013-2014, Ernst &
Young Analysis, стр. 71.

Такође, поред високих стопа раста имовине и депозита исламске банке су, у

периоду од 2008. до 2012. године, мерено стопом приноса на активу, имале боље

пословне резултате од конвенционалних367.

Централна банка Саудијске Арабије (САМА) званично не издаје лиценце

исламским банкама, нити приликом доношења нормативних аката прави разлику

између конвенционалних и исламских банака. Прагматично решење по коме су

финансијске институције које су део свог пословања обављале коришћењем

исламских банкарских инструмената формално регистроване као компаније

трговинског типа, у надлежности министарства трговине, у пракси више није

367 Ибид, стр.71.
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могуће спроводити, имајући у виду чињеницу да је тренутно шест банака у

потпуности своје пословање засновало на принципима исламске банкарске

праксе368, док већина банака има отворене исламске прозоре, на основу чега се

може закључити да је готово половина банкарског система земље ван редовне

контроле Централне банке.

САМА суштински и прећутно дозвољава банкама да закључују уговоре

засноване на принципу солидарне поделе профита и губитка уз обавезу

достављања редовних периодичних и годишњих извештаја који су формално

прилагођени начинима обавезног финансијског извештавања учесника

банкарског тржишта. Међутим, нејасно је на који начин службеници Одељења за

банкарску контролу САМЕ суштински контролишу пословање банака, уз посебну

напомену да је највећи број исламских финансијских инструмената

некомпатибилан, чак и забрањен, постојећом правном регулативом на којој је

заснован банкарски систем Садијске Арабије.

Наиме, члан 10 Закона о банкарској контроли забрањује пословним банкама да:

 се баве пословима велепродаје и малопродаје, укључујући увозне и

извозне трговинске послове, било за свој или за рачун трећих лица на

комисионој основи,

 да поседује више од 10% уписаних акција неке компаније која послује на

подручју Краљевства, при чему њихова номинална вредност не сме прећи

износ од 20% вредности збира уплаћеног капитала и резерви банке,

 да имају било какав други директан интерес, било као власник акција,

партнер или на неки други начин, супротно одредбама претходног става,

изузев у случају да се на тај начин штити кредитна активност банке у

смислу обезбеђења адекватног колатерала. Међутим, поменути пословни

аранжмани морају бити ликвидирани у року од две године, или у дужем

периоду по одобрењу САМЕ,

 да купују акције других банака без одобрења САМЕ, и

368 Крајем 2014.године, менаџмент Националне комерцијалне банке је најавио трансформацију и
прилагођавање свог пословања из конвенционалног у исламски. Очекује се да ће процес бити
завршен у периоду од пет година, а најкасније до 2020. године.
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 да стичу или издају на лизинг некретнине, изузев ако је то неопходно за

несметано обављање редовних пословних активности, решавања

стамбеног питања запослених или њихову рекреацију. Уколико банке

дођу у посед неке некретнине на основу принудне наплате доспелих, а

неизмирених обавеза корисника кредита, морају је продати у року од три

године од датума њеног стицања. Изузетно, банке у одређеним

специфичним и оправданим ситуацијама, а уз претходну сагласност

САМЕ, могу куповати некретнине, при чему њихова вредност не сме

прећи износ од 20% вредности збира уплаћеног капитала и резерви

банке369.

Мурабаха, као један од основних инструмената исламског банкарства и уједно

пословна активност са највећим учешћем у активама исламских банака, је првим

ставом члана 10 Закона о банкарској контроли званично забрањена, јер је у њеној

основи купопродајни трговински уговор банке и клијента, по коме банка врши

куповину и стиче власништво над одређеном робом, или неким другим добром, а

које потом на одложено и уз комисиону провизију продаје клијенту. Међутим,

све банке које на подручју Саудијске Арабије пружају услуге исламског

банкарства у својој понуди имају мурабаха, мудараба и истисна уговоре.

Ал рајхи банк (Al Rajhi bank) је по капиталу, обиму пословних активности и

мрежи филијала, највећа банка која на подручју Саудијске Арабије пружа

шеријатом дозвољене банкарске услуге. Највећи део прихода банке од

финансијских и инвестиционих активности, током 2013. године, потиче од

истисна уговора и различитих врста мурабаха пословних активности, и то

мутаџара уговора, по којима банка купује робу или неко друго добро и продаје

га клијенту по увећаној цени, коју клијент плаћа на крају уговореног временског

рока, и уговора о отплати на рате, по којима банка купује робу или неко друго

добро и продаје га по увећаној вредности, а коју клијент отплаћује у једнаким

ануитетима.

369 SAMA, 1966., Banking Control Law Issued by Royal Decree No. M/5 - Article 6,
http://www.sama.gov.sa/sites/samaen/RulesRegulationsandCirculars/Banking/Pages/BankingSystemFD0
3.aspx.
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Такође, од укупних прихода које је Ал рајхи банк остварила по основу провизија,

током 2013. године, 23,67% се односи на приходе од провизија по основу

мудараба уговора370. То јасно упућује на закључак да Банка проналази начине да

заобиђе одредбе члана 10 Закона о банкарској контроли и забрану оснивања

заједничких партнерских пословних подухвата371.

Оман, у коме је финансијски систем конвенционалног типа, је тек од 2011. године

усвајањем посебних закона омогућио обављање исламских банкарских

активности, при чему су доношењем Регулаторног оквира за исламско

банкарство, који је усвојила Централна банака, 2012. године, створени и

практични услови за пословање исламских банака.

Регулаторни оквир предвиђа могућност по којој, поред исламских банака, на

сегменту исламског банкарства могу пословати и конвенционалне банке. Један од

основних услова за добијање лиценце је оснивање посебних организационих

јединица (огранака) и јасно раздвајање извора финансирања пословних

активности на исламском банкарском сегменту. Централна банака Омана нема

шеријатски обор, нити организациону јединицу која се бави питањима

шеријатске исправности пословних активности, тако да регулаторни оквир

предвиђа постојање шеријатских одбора, који ће функционисати при свакој

пословној банци372. За разлику од већине исламских банкарских система, у Оману

је забрањено чланство једног лица у два или више шеријатских одбора

различитих банака. Чланом 2.4.3. Регулаторног оквира за исламско банкарство је

забрањено коришћење робне мурабахе. Наиме, повратне трансакције, када се

банка и клијент на бази мурабахе истовремено налазе у улогама купца и

продавца, су у Оману забрањене, тако да је исламским банакам дозвољено

обављање послова на бази чисте мурабахе, која подразумева физички посед и

власништво над предметом купопродаје.

370 Податак је добијен анализом и обрадом позиција из годишњих финансијских извештаја Банке
за 2013. годину. Al Rajhi bank, 2013., Annual report 2013, Al Rajhi bank, стр.75.
371 Увидом у напомене уз финансијске извештаје Банке, утврђено је да Банка мудараба пословне
подухвате, у којим има улогу агента, води ванбилансно. Ибид, стр. 100.
372 Конвенционалне банке које пружају услуге исламског банкарства такође имају обавезу
оснивања шеријатских одбора.
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На крају 2013. године, на тржишту су пословале две исламске банке: Низва банк

(Bank Nizwa), која је основана 2012. године и Ал из исламик банк (Al Izz Islamic

Bank), која је основана 2013. године, док је шест конвенционалних банака

пружало одређене услуге исламског банкарства посредством исламских прозора.

Како је сегмент исламског банкарства у фази формирања, на крају 2013. године је

по вредности имовине и прикупљених депозита чинио нешто мање од један одсто

целоукупног банкарског тржишта.

Турска, као најбрже растућа економија исламског света, је сходно секуларном

уређењу, заснованом на тековинама оснивача модерне турске државе Мустафа

Кемал Ататурка, највећа држава са већинским муслиманским становништвом у

којој је економски, а последично и финансијски систем конвенционалног типа.

Међутим, последњих неколико година, влада Турске подстиче оснивање и

пословање исламских банака на свом подручју373, за које се на подручју Турске у

терминолошком смислу усместо назива „исламска” користи термин

„партиципативна”. Оснивање исламског сегмента банкарског тржишта корелира

са процесом реисламизације374. Влада Турске није усвојила посебне законе којима

би била регулисана област исламског банкарства, тако да се на исламске банке

примењују закони који регулишу конвенционалну банкарску праксу. За надзор

над сектором банкарства одговорна је Турска банкарска регулаторна и надзорна

агенција. Регулаторни оквир не предвиђа постојање шеријатских одбора, тако да

је усклађеност пословања исламских банака са шеријатом у ингеренцији

спољњих консултаната, које ангажују банке.

Наиме, нови Закон о банкама, који је усвојен 2005. године, у члану 2, поред

депозитних, развојних и инвестиционих банака, препознаје и партиципативну

банку, као посебну подврсту, при чему је дефинише као „институцију која

373 Влада је дала дозволу двема највећима банкама у државном власништву, и то Халк банк (Halk
Bank) и Зират банк (Ziraat Bank), да могу обављати одређене услуге исламског банкарства. IRI,
2014., Turkey Islamic Finance Report 2014, Islamic Research and Training Institute, стр.71,
http://www.irti.org/English/Research/Documents/Report-5.pdf

374„Под (ре)исламизацијом се у контексту већински муслиманске заједнице подразумева исламско
освешћивање секуларизованих, верски недовољно свесних и ревносних грађана, с настојањем да
се друштвеним и државним институцијама, као и читавом социјалном амбијенту врати исламски
карактер”. Танасковић Д., 2010., Неоосманизам: доктрина и спољнополитичка пракса, Службени
гласник, стр. 11.
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прикупља средства посредством посебних текућих и партиципативних рачуна и

одобрава зајмове у складу са Законом”, не наводећи упориште пословне праксе

поменутих банака у шеријату. Члан 60 Закона уводи забрану конвенционалним

банкама да прикупљају и пласирају новчана средства на поменути начин.

Партиципативне банке, у складу са Законом, нису у обавези да власницима

депозита исплаћују камату, нити да на било какав други начин гарантују зараду.

Међутим у циљу сигурности повраћаја главнице сви депозити партиципативних

банака морају бити осигурани код Осигуравајућег фонда за штедне депозите.

Такође, Савет министара, који може ограничити висину каматних стопа на

депозите и пласмане конвенционалних банака, може одредити и максималну

висину рациа поделе профита код партиципативних банака. Све исламске банке

на подручју Турске су чланице Удружења партиципативних банака Турске.375.

На подручју Турске послују четири исламске банке, са учешћем, на крају 2013.

године, мерено вредношћу имовине, од 5,9% у целокупном банкарском тржишту

Турске376.

График 4.20. Показатељи пословања исламских и конвенционалних банака у
Турској

Извор: Ибид, стр.71.

375 Чланство у Удружењу је законска обавеза, док је рад Удружења прописан чланом 81 Закона о
банкарству. Видети: Banking Law No. 5411,
http://www.google.rs/url?url=http://www.tbb.org.tr/english/5411.doc&rct=j&q=&esrc=s&sa=U&ved=0
CCQQFjAAahUKEwjuw_rF6c3IAhWBOxoKHVKEDT8&usg=AFQjCNElgD6sivQmFDrRfcJQh_k04
Zhg0w

376 Ernst&Young, 2014., World IslamicBanking Competitiveness Report 2014-2015, Ernst & Young
Analysis, стр. 70.
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Због већег учешћа трошкова у приходима, исламске банке су остваривале лошије

пословне резултате од конвенционалних, мерено вредности стопе приноса на

активу, што је и очекивано имајући у виду ефекте економије обима и знатно већи

степен диверсификације банкарских производа конвенционалних банака.

Међутим, влада Турске је у циљу промовисања исламског банкарства у више

наврата емитовала исламске обвезнице сукук.

Током 2013. године, исламске банаке су у Турској, од укупних средстава, 34%

пласирале у производне делатности, а следи сектор некретнина са 19% и

трговине са 18%377. Поред исламских банака, у Турској се оснивају и такафул

компаније. Тренутно на тржишту осигурања послују две такафул компаније са

тржишним учешћем на крају 2013. године од 1,4%.

377 Ибид, стр. 80.
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Пети део

Питање конвергенције исламске
и конвенционалне централне

банке
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5.1. Основне функције централне банке

Непостојање јединственог модела организације пословних активности централне

банке, у оквиру конвенционалног економског система, условио је њихове

различите функционалне надлежности378. По правилу, регулаторни оквири

земаља у развоју предвиђају знатно шири опсег функција и циљева него што је то

случај код централних банака развијених земаља. Наиме, код земаља у развоју, од

централних банака се очекује активнија улога у процесу изградње и јачања

капацитета финансијског сектора, експертска и информациона подршка

државним органима и влади, али и знатно већа улога у целокупном процесу

економског развоја земље.

Креирање и спровођење монетарне политике, односно дефинисање оптималне

количине новца у оптицају, традиционално је једна од основних функција

централне банке379. Централне банке су првобитно и основане у циљу увођења

реда у област емисије новца. Контролом новца у оптицају и кредитне политике

пословних банака, централна банка пресудно утиче на инфлаторне догађаје, тако

да је у савременим условима функција спровођења монетарне политике

компатибилна циљу очувања ценовне стабилности, односно очувања куповне

моћи домаће валуте. Поред емисије готовог новца у оптицају, централне банке на

ценовну стабилност могу утицати посредством низа инструмената, као што су

обавезна резерва, каматна стопа или операције на отвореном тржишту.

Дефинисањем пропорционалног дела средстава који су учесници банкарског

тржишта дужни да у форми обавезне резерве депонују код централне банке

378 Последњих година, у оквиру „Г20“ је, у циљу јачања капацитета финансијског сектора,
покренута иницијатива за успостављање координираних активности централних банака, пре свега
у области спровођења монетарне политике, међутим, до неких конкретнијих заједничких потеза
још увек није дошло. Mohan R., Kapur M., 2014., Monetary Policy Coordination and the Role of
Central Banks, IMF Working Paper WP/14/70, стр. 5.
379 У Турској, Великој Британији, Аустралији, Новом Зеланду и Норвешкој, поред централних
банака, у процесу креирања монетарне политике учествује и влада. BIS, 2009., Issues in the
Governance of Central Banks, Bank for International Settlements Press & Communications, стр. 35.
http://www.bis.org/publ/othp04_2.pdf
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директно се може утицати на кредитни потенцијал пословних банака, а самим

тим и посредно на количину новца у оптицају. Такође, централна банка

дефинише ниво есконтне стопе који директно утиче на цену коштања кредита

које пословне банке одобравају привредним субјектима и становништву, док

операцијама на отвореном тржишту централне банке врше куповину или продају

хартија од вредности, пре свега хартија од вредности емитованих од саме

централне банке или државних институција, чиме директно утичу на висину

новца у оптицају, а посредно на кретање инфлације.

Ценовна стабилност је код највећег броја централних банака приоритетан циљ

монетарне политике и као такав је најчешће прописан одговарајућим

нормативним актом380. Земље чланице ОЕЦД-а су последњих декада посебан

акценат ставиле на изградњу регулаторног оквира који подстиче независност

централних банака, сврставајући ценовну стабилност као један од приоритетних

циљева381, а на основу хипотетичког оквира по коме су већи степен независности

централних банака и ценовне стабилости у позитивној корелацији.

Међутим, истраживање које су на узорку од 29 земаља чланица ОЕЦД-а спровели

Даунфелд С. (Daunfeldt S. O.) и Ксавиер де Луна (Xavier de Luna) дало је

неочекиване резултате. Полазећи од методолошког оквира ОЕЦД-а, по коме се

инфлација у неком временском тренутку т дефинише као однос

 т т н
t

т н

ИПT ИПT
ИПT

 




 , (5.1)

где је t - стопа инфлације, ИПT - индекс потрошачких цена382, анализиран је

однос стопе инфлације, као мере ценовне стабилности, и индекса независности

централних банака. Поредећи периоде у којима су спроведени процеси реформи

380 Бразил, Аустралија и Малезија су земље у којима закон о централним банкама експлицитно не
предвиђа ценовну стабилност као један од приоритетних циљева. Ибид, стр. 21.
381 Daunfeldt S. O., Xavier de Luna, 2008., Central bank independence and price stability: evidence from
OECD-countries, Oxford Economic Papers 60(2008), Oxford University Press, стр.410.
382 „Индекс потрошачких цена се дефинише као мера просечне промене цена фиксне корпе робе и
услуга које домаћинства купују у циљу задовољавања својих потреба. Индекс мери промену цена
у времену, при чему се за оба периода која се пореде користи структура потрошње базног
периода“. Републички завод за статистику Србије, 2007., Саопштење ЦН11- Статистика цена,
број 183, год. LVII.
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финансијског сектора у смислу увођења већег степена независности централних

банака и постизања ценовне стабилности, уочено је да је код свих земаља из

узорка одређени ниво стабилности цена постигнут пре експлицитно гарантоване

независности централној банци, што упућује на закључак да је за ценовну

стабилност од пресудног значаја утицај других фактора, као што су аверзија ка

инфлацији доносилаца политичких одлука, стриктно поштовање мера фискалне и

монетарне политике, као и остваривање таргетираних износа основних

макроекономских агрегата.

Контрола банкарског система383, а у циљу стварања услова за несметано

функционисање платног промета, је једна од основних функција централних

банака384. Према извештајима Банке за међународна поравнања, више од 90%

централних банака има пуну или делимичну одговорност за финансијску

стабилност земље, било да је она експлицитно прописана, било да се огледа кроз

друге функције централне банке, као што су надзор и контрола, издавање и

одузимање дозвола за рад и сл. Како је платни систем најзначајнији део

инфраструктуре савременог економског система, његова стабилност је

приоритетан задатак сваке централне банке385.

Централна банка у највећем броју земаља врши функцију „владиног банкара“.

Наиме, у више од 85% земаља главни рачуни владе се воде код централне банке,

док су сви рачуни владе и њених институција похрањени у централној банци код

нешто мање од 50% земаља386. Поменутој функцији су централним банкама

Малезије, Индонезије и Исланда придодате активности управљања висином и

структуром јавног дуга. Имајући у виду чињеницу да финансирање буџетског

дефицита може потенцијално довести до инфлаторних кретања, развијен је сет

правила по којима централна банка може финансирати активности владе. Наиме,

383 Код једног броја земаља контролу банкарског система врше посебно специјализоване
институције, док су са друге стране централним банкама у појединим земљама, као што је то
случај у Србији, централној банци додате и друге надлежности, као што је контрола сектора
осигурања и сл.
384 Несметано функционисање платног промета је у Статуту Европске централне банке истакнуто
као један од приоритетнијих циљева.
385 BIS, 2009., Issues in the Governance of Central Banks, Bank for International Settlements Press &
Communications, стр. 36.  http://www.bis.org/publ/othp04_2.pdf
386 Ибид, стр. 44.
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у највећем броју земаља централна банка може финансирати активности владе

искључиво куповином хартија од вредности на отвореном тржишту, при чему се

у нормативним актима појединих земаља, као што су Бразил, Мађарска и САД,

централним банкама дозвољава куповина владиног дуга искључиво на

секундарном тржишту387.

Поред наведених функција, централне банке, посебно у земљама у развоју, имају

знатно ширу улогу, која подразумева креирање пословног амбијента и стварања

услова за бржи економски развој. У том циљу, централне банке својим

активностима подстичу оснивање и пословне активности специјализованих

развојних банака, као и финансирање развојних инфраструктурних пројеката. У

земљама у којима је финансијско тржиште плитко и недовољно развијено,

централне банке, поред контроле и надзора, стварају услове за увођење и

подстичу примену нових иновативних финансијских инструмената, као што су,

на пример, инструменти финансијског хеџинга. Такође, централне банке, поред

образовања и издавања лиценци учесницима финансијског тржишта, у појединим

земљама, као што је то случај у Малезији, пружају услуге заштите корисника

финансијских услуга.

5.2. Централна банка САД-а

Систем федералних резерви – ФЕД, као централна банка САД-а, основан је од

стране Конгреса 1913. године у циљу креирања поузданог монетарног и

финансијског система. Специфична организациона и власничка структура, те

уникатна правила спровођења пословних активности, чине ФЕД особеним и

јединственим системом организовања централног банкарства.

Банке којима је дозвола за рад одобрена од Службе за валутну контролу, односно

које послују на федералном нивоу, имају обавезу чланства у ФЕД-у, док је за

387 Ибид, стр. 67.
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банке које послују на нивоу савезне државе чланство необавезујуће. Од укупно

8039 комерцијалних банака које послују на подручју САД-а, око 38% је чланица

ФЕД-а. Комерцијалне банке, чланице ФЕД-а, су власнице дела акција надлежне

регионалне централне банке, чиме поред права на дивиденду, која је унапред

прописана и износи 6%, учествују и у избору шест од девет чланова управног

одбора регионалне централне банке. Упис акција се врши у тренутку пријема у

чланство, а у вредности која се добија множењем збира капитала и резерви банке

са 0,06, при чему се уплата половине вредности акција врши у тренутку пријема у

чланство, док се уплата друге половине врши на захтев Савета гувернера.

ФЕД, у организационом смислу, чине Савет гувернера, Федерални саветодавни

одбор, дванаест регионалних банака федералних резерви388 и Федерална комисија

за операције на отвореном тржишту. Савет гувернера ФЕД-а чини седам чланова,

које именује председник САД-а, а њихов избор потврђује Сенат. Мандат

гувернера, од којих се на период од четири године бира председник Савета, траје

четрнаест година без могућности обнављања389. Савет гувернера, поред креирања

монетарне политике и надзора активности ФЕД-а, има кључну улогу у процесу

надзора целокупног банкарског система САД-а, али и друге надлежности, као

што су саветовање о најважнијим питањима која се тичу економске политике

САД-а, преговори са иностраним владама и међународним институцијама, али и

креирање нормативних аката укључујући и област заштите потрошача

банкарских услуга. Савет дефинише износ обавезних резерви, одобрава висину

есконтне стопе, коју одређују банке федералних резерви, а преко чланства у

Федералној комисији за операције на отвореном тржишту одлучује о операцијама

на отвореном тржишту, односно контролише три основна инструмента монетарне

политике ФЕД-а. Такође, Савет одобрава спајања и преузимања банака на

тржишту, а често одлучује и по другим питањима, као што су захтеви за

проширење пословања и др 390.

388 Свака од дванаест регионалних централних банака покрива по једну од дванаест области и
може имати своје филијале.
389 Међутим, уколико члан Савета поднесе оставку пре истека четрнаестогодишњег мандата може
поново бити именован. The Federal Reserve System, 2005., Purposes&Functions, Board of Governors
of the Federal Reserve System Washington, D.C., Ninth Edition, стр.4.
390 Mishkin S. F., 2003., Monetarna ekonomija, bankarstvo i finansijska tržišta, Data Status, Beograd,
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ФЕД је независан у избору циљева. Међутим, Законом о федералним резервама је

прописано да би Савет гувернера и Федерална комисија за операције на

отвореном тржишту требало да својим активностима допринесу максималној

запослености, стабилности цена и умереном нивоу дугорочних каматних стопа. У

том смислу, све ФЕД-ове активности се могу довести у везу са једном од четири

посебне области:

 вођење националне монетарне политике и стварање монетарних и

кредитних услова који ће довести до максималне запослености,

стабилности цена и умереног нивоа дугорочних каматних стопа,

 надзор и контролу банкарских институција у циљу стварања стабилног и

поузданог банкарског и финансијског система, као и заштите корисника

банкарских услуга,

 одржавање стабилности финансијског система и спречавање појаве

негативних ефеката системског ризика,

 кључну улогу у функционисању платног промета, која подразумева и

пружање финансијских услуга депозитним институцијама, Влади САД-а и

другим институцијама391.

Свакако су операције на отвореном тржишту, како по свом интензитету тако и по

ефектима, најзначајнији инструмент монетарне политике ФЕД-а. ФЕД је

овлашћен да може управљати операцијама на отвореном тржишту куповином

хартија од вредности свих емитената, међутим, у пракси се поменуте активности

односе искључиво на државне хартије од вредности392.

Активностима на отвореном тржишту, као најважнијем механизму ФЕД-а,

управља Федерална комисија за операције на отвореном тржишту. Комисију

чини дванаест чланова, и то седам гувернера чланова Савета, председник Банке

федералних резерви Њујорка и четири председника других регионалних

стр. 341.
391 The Federal Reserve System, 2005., Purposes&Functions, Board of Governors of the Federal Reserve
System Washington D.C., Ninth Edition, стр.1.
392 У знатно нижи ризик, свакако су обим и ликвидност основне предности поменутог тржишта.
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централних банака, чије је именовање засновано на систему ротације393.

Председник Савета гувернера је уједно и председавајући Комисије, која заседа

сваких шест недеља. Имајући у виду чињеницу да пресудну улогу у одлучивању

имају чланови Савета гувернера, те да се на састанцима разматрају и сва друга

питања и активности из делокруга система ФЕД-а, Комисија је централни и

уједно најзначајнији део ФЕД-а.

Свака од дванаест регионалних централних банака је задужена за одређену

географску област или регион, у коме врши послове емисије, замене и повлачења

новчаница, одобравање есконтних кредитних средстава другим банакама, надзора

банака чланица ФЕД-а и банкарских холдинг компанија, клиринг чекова и сл.

Председници регионалних централних банака имају формално овлашћење о

одређивању висине есконтне стопе, међутим, суштински се њихове активности

односе на предлагање, док коначну одлуку о висини есконтне стопе доноси Савет

гувернера. Посебан статус има Банка федералних резерви Њујорка, преко које се

због свог положаја управља активностима на отвореном тржишту.

Дужина трајања мандата и начин избора чланова Савета гувернера, специфична

организациона и власничка структура, као и самосталност у погледу

финансирања условили су релативно независан положај ФЕД-а, по питању

избора инструмената и циљева монетарне политике. Формалну контролу

пословних активности ФЕД-а нема ниједна владина институција САД-а,

укључујући и Генералну рачуноводствену канцеларију, међутим, одређен

посредан утицај има Конгрес, који изменом регулативе може одузети или

придодати неку од надлежности ФЕД-у, као и Председник САД-а, који у току

свог мандата најчешће врши именовање неколико чланова Савета гувернера394.

У односу на есконтну стопу, када ФЕД одређивањем њене висине може

стимулисати или обесхрабривати кредитну политику, али не може директно

393 Иако формално нису чланови Комисије, председници преосталих седам регионалних
централних банака присуствују свим састанцима Комисије, активно учествују у њеном раду, али
немају право гласа приликом одлучивања.
394 Ибид, стр.347.
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утицати на сам обим кредита, операцијама на отвореном тржишту ФЕД има

директну контролу и над обимом трансакција. Такође, операције на отвореном

тржишту карактерише изузетна флексибилност, тако да се куповином или

продајом хартија од вредности у већем или мањем обиму могу у релативно

кратком року постићи жељени ефекти, независно да ли су у питању мањи

поремећаји или веће интервенције. Обавезна резерва је свакако значајан

инструмент монетарне политике, међутим, измене у обавезним резервама ФЕД у

пракси изузетно ретко спроводи395. И поред очигледних компаративних

предности операција на отвореном тржишту у односу на друге инструменте, ФЕД

и даље спроводи активности есконтне политике, чему је свакако допринела и

светска економска криза, када је улога кредитора у крајњој мери дошла до пуног

изражаја396.

У политици управљања портфолијем, ФЕД посебан акценат ставља на

ликвидност, тако да се, по правилу, највећи део портфолиа односи на хартије од

вредности са роком доспећа до годину дана. У циљу смањења висине дугорочних

каматних стопа, што би последично требало да доведе и до повољнијег

задуживања компанија из реалног сектора и покретања нових производних

циклуса у секторима индустрије и грађевинарства, Федерална комисија за

операције на отвореном тржишту је, током 2011. године, усвојила програм

куповине хартија од вредности дугорочног карактера у вредности од 400

милијарди УСД. Ефекат поменуте одлуке је повећање просечне доспелости

портолиа ФЕД-а на 100 месеци.

Све одлуке Федералне комисије за операције на отвореном тржишту у

оперативном смислу спроводи Централна банка Њујорка. Поред директног

учешћа на тржишту, ФЕД врши куповину и продају хартија од вредности од

395 Обавезна резерва је била један од основних инструмената монетарне политике током
седамдесетих и осамдесетих година прошлог века. Међутим, Законом о монетарној контроли из
1980.године је прописан сет правила о висини обавезних резерви за све депозитне институције,
које се крећу у распону од 8 до 14%, а у одређеним ситуацијама и до 18%. Ибид, стр. 43.
396 Mishkin S. F., 2003., Monetarna ekonomija, bankarstvo i finansijska tržišta, Data Status, Beograd,
стр. 400.
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страних институција, при чему поменуте активности користи за „фина“

подешавања сопственог портфолија, без формалног уласка на тржиште.

Поред наведених активности, ФЕД у координацији са Министарством финансија

купује и продаје валуте других држава. Поменуте операције су углавном

обављају на Њујоршкој берзи. Имајући у виду да куповине или продаје стране

валуте утичу на висину монетарне базе, ФЕД је принуђен да истовремено

интервенише операцијама на отвореном тржишту.

5.3. Централна банка ЕУ

Европски систем централних банака чине Европска централна банка (ЕЦБ) и

националне банке земаља чланица. ЕЦБ карактеришу посебан нормативни оквир,

наднационални карактер и својствена обележја, детерминисана приородом

европске економске и монетарне уније397.

Процес креирање монетарне уније се одвијао кроз три фазе, а у правном,

организационом и функционалном смислу је завршен почетком 2002. године,

увођењем заједничке валуте, формирањем неопходне инфраструктуре и циљева

јединствене монетарне политике398.

397 Док је монетарна политика наднационалног карактера, односно централизована на нивоу
уније, економска политика се још увек води на националном нивоу сваке од земаља чланица, али
у одређеним оквирима који су дефинисани заједничким макроекономским циљевима.
398 У првој фази су створени услови за формирање јединственог тржишта и несметаног кретања
робе, радне снаге, капитала и усклађивања циљева монетарне политике. У другој фази је основан
Европски монетарни институт и дефинисани критеријуми конвергенције. Трећа фаза је
подразумевала увођење заједничке валуте, оснивање Европске централне банке и успостављање
јединствене монетарне власти. Лучић Љ., 2011., Европска монетарана унија и Србија, Банкарство
9-10 (2011), стр. 58-60.
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График 5.1. Еврозона
Извор: ЕЦБ, 2014., Еуро Ареа399.

Као што се може видети на графику 5.1, ван Еврозоне су Велика Британија,

Чешка, Хрватска, Румунија, Бугарска, Мађарска, Данска, Шведска и Пољска, чије

су централне банке чланице Европског система централних банака, али не и

Евросистема, кога поред ЕЦБ чине централне банаке чланица ЕУ које су

прихватиле евро. Данска и Велика Британија имају посебан статус400, трајног

карактера, који им даје могућност да не учествују у трећој фази европске

монетарне уније.

Примарни циљ ЕСЦБ, дефинисан чланом 2 Статута Европског система

централних банака, је одржавање ценовне стабилности, при чему су, чланом 3

Статута, ЕСЦБ-у постављени следећи задаци:

 дефинисање и спровођење монетарне политике ЕУ,

 спровођење активности везаних за девизни курс, ближе одређених чланом

219 Уговора о функционисању Европске уније,

 чување и управљање девизним резервама земаља чланица,

399 Преузето са https://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/map.en.html.
400 Регулисан одговарајућим Протоколом.
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 успостављање несметаног платног система401.

ЕЦБ-у, као и свим централним банкама чланицама ЕСЦБ-а, је чланом 130

Уговора о функционисању Европске уније експлицитно гарантована независност,

односно изричито је прописано да „у вршењу надлежности и обављању послова и

дужности пренесених уговорима и Статутом ЕСЦБ и ЕЦБ, ни Европска

централна банка, нити национална централна банка, нити било који члан

њихових органа одлучивања, не сме тражити нити примати упутства од

институција, органа, служби или агенција Уније, од било које владе државе

чланице или било ког другог органа”, при чему се институције, органи, службе и

агенције Уније, као и владе држава чланица „обавезују да ће поштовати ово

начело и да неће настојати да утичу на чланове органа одлучивања Европске

централне банке или националних централних банака у обављању њихових

послова”402.

ЕЦБ има статус правног лица и кључна је институција Европског система

централних банака, којим у потпуности управљају тела ЕЦБ-а. Једина је

овлашћена да одобрава издавање евра403 и у путпуности је независна у вршењу

својих надлежности и управљању својим финансијама. Након саветовања са

Европском централном банком, Европски парламент и Савет Европске уније

утврђују мере потребне за коришћење евра као јединствене валуте. У циљу

испуњења задатака ЕСЦБ-а, прописаних чланом 3 Статута, ЕЦБ доноси

обавезујуће одлуке и даје препоруке и мишљења. У складу са поступком из члана

129 став 4 Уговора о функционисању Европске уније, Европска централна банка

је овлашћена да изриче новчане казне привредним друштвима која не испуњавају

обавезе утврђене њеним одлукама404.

401 ECB, 2011., Institutional provision - Statute of the ESCB and of the ECB, rules of procedure,
European Central Bank, стр. 8.
402 Уговор о функционисању Европске уније,
http://www.azzk.me/1/doc/Ugovor_o_funkcionisanju_EU.pdf
403 Државе чланице могу издавати кованице евра, под условом да им Европска централна банка
одобри обим емисије.
404 Ибид.
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Европским системом централних банака управљају Савет гувернера и Извршни

одбор као органи одлучивања Европске централне банке405. Савет гувернера ЕЦБ

чине чланови Извршног одбора ЕЦБ-а и гувернери националних централних

банака држава чланица које су прихватиле евро. Извршни одбор чине

председник, потпредседник и још четири члана. Председника, потпредседника и

остале чланове Извршног одбора именује Европски савет, одлучујући

квалификованом већином, из реда лица чији су ауторитет и професионално

искуство признати у монетарној области или у области банкарства406.

Савет гувернера је, у складу са Статутом ЕЦБ, надлежан за:

 креирање монетарне политике,

 доношење одлука о кључним средњорочним монетарним циљевима,

каматним стопама и резервама,

 усвајање неопходних смерница за спровођење монетарне политике,

 усвајање правила и процедура која регулишу интерну организацију ЕЦБ-а,

 пружање одређених саветодавних функција, и

 представљање у међународним финансијским институцијама и

конференцијама407.

У складу са Статутом, Извршни одбор ЕЦБ-а је задужен за оперативно

спровођење монетарне политике, вођење свих послова ЕЦБ-а, све припремне

радње за одржавање састанака Савета гувернера, као и свих других активности

поверних од стране Савета гувернера. У циљу спровођења монетарне политике,

Извршни одбор припрема и доноси све неопходне смернице централним банкама

чланицама.

405 Такође, у оквиру ЕЦБ је формиран и Општи савет, као посебна организациона јединица чији је
примарни задатак одржавање комуникације са централним банкама земаља чланица које још увек
нису прихватиле евро као валуту.
406 Чл. 283 Уговора о функционисању Европске уније је прописано да се чланови Извршног
одбора именују на период од осам година и не могу бити поново именовани, при чему само
држављани држава чланица могу бити чланови Извршног одбора. Ибид.
407 ECB, 2011., Institutional provision - Statute of the ESCB and of the ECB, rules of procedure,
European Central Bank, стр. 13.
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Све националне централне банке чланице ЕСЦБ-а су обавезне да се придржавају

смерница ЕЦБ-а, при чему је свака држава чланица дужна да се стара да је њено

национално законодавство, укључујући статут националне централне банке, у

складу са уговорима и Статутом ЕСЦБ и ЕЦБ408. Удели националних централних

банака у капиталу ЕЦБ-а се израчунавају на сваких пет година према кључу чији

су основни параметри учешће у укупној популацији и бруто друштвеном

производу ЕУ. Земље које су ван Еврозоне су у обавези да уплате само део

укупно уписаног капитала ЕЦБ-а, који је намењен покривању оперативних

трошкова ЕЦБ насталих по основу њиховог учешћа у ЕСЦБ-у409. Према члану 33

Статута, нето профит ЕЦБ-а се расподељује на тај начин што се најпре по одлуци

Савета гувернера издваја део за резерве, а до максималног износа од 20% нето

профита410, док се преостали износ профита распоређује чланицама према висини

учешћа у капиталу. Земље чланице ван Еврозоне немају право на профит, али

уједно и немају обавезу додатних уплата у случају појаве евентуалних губитака

ЕЦБ-а411.

Циљеве монетарне политике ЕЦБ реализује применом широке лепезе

инструмената, од којих су операције на отвореном тржишту, обавезна резерва и

сталне олакшице, свакако најзначајнији412.

Све кредитне институције земаља чланица су обавезне да на рачунима надлежних

централних банака држе минималне или захтеване резерве, о чијем износу

одлучује Савет гувернера ЕЦБ. Приоритетан циљ система резерви је смањење

варијабилности каматних стопа на новчаном тржишту413. У циљу превазилажења

краткорочних ликвидносних проблема, кредитне институције могу користити

408 Ибид, стр.14.
409 Уплате девет чланица ЕСЦБ-а, које су ван Еврозоне, од 29.12.2010. године, односно од
последњег обрачуна уписаног капитала, износе 3.75% од њиховог укупно уписаног капитала у
ЕЦБ-у.
410 Максимални износ резерви може бити у висини 100% вредности капитала ЕЦБ. Резерве су
први стуб одбране у случају појаве губитка у пословању ЕЦБ.
411 Ибид.
412 Члан 20 Статута даје могућност Савету гувернера да двотрећинском већином одлучи о
примени било ког инструмента монетарне контроле, уколико је његова примена у функцији
остваривања основних циљева монетране политике, прописаних чланом 2 Статута.
413 Scheller H.K., 2006., The European Central Bank - history, role and functions, European Central
Bank, стр. 88.
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маргиналне кредитне олакшице, у виду „преконоћних” зајмова код централних

банака чланица Евросистема. Како су каматне стопе на поменуте кредите знатно

веће од тржишних, користе се у крајњој нужди. Са друге стране кредитне

институције могу закључити и депозитне повластице, у виду „преконоћних”

улога код централних банака по унапред уговореној каматној стопи, која је нижа

од тржишних камата на депозите. Значај сталних олакшица се огледа у чињеници

да ЕЦБ посредством њих дефинише горњу и доњу границу краткорочних

каматних стопа.

Операције на отвореном тржишту су због својих карактеристика и утицаја на

каматне стопе најважнији инструмент монетарне политике ЕЦБ-а. У зависности

од циља, ефеката и процедуре разликују се четири врсте операција на отвореном

тржишту:

 главне операције рефинансирања,

 дугорочне операције рефинансирања,

 операције финог подешавања, и

 структуралне операције414.

Главне операције рефинансирања су кључни инструмент управљања висином

каматних стопа и одржавања адекватног нивоа ликвидности банкарског сектора

Евросистема. ЕЦБ их спроводи тендером на недељном нивоу415 у оквиру унапред

утврђеног распореда416.

Дугорочне операције рефинансирања се такође спроводе путем отворених

тендера у оквиру унапред утврђеног распореда, с тим да се спроводе на месечном

нивоу, са доспећем од три месеца. Њиховим спровођењем ЕЦБ одржава

адекватан ниво дугорочне ликвидности банкарског сектора417.

414 ECB, 2011., The Implementation Of Monetary Policy In The Euro Area, General Documentation on
Eurosystem Monetary Policy Instruments and Procedures, Official Journal of the European Union L331,
стр. 10 и 11.
415 Са роком доспећа од недељу дана.
416 Ибид, стр. 20.
417 Ибид, стр. 21.
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Операције финог подешавања се спроводе у случају евентуалних неочекиваних

поремећаја ликвидности на тржишту. За разлику од главних и дугорочних

операција спроводе се повремено и то најчешће на тендерима418 на којима може

учествовати мали број учесника. Уколико Савет гувернера донесе такву одлуку,

могу се спровести и на билатералном основу419. Оне немају стандардизован

период доспећа. У циљу прилагођавања структурне ликвидне позиције

Евроситема дугорочног карактера, ЕЦБ може спроводити структуралне

операције, које немају стандардизован рок доспећа, а могу се спроводити у

оквиру редовно утврђеног распореда или на ad hoc основи420.

Повратне трансакције или репо послови, у чијој су основи уговори о купопродаји

позајмица обезбеђених колатералима, су основни механизам спровођења главних,

дугорочних и операција финог подешавања. Разлику између куповне и продајне

цене чини износ камате, који зависи од рока доспећа и износа позајмљених

средстава.

Чланом 123 Уговора о функционисању Европске уније се „забрањују

прекорачења позитивног стања на рачуну или било која друга врста кредита код

Европске централне банке или код централних банака држава чланица у корист

институција, органа, служби или агенција Уније, централних влада, регионалних,

локалних или других јавних органа, осталих тела јавног права или јавних

предузећа држава чланица, као и Европској централној банци и националним

централним банкама да непосредно од ових субјеката купују дужничке

инструменте”421.

Међутим, ефекти и дужина трајања светске економске кризе, те поремећаји на

финансијском тржишту Еврозоне, условили су одређена одступања од одредби

поменутог члана и интервенцију ЕЦБ на тржишту државних обвезница земаља

418 Брзина њиховог спровођења је један од пресудних фактора, тако да се тендери операција
финог подешавања завршавају у року од једног сата.
419 На билатералном основу се по правилу спроводе операције чији је циљ апсорпција вишка
ликвидности.
420 Ибид, стр. 21.
421 Уговор о функционисању Европске уније,
http://www.azzk.me/1/doc/Ugovor_o_funkcionisanju_EU.pdf
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чланица. Наиме, одлуком Савета гувернера, ЕЦБ од 2012. године експлицитно и

безрезервно „брани” ликвидност тржишта државних обвезница Еврозоне, чиме се

ЕЦБ посредно појављује у улози кредитора у крајњој мери. ЕЦБ се на појављује

на примарном тржишту, чиме је формално задовољен члан 123 Уговора, али се у

случају немогућности испуњења обавеза од стране емитента јавља као купац

обвезница на секундарном тржишту422.

5.4. Појам и улога централне банке у исламским земљама

Основне теоријске поставке организационе и власничке структуре, улоге, циљева

и инструмената централне банке у оквиру исламског банкарског модела

постављени су на конференцији посвећеној монетарној и фискалној политици

исламске економије одржаној у Меки 1978. године. Сви каснији модели се односе

на унапређења и разраду модела презентованих на тој конференцији423.

По свом појмовном одређењу, обележјима, функцијама и позицији у оквиру

банкарског, и финансијског система у ширем смислу, централне банке се у

исламским земљама не разликују од својих конвенционалних пандана. Исламска

економска теорија, која је знатно већу пажњу посветила питањима организовања

банкарских активности и усклађености банкарских инструмената и пословних

активности са шеријатом, са друге стране, истиче неопходност конвергенције

конвеционалне централне банке исламском. Међутим, до сада ниједан теоријски

модел организовања централних банкарских активности на принципима шеријата

није доживео своје пуно практично отелотворење.

422 Јасно је да монетарна политика не може решавати структурне проблеме, посебно економског
раста, незапослености, нити релативне односе конкурентности, што је задатак интерних
економских политика. Васиљевић Б., Гобељић З., 2011., Политичка економија евра, Годишњак 6,
ФПН, стр. 165.
423Реферати, као и закључци са конференције, које је приредио Мохамед Араиф (Mohammad
Ariff), су електронски обрађени и доступни на веб адреси Исламског економско истраживачког
центра:http://iei.kau.edu.sa/GetFile.aspx?id=103220&Lng=EN&fn=31Monetary%20and%20Fiscal%20
Economics%20of%20Islam.pdf.
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Мухамед Чапра (Muhammad Umer Chapra), утицајни саудијски економиста,

дефинише централну банку као „независну државну институцију одговорну за

спровођење економских и социјалних циљева исламске економије у монетарној и

банкарској области“. У складу са појмовним одређењем, Чапра предлаже основне

циљеве монетарне политике исламске економије, међу којима доминирају пуна

запосленост и оптималне стопе раста, социоекономска правда и правична

расподела и стабилност вредности новца као предуслова за успостављање

адекватног система размене. Поменути циљеви би требало да буду реализовани

применом широке лепезе инструмената, као што су таргетирани раст монетарних

агрегата, државно учешће од 25% у депозитима по виђењу, стопу обавезне

резерве у висини од 10 до 20%, ограничења на комерцијалне банкарске кредите и

на вредности засновану алокацију кредита. Чапра исказује посебну наклоност ка

банци универзалног типа, средње величине, као идеалном учеснику банкарског

тржишта, при чему истиче оптималне услове економије обима и могућност

контроле као основне предности таквог модела424.

Јасно је да широко постављени циљеви, као што су пуна запосленост и

социоекономска правда, превазилазе могућности ефеката и домете монетаране

политике. Такође, Чапра у свом моделу организовања активности исламске

централне банке није дао одговоре ни на нека кључна питања, као што су, на

пример, поставка методолошког оквира управљања краткорочном и дугорочном

ликвидности банкарског сектора или алтернативу за операције на отвореном

тржишту, као једном од најважнијих инструмената модерне централне банке.

Неколико је покушаја унапређења поменутог модела. Поред стопе обавезне

резерве, као инструмента конвенционалне централне банке у потпуности

компатибилног са начелима шеријата, као замену за есконтну каматну стопу,

Хамид З. (Hamid Zangeneh) и А. Салам (Ahmad Salam)425 предлажу увођење

пондерисане профитне стопе. Наиме, централна банка би имала дискреционо

424 Ziauddin Ahmed, Munawar Iqbal, M. Fahim Khan, 1983., Money and Banking in Islam, International
Centre for Research in Islamic Economics, King Abdul Aziz University, Jeddah by Institute of Policy
Studies, стр. 28.
425 А. Салам и Хамид З. су професори економије и финансија на Универзитетy Виденер, у
Честеру, Пенсилванија.
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право да на пондерисану профитну стопу, коју наплаћује пословним банкама,

обрачунава попусте и пенале за кредите које пословне банке одобравају

привредним субјектима у различитим секторима, тако да би у зависности од

профитабилности одређеног сектора и жељених циљева монетарне политике, али

и развојних планова владе, централна банака могла да директно стимулише или

дестимулише кредитну политику банкарског сектора. Такође, као алтернативу

операцијама на отвореном тржишту, предлажу трговину пакетима акција и

уделима у мудараба и мушарека пословним подухватима, које би централна

банка, по сили закона и финансирању, стекла у свим пројектима државе и њених

институција426.

Општа је сагласност да би централна банка у исламском банкарском систему, по

угледу на конвенционални пандан, требало да снабдева банкарски систем

неопходном количином новчаних средстава, а у циљу стварања предуслова за

креирање стабилног и поузданог система платног промета и одржавања

стабилности цена. Отварањем депозитних рачуна код пословних банака, а који би

били вођени на принципу солидарне поделе профита и губитака, централна

банака би могла да врши упумпавање и повлачење новчаних средстава из

банкарског система, при чему би са позиције партнера или инвеститора, такође,

могла да изврши и директан утицај на избор пласмана. На бази депозитних

рачуна, односно учешћа у конкретним инвестиционим подухватима, централна

банака би могла да емитује сукук, којим би трговала на секундарном тржишту.

Поменути модел у исламској економској теорији тренутно има највише

присталица, с тим да су сви ризици и недостаци које са собом носе мудараба и

мушарека пословни односи, уједно и основни лимитирајући фактори модела.

У исламској теорији доминира став по коме би централна банака требало да буде

врховна регулаторна и контролна институција исламског банкарског система, с

тим, да још увек није развијен један општеприхваћени модел самог спровођења

поменутих функција, при чему највећи број до сада развијених теоретских

426 Wilson R., 1997., Comments on Hamid Zangeneh and Ahmad Salam Central Banking in an Interest
Free Banking System, Islamic Economics, Vol. 9, стр. 57.
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модела по правилу подразумева већи степен интервенционизма у банкарском

сектору. Мухамед Узаир (Mohammad Uzair), један од првих теоретичара

исламског банкарства, предлаже модел организовања исламског банкарског

система, по коме би централна банка у свом власништву имала пакет акција од

25% у свакој пословној банци, тако да би поред контролне функције по основу

власништва, централна банака могла активно да спроводи и функцију кредитора

у крајњој мери, јер би у случају потребе могла да одобрава кард хасан зајмове427.

Централној банци се у исламској економској теорији приписује знатно шири

спектар функција и циљева, него што је то случај у конвенционалном

економском систему. Централној банци се, поред креирања и спровођења

монетарне политике, додељује и водећа улога у процесу економског развоја

земље и правичне расподеле. Све више је заговорника тезе по којој би централна

банка, у оквиру исламског економског система, требало да врши и расподелу

зеката, на начин да поменута средства допринесу смањењу незапослености и

сиромаштва.

Сидики, чију идеју подржава велики број исламских економиста, као алтернативу

каматној стопи, предлаже успостављање контроле над рациом поделе профита,

као инструментом посредством кога би централна банака могла да, поред утицаја

на кредитну политику пословних банака, непосредно ствара услове за правичну

расподелу.

Након припремне фазе, у којој су успостављена основна правила обављања

банкарских операција, регулаторни оквир и основни банкарски инструменти,

организовање пословања централне банке на основама шеријата је за исламску

економску теорију императив. Општа је сагласност да ће без подршке централне

банке, као водећег регулаторног и контролног института банкарског сектора,

концепт исламског банкарства стагнирати или, пак, доживети неуспех. Пакистан,

Иран и Судан, као земље у којима је процес исламизације банкарских активности

427 Поред наведеног модела, присутна је и теза, која додуше нема претерани број присталица, а по
којој би све комерцијалне банке у исламском банкарском моделу требало да буду у већинском
државном власништву.
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растући, још увек нису ускладиле пословање централних банака са шеријатом,

тако да је у тим земљама са званично усвојеним концептом исламског банкарства

централним банкама дозвољено обављање операција које у себи садрже камату.

Савет исламске идеологије Пакистана у извештају о модалитетима

трансформације и прихватања концепта исламског банкарства, који је објављен

1980. године, четврто поглавље посветио је централној банци и монетарној

политици. Међутим, суштинска трансформација пословних активности

централне банке и владе у смислу потпуног преласка на бескаматни систем

пословања никада није спроведена у дело. Наиме, Државна банка Пакистана, као

централна банка, је дозвољавала пословним банкама да депозите прикупљене на

бази солидарне поделе профита и губитка улажу у државне хартије од вредности

које у себи носе камату. Федерални шеријатски суд, у пресуди из 1991. године,

забранио је држави емитовање поменутих хартија од вредности, чиме је

централној банци и влади наложено да у периоду од шест месеци „очисте“ своје

операције од камате. Пресудом је наложено да, са роком од месец дана од дана

доношења пресуде, у оквиру Државне банке Пакистана буде формирана

комисија, која ће пратити и надгледати процесе трансформације постојећег

финансијског система и његову усклађеност са шеријатом, те да све позајмице

владе од Државне банке Пакистана морају бити засноване на бескаматној основи.

Са тезом да се строга забрана рибе не односи на банкарску камату, као основом за

жалбу на пресуду Федералног шеријатског суда, одлучивао је Врховни суд

Пакистана. Врховни суд је фактички поништио раније донету одлуку, вративши

случај на поновно разматрање Федералном шеријатском суду, уз наводе „да би

нову одлуку требало донети након сповођења истраживања, чији ће резултати и

закључци бити засновани на бази компаративне анализе практичних решења у

финансијским системима исламских земаља. Након десетогодишње паузе,

Федерални шеријатски суд је, 2013. године, најавио нова саслушања и поновно

одлучивање по наведеном случају, међутим, пресуда још увек није донесена.
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5.5. Однос централне банке и других банака у исламским

земљама

Непостојање јединственог модела организовања исламског финансијског система

условио је диверзитет практичних и концепцијских решења, тако да је природа

односа исламских банака и централне банке детерминисана стратешком

оријентацијом државе по питању компатибилности економског система са

шеријатом, степеном развијености конкретног финансијског и банкарског

система и прописаним регулаторним оквиром, при чему су, до сада, уочена три

емпиријска модела.

У првом случају, у групи земаља, коју чине Пакистан, Судан и Иран, у којима је

трансформација конвенционалног банкарског система у исламски стартешка

оријентација, однос централне банке према исламским банкама је заснован на

регулаторним решењима која подржавају принципе исламске економије.

Централна банка је прописала оквире обављања банкарских операција и

дефинисала дозвољене финансијске инструменте, при чему о усклађености

пословних операција са шеријатом одлучују посебна тела, било да су она

централизованог или децентрализованог типа. Централна банака је у поменутим

системима, поред обављања функција надзора и контроле, активан учесник

процеса креирања нових финансијских инструмената. Пословне банке су

обавезне да депозите прикупљају на основу принципа солидарне поделе профита

и губитка, при чему централна банка, као што је то случај у Ирану, прописује

одређене минималне стопе „гарантованог профита“. Централне банке су у тим

земљама дозволиле пословање конвенционалним, као и страним банкама, које

одређене банкарске услуге, као што су услуге платног промета, врше преко

филијала или представништава.

У другом случају, у земљама у којима паралелно постоје конвенционални и

исламски банкарски системи, као што је то случај са Малезијом, пословање

исламских банака је регулисано сетом посебних закона. Надзор и контролу



220

исламског сегмента финансијског тржишта врше специјализоване агенције или

организационе јединице које послују у оквиру централне банке. Односи

централне банке и исламских банака су јасно дефинисани и прописани, при чему

је исламским банкама забрањено обављање било каквих активности на

конвенционалном сегменту, и обрнуто. На основу одлуке акционара, а под

строгом контролом централне банке, пословне банке могу прећи из једног

сегмента банкарског тржишта у други, међутим, сам процес преласка се састоји

из неколико фаза и подразумева попуну трансформацију организационе

структуре, интерних аката, усвајања нових политика пословања и финансијских

инструмената, обуку кадрова и најчешће траје неколико година.

Трећи случај се односи на пословање исламских банака у земљама у којима је

банкарски систем конвенционалног типа. Исламске банке, у складу са својом

стратешком оријентацијом, могу обављати одређене пословне активности

усклађене са шеријатом, уколико су оне у складу са позитивним правним

прописима који регулишу банкарски сектор. Најчешће се ради о лизингу и

неутралним банкарским пословима. Централна банка посматра исламске банке

као и све друге учеснике банкарског тржишта. Исламске банке су у обавези да

поред финансијских извештаја карактеристичних за исламско банкарство, који се

сачињавају за интерне и потребе акционара банке, сачињавају и конвенционалне

извештаје, које достављају централној банци, а у којима исказују структуру и

износе прихода и расхода по основу камате. Такође, исламске банке у складу са

конвенционалним начинима пословања, по одлуци централне банке на њеним

рачунима држе обавезну резерву, на коју остварују приход од камате.

5.6. Централна банка Судана

Исламизација банкарског система Судана је започела осамдесетих година

прошлог века, а на основу председничке наредбе којом је Банка Судана, као

централна монетарна институција, одређена за носиоца реформских процеса у
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области банкарства428. Формална трансформација банкарског сектора из

конвенционалног у исламски, је по инструкцијама гувернера Централне банке,

извршена у периоду од два месеца, при чему је непосредно по објављивању

наредбе, током 1983. и 1984. године, основано неколико нових исламских банака.

Трансформацију банкарског система је карактерисало непостојање адекватног

регулаторног оквира, процедура, финансијских инструмената и контролних

механизама централне банке, тако да у наредних неколико година, изузев

формалне терминолошке употребе израза „профитна стопа” уместо „камате”, до

суштинских промена није дошло. Централна банка је наставила са применом

конвенционалних инструмената монетарне политике, међу којима су доминирале

обавезне резерве429. Министарски савет, као тело владе, је 1987. године усвојио

нови концепт, који је заснован на принципу „компезаторне стопе повраћаја”, као

алтернатива каматној стопи. Међутим, како је од Академије исламског права

ОИК-а поменути концепт окарактерисан као шеријатски неисправан, влада га је

укинула декретом из 1990. године. Исте године покренута је иницијатива за

оснивање Високог шеријатског надзорног одбора430, као консултативног тела

Министарства финансија, задуженог за надзор усклађености рада Банке Судана и

пословних банака са шеријатом. У организационом смислу, одбор је тело при

Централној банци, а један од његових чланова је и гувернер банке. Шеријатски

одбор има овлашћење да контролише све трансакције, уговоре и друге пословне

активности централне банке и пословних банака у смислу њихове

компатибилности са начелима шеријата, при чему годишњи извештај о

резултатима рада подноси Министарству финансија. Такође, одбор доноси фетве,

за чију су имплементацију задужени шеријатски одбори који функционишу при

свакој појединачној банци.

428 Мухамед Нумаири, председник Судана у период од 1969. до 1985. године, је током 1983.
године наметнуо увођење шеријата у свим областима друштвеног живота, а што је претходило
избијању Другог суданског грађанског рата, који је трајао до 2005. године, а чија је последица
проглашење независности Јужног Судана, шест година касније.
429Непостојање адекватних механизама централне банке и финансирање ратних операција владе
штампањем новца условили су високе стопе инфлације.
430 Шеријатски одбор је званично кренуо са радом марта 1992. године.
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Како на територији, садашњег Јужног Судана, никада није дошло до прихватања

концепта исламског банкарства, 2002. године, усвојен је Закон о Банци Судана431,

који је предвиђао паралелно постојање два сегмента банкарског тржишта,

исламски на северу и конвенционални на југу432. Упоредо са усвајањем Закона,

уведена је нова валута, тако да је судански динар замењен суданском фунтом.

Банка Јужног Судана, као филијала Банке Судана, спроводила је контролне

функције у оквиру конвенционалног система, са дискреционим правом

лиценцирања учесника тржишта. Имала је независну управљачку структуру и

својство независног правног лица.

Сходно члану 6 тог Закона, Банка Судана је овлашћена да:

 организује, надгледа и контролише процес емисије новца,

 у договору са министром финансија дефинише монетарну и финансијску

политику, коју непосредно спроводи,

 организује банкарски систем, врши његов надзор и контролу, а у циљу

стварања услова за економски раст и ефикасност,

 тежи постизању економске и стабилности националне валуте,

 послује као владин банкар и саветник у монетарним стварима, и

 придржава се циљева, начела и обичаја пословања које промовише

шеријат у сегменту исламског банкарства и конвенционалних банкарских

правила понашања у конвенционалном сегменту банкарског система.

Банка Судана наводно независно спроводи монетарну политику, међутим, на

избор њених мера и циљева пресудну улогу имају доносиоци политичких одлука,

јер поред министра финансија, на рад Централне банке кључан утицај има

председник Републике. Наиме, Управни одбор Банке, као врховно управљачко

тело, чини девет чланова: гувернер, два помоћника гувернера и шест чланова које

поставља председник Републике433. Управни одбор директно одговара

431 Видети: CBOS, 2002, The Bank of Sudan Act,
http://www.cbos.gov.sd/sites/default/files/Bank%20of%20Sudan%20Act%202002.pdf
432 Закон о Банци Судана из 2002. године је и даље на снази, при чему се тренутно на територији
Судана примењују одредбе које односе на исламски сегмент банкарског тржишта.
433 Председник Републике, у конслутацијама са првим потпредседником, такође, бира гувернера,
чији мандат траје пет година, и два заменика, чији мандат траје три године уз могућност реизбора.
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председнику Републике, коме доставља редовне годишње и периодичне

извештаје.

На основу консултација представника Банке, министарства финансија и

председништва, Управни одбор Банке усваја посебне програме434, који садрже

оквире, циљеве и смернице спровођења монетарне политике. Поред основних

циљева монетарне политике, који су прецизно утврђени у смислу таргетирања

вредности одређених агрегата, као што су стопа инфлације и раста новчане масе,

Банка често поставља и шире дефинисане циљеве, као што је, на пример,

повећање штедње у домаћој валути435.

Основне инструменте монетарне политике Банке Судана чине обавезна резерва,

мурабаха и мушарека профитне стопе и операције на отвореном тржишту. Све

банке су обавезне да на рачунима Централне банке држе средства обавезних

резерви, која не могу бити мања од 8% од укупних депозита. Одлуком Управног

одбора централне банке, за период 2012/2014. године, висина стопе обавезних

резерви је износила 13% од укупних депозита у локалној и иностраној валути, не

укључујући инвестиционе и штедне депозите. Такође, банке су у обавези, да

сходно прописаним критеријумима централне банке, у ликвидном стању држе

средства која одговарају износу од 10% од трансакционих и штедних депозита у

локалној валути.

У циљу подстицања штедње, Централна банка је у програму за период 2012/2014.

године ослободила пословне банке издвајања обавезне резерве за штедне и

инвестиционе рачуне. Поменута одлука није имала неки већи утицај на раст

учешћа инвестиционих и штедних депозита у укупним депозитима у домаћој

валути, као што се то може видети на графику 5.2. Наиме, међу депозитима у

домаћој валути и даље доминирају депозити по виђењу, као најликвиднији облик,

434 Програми се најчешће одосе на трогодишње и четворогодишње периоде. Тако је Управни
одбор Банке усвојио политике за трогодишњи период од 2012. до 2014. године.
435 Поменути циљ је обухваћен програмом за период 2012/2014. године, при чему је Банка у
светлу његове релизације донела низ мера, као што су либерализација оснивања нових филијала
банака, једноставнија процедура отварања штедних и инвестиционих рачуна и подстицање
оснивања нових банака и штедних организација. CBS, 2012., Central Bank of Sudan Policies for the
year 2012, str.2, http://www.cbos.gov.sd/en/node/3324
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што је разумљиво имајући у виду стопу инфлације и флуктуације у кретању курса

домаће валуте.

График 5.2. Депозитна структура банкарског сектора Судана у домаћој валути
Извор: Central Bank of Sudan, 2014., Economic & Financial Statisitics Review, Issue 1, Volume 54,

CBS Statistics Directorate, стр.30.

Међутим, мере Централне банке су постигле жељене ефекте када је у питању

штедња у иностраној валути, при чему се не сме искључити могућност да је раст

штедних депозита у страној валути делимично проузрокован и инфлацијом и

„бежањем“ од домаће валуте.

График 5.3. Депозитна структура банкарског сектора Судана у иностраној валути
Извор: Ибид, стр.32.
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Као што се може видети на графику 5.3, у периоду од марта 2012. до марта 2014.

године, удвостручена је вредност инвестиционих депозита у иностраној валути,

при чему је њихов износ, од јуна 2012. године, већи од износа депозита по

виђењу.

Банка Судана дефинише годишњу просечну профитну стопу на мурабаха

послове, док се висина рациа поделе профита у мушарека пословним односима

одређује споразумом банака и клијената. Међутим, на висину просечне профитне

стопе на мушареку пресудно утичу централна банка и влада, које емитују хартије

од вредности на њеном основу.

Табела 5.1. Просечне профитне стопе на мурабаха и мушарека уговоре 2007/2014

Година Просечна профитна стопа
мурабаха %

Просечна профитна стопа
мушарека %

2007 11,4 31,1

2008 11,5 32,3

2009 10,2 27,7

2010 9,7 33,7

2011 10,7 28,6

2012 11,2 30,1

2013 11,3 30

2014 11,8 33,43

Извор: Ибид, стр.38.

Програмом за период 2012/2014. године, Централна банка је дефинисала

годишњу просечну годишњу профитну стопу за мурабаха послове на нивоу од

12%. Мурабаха уговор ће се сматрати ваљаним уколико је сачињен у складу са

Шеријатским приручником, као обавезујућим упуством, у супротном Банка

Судана у случају кршења правилника банкама обрачунава пенале.

Одржавање ликвидности банкарског сектора је један од основних задатака Банке

Судана, који реализује спровођењем операција на отвореном тржишту, и то

куповином и продајом Иџара сертификата, које емитује Централна банка,

Мушарека сертификата, које емитују влада и централна банка и Иџара

сертификата, које емитује Суданска нафтна компанија (The Sudan Khartoum
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Refinery Company), као највећа нафтна компанија Судана436. Најважнији

инструмент спровођења операција на отвореном тржишту су мушарека

сертификати, које емитују Централна банака и влада, а засновани су на њиховим

уделима и власништву у пословним банкама.

По правилу, мушарека уговорни однос се заснива на солидарној подели профита

и губитка, по унапред утврђеном проценту, у заједничком пословном подухвату,

међутим, мушарека сертификати Централне банке Судана су засновани на њеном

укупном профиту. Тачније, Банка обавезе измирује из укупног прихода уместо из

прихода од конкретног посла за чије потребе су емитовани мушарека

сертификати. Непосредно, оперативно спровођење операција на отвореном

тржишту организовано је посредством Суданске компаније за финансијске

услуге437. Сви пакети акција у банкама438, који су у власништву владе и централне

банке, су дати на управљање Суданској компанији за финансијске услуге, која

потом на њиховом основу емитује сертификате. Све досадашње емисије

сертификата су биле успешне, међутим, влада Судана је била принуђена да због

високих трошкова емисије и профитних стопа примени селективнији приступ у

коришћењу поменутог начина финансирања.

Банка Судана наступа са позиције „кредитора у крајњој мери“, тако да у случају

поремећаја у ликвидности одређене пословне банке, интервенише откупом

хартија од вредности или отварањем инвестиционих депозита, посредством којих

врши директно „убацивање“ новца у пословне банке.

436 Компанија је у власништву владе Судана, односно Министарства енергетике и рударства, и
Националне нафтне корпорације Кине и чланица је Исламског одбора за финансијске услуге.
437 Компанија је у власништву Банке Судана и Министарства финансија Судана.
438 За вредност пакета акција, које се коптирају на берзи, користи се њихова тржишна вредност,
док се за акције банака којима се не тргује на берзи користи њихова књиговодствена вредност.
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5.7. Централна банка Ирана

Трансформација конвенционалног банкарског система Ирана у исламски је

започела под окриљем шиитско исламистичких идеолошких тековина „Иранске

(исламске) револуције“ осамдесетих година прошлог века. Банка Маркази, као

централна банка Ирана, је најпре настојала да из трансакција пословних банака

избаци терминолошку употребу речи камата, тако да је у употребу уведен појам

„гарантоване профитне стопе“, као мере цене коштања капитала, односно

категорије по којој је вршен обрачун прихода на депозите. Доношењем Закона о

бескаматном банкарству, 1983. године, и спровођењем активности везаних за

национализацију пословних банака у приватном власништву, створени су услови

за трансформацију банкарског система. Законом је предвиђено да све банке у

периоду од годину дана, изврше трансформацију депозита, а да све активности

прилагоде новом начину пословања у трогодишњем периоду. Како Монетарни и

банкарски закон Ирана439, по коме је Банка Маркази, као независан правни

ентитет на који се примењују закони који регулишу акционарска друштва,

одговорна за дефинисање и спровођење монетарне политике и одржавање

стабилност националне валуте, није у колизији са Законом о бескаматном

банкарству његове одредбе, којима се ближе одређују положај и улога централне

банке у банкарском систему Ирана, се још увек примењују.

У организационом смислу, Централну банку Ирана чине Генерална скупштина,

Монетарни и кредитни одбор, Извршни одбор, Контролни одбор резерви

новчаница и Надзорни обор. Гувернера централне банке, на предлог председник

Ирана, бира Генерална скупштина централне банке. Гувернер, чији мандат траје

пет година, је одговоран за спровођење свих активности Банке и имплементацију

Монетарног и банкарског закона Ирана. Пресудну улогу на доношење одлука о

монетарној политици, као и на избор чланова управљачких тела централне банке,

има Савет министара, тако да се може рећи да са аспекта независности Банка

Маркази има одређене карактеристике владине агенције.

439 Који је на снази од 1972. године.
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Генерална скупштина централне банке440 је задужена за:

 усвајање годишњих извештаја Банаке,

 разматра извештаје и предлоге Надзорног одбора,

 разматра и одобрава начине расподеле нето профита, и

 на предлог министра финансија бира чланове Надзорног одбора.

Монетарни и кредитни одбор441 је најважније тело Банке, и одлучује о политици

Банке. Такође, у складу за Законом, Одбор је задужен и да:

 одобрава сва интерна акта Банке, којима се ближе регулишу буџет,

организациона и кадровска структура,

 врши анализу билансних позиција, и

 саветује владу у банкарским, кредитним и монетарним стварима.

Примарни циљ монетарне политике Централне банке Ирана је ценовна

стабилност. Међутим пред Централну банку се стављају и други шире

дефинисани циљеви развојног карактера, као што су економски раст и оптимална

запосленост.

Основне циљеве монетарне политике, али и висину стопе обавезне резерве,

профитних стопа и операција на отвореном тржишту, као основних инструмената

монетарне политике, одобрава Монетарни и кредитни одбор Банке Маркази, при

чему су сви циљеви монетарне политике у складу са развојним циљевима

петогодишњих економских планова владе.

Банка Маркази прописује минималну очекивану профитну стопу, као мерило

прихватљивости одређених пословних активности442. Пословне банке смеју

улазити у одређене пословне подухвате код којих је очекивана профитна стопа

већа или једнака минималној профитној стопи коју прописује Централна банка.

440 Скупштина је састављена од пет чланова, од којих су три министра. Central bank of the Islamic
Republic of Iran, The monetary and banking law of Iran, http://www.cbi.ir/page/2234.aspx.
441 Одбор има тринаест чланова. Поред гувернера, чланови одбора су још и четири министра, два
представника владиних тела, представници привредне и коморе задруга, јавни правобранилац, два
независна експерта која на предлог гувернера поставља Председник и два представника
скупштинских комисија за економске послове, буџет и рачуноводство, које бира парламент.
442 На основу поменуте стопе се обрачунава опортунитетни трошак.
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Максимална профитна стопа се користи као репер код дефинисања максималних

износа профита који се зарачунавају на мурабаха, иџара и сличне „трошковне

плус“ пословне подухвате.

Монетарни и кредитни одбор Банке Маркази је у акту у коме су усвојени циљеви

монетарне и кредитне политике, за двогодишњи период 2014/2015. године,

прописао минималну очекивану профитну стопу од 21%. Профитна стопа на

уговоре о лизингу (иџара) и отплате на рате (мурабаха) је 22%443. Такође, у

договору са представницима удружења приватних и државних банака, усвојен је

опсег стопа на депозите, по коме је профитна стопа на краткорочне депозите

10%, на депозите од 3 до 6 месеци 14%, од 6 до 9 месеци 16%, од 9 месеци до

годину дана 19% и 22% на депозите орочене на годину дана444.

Сходно чл. 14 Монетарног и банкарског закона Ирана, Централна банка

прописује стопу обавезне резерве, која се може кретати у опсегу од 10 до 30% од

укупних обавеза банке. Прописана стопа обавезне резерве за двогодишњи период

2014/2015. године износи 13,5%, при чему је стопа обавезне резерве за штедне и

трансакционе депозите 10%.

За спровођење операција на отвореном тржишту, Централна банка Ирана је

развила партиципативну обвезницу, као посебну хартију од вредности која се

емитује уз сагласност Монетарног и кредитног одбора Банке Маркази и

Парламента. Обвезница се емитује у циљу прикупљања средстава за

финансирање владиних пројеката, развојног карактера пре свега, на коју се по

доспећу исплаћује профит, који би требало да одговара просечној стопи

повраћаја на инвестирану имовину. Максималну висину профитне стопе на

обвезницу одређује Монетарни и кредитни одбор Банке Маркази. За период

2014/2015. године њена висина износи 22% годишње. Обвезницама се може

трговати на секундарном тржишту.

443 Central Bank Of The Islamic Republic Of Iran, 2014., Monetary and Credit Policies in
1393(2014/15), стр.1, http://www.cbi.ir/page/12257.aspx
444 Central Bank Of The Islamic Republic Of Iran, 2014., Term Deposit Rates,
http://www.cbi.ir/page/1495.aspx
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Поред основних инструмената монетарне политике, Централна банка, сходно чл.

14 Монетарног и банкарског закона Ирана, може да:

 за сваку појединачну банку дефинише максималне износе кредита који се

одобравају одређеним секторима збирно, укључујући и лимитирање

кредитних средстава по сваком појединачном кориснику,

 дефинише минималну и максималну очекивану профитну стопу на

пласмане банака,

 дефинише минималне и максималне висине рациа поделе профита у

мудараба и мушарека пословима банака,

 дефинише максималне висине провизије које банке наплаћују по основу

управљања инвестиционим рачунима, и

 пропише максимални износ обавеза које банке могу преузети по основу

издавања гаранција и сл445.

О усклађености свих банкарских операција са одредбама Монетарног и

банкарског закона Ирана и Закона о бескаматном банкарству задужена је Банка

Маркази. Међутим, поменути закони не предвиђају постојање шеријатског

одбора као посебног тела, које контролише усклађеност поменутих активности са

начелима шеријата, тако да при централној банци Ирана тренутно не постоји тело

које се експлицитно бави поменутим питањима.

5.8. Централна банка Малезије

Централна банка Малезије Банка Негара, која је, по угледу на модерне централне

банке, основана 26. јануара 1959. године446, одиграла је кључну улогу у процесу

креирања и развоја финансијског сектора земље, који је, тренутно, по обиму

трансакција, доступности тржишним учесницима, броју финансијских

445 Central Bank Of The Islamic Republic Of Iran, 1972., The Monetary and Banking Act, стр.10
http://www.cbi.ir/simplelist/1457.aspx
446 Малезија је стекла независност 1957. године.
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инструмената и транспарентним правилима пословања један од најнапреднијих

финансијских система у исламском свету.

Паралелно са развојем конвенционалног финансијског система, као примарног,

усвајањем Исламског банкарског закона из 1983. године, створени су услови за

оснивање и пословање исламских финансијских институција. Поменути системи

коегзистирају и засновани су на посебно нормативно регулисаним правилима

оснивања, пословања и финансијског извештавања, при чему надзор над оба

банкарска система врши Банка Негара. Централна банка је задужена за

оперативно спровођење политичке одлуке Владе да Малезија у наредном периоду

постане међународни исламски финансијски центар, тако да се Банка Негара

појављује и у улози креатора иновативних инструмената исламског финансијског

тржишта447.

Примарни циљеви Банке Негара су промовисање ценовне и финансијске

стабилности, при чему Банка у складу са чл. 5 Закона о централној банци

Малезије врши функције:

 креирања и спровођења монетарне политике,

 емисије националне валуте,

 надзора и контроле финансијских институција,

 надзора над новчаним и тржиштем страних валута,

 надзора система платног промета,

 управљања девизним резервама Малезије, и

 саветника, банкара и финансијског агента Владе448.

Борд директора, који чине гувернер, не више од три заменика гувернера и не

мање од пет, и не више од осам директора Банке, је најутицајнији организациони

део централне банке и одговоран је за вођење свих пословних активности,

447 Мада су поједини инструменти, као што су откуп дуга и повратне трансакције, који се
примењују у Малезији у другим исламским земљама, као шту су земље Блиског истока,
забрањени као шеријатски неисправни.
448 CBM, 2009., Laws of Malaysia Act 701 - Central Bank of Malaysia Act, стр. 11,
http://www.bnm.gov.my/documents/act/en_cba.pdf
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одобравање оперативних планова и буџета Банке. Гувернера поставља изабрани

монарх и његов мандат траје пет година, док заменике гувернера, чији мандат

траје три године, поставља министар задужен за финансије.

Директоре Банке, на предлог министра задуженог за финансије, такође поставља

изабрани монарх и њихов мандат траје три године449. Борду директора, у

организационом смислу, припадају и три одбора, и то Управни, Надзорни и

Одбор за праћење ризика. Управни одбор предлаже Борду директора, на

усвајање, чланове свих редовних и аd hoc комисија и одбора Банке, буџет и

оперативне планове Банке. Надзорни одбор је задужен за праћење билансних

позиција Банке, успостављање и функционисање система интерне контроле и

усклађености пословних активности Банке са позитивним правним прописима,

док је Одбор за праћење ризика задужен за успостављање интегрисаног система

анализе, праћења и управљања ризицима.

Шеријатски савет је у организационом смислу део Централне банке и задужен је

за:

 примену Закона о исламским финансијским услугама на финансијском

тржишту,

 креирање обавезних упустава и других аката Банке у области исламског

банкарства,

 саветовање менаџмента Банке Негара у активностима и трансакцијама на

тржишту исламског банкарства, и

 све друге активности поверене од стране менаџмента Банке450.

Све чланове Шеријатског савета451, на предлог министра задуженог за финансије

и гувернера Банке, поставља изабрани монарх452. Поред Секретаријата, као тела

449 За разлику од регулаторних оквира Ирана и Судана, Закон о централној банци Малезије је
посебну пажну посветио условима и начинима избора гувернера, заменика и директора
Централне банке. Такође, Закон је предвидео и све ограничавајуће околности и лимитирајуће
факторе при избору, у смислу претходног и будућег радног ангажовања, криминалне прошлости,
држављанства и сл.
450 Ибид, стр. 40.
451 Током 2013. и 2014. године, Шеријатски савет  је имао једанаест чланова.
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посредством кога се врши непосредно оперативно спровођење пословних

активности, Шеријатски савет може, у зависности од потреба, основати посебне

одборе и поверити им задатке из своје надлежности. Шеријатском савету је,

сходно позитивно-правним прописима Малезије, дата посебна улога одлучивања

о питањима из исламског банкарства и шеријатским питањима у економији, тако

да су сви судови или арбритажна тела у обавези да се са њим консултују пре

одлучивања. Такође, у случају да се одлука неког шеријатског одбора, који

функционише у оквиру појединачне банке или друге финансијске институције,

разликује од одлуке или правила Шеријатског савета, као меродавна узима се

одлука Шеријатског савета.

Дефинисање и спровођење монетарне политике је у ингеренцији Одбора за

монетарну политику, који поред гувернера и заменика гувернера чини још не

мање од три а не више од седам других чланова453. Члан 24 Закона о централној

банци Малезије предвиђа обавезу Банке, да након сваког одржаног састанка

чланова Одбора за монетарну политику у штампаном облику објави све одлуке и

разлоге њиховог доношења.

Одбор за монетарну политику установљава опште принципе, издаје смернице и

дефинише услове примене одређених инструмената монетарне политике.

Развијено финансијско тржиште454 Малезије, пружа могућност Централној банци

да операцијама на отвореном тржишту, као најважнијем инструменту монетарне

политике, регулише ликвидност банкарског сектора, а самим тим и да утиче на

висину каматних стопа.

Банка Негара је у циљу одржавања адекватног нивоа ликвидности на

конвенционалном и исламском банкарском тржишту емитује записе, као

краткорочне дисконтне хартије од вредности, чија је превасходна намера

повлачење ликвидних средстава са тржишта. На исламском сегменту, постоји

452 Накнада коју примају чланови Шеријатског савета једнака је примањима чланова Борда
директора.
453 Чланове Одбора за монетарну политику предлаже Управни одбор, а поставља Борд директора.
454 О чему најбоље сведочи чињеница да се буџетски дефицит, који се у просеку креће између 3,5
и 4% БДП, у готово 100% износу покрива на домаћем финансијском тржишту.
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неколико врста записа, од којих су најзначајнији записи засновани на иџара и

мурабаха основу. У методолошком смислу, записи се емитују по истом поступку

као и друге исламске обвезнице сукук, при чему улогу јединице посебне намене

(СПМ-а) на исламском сегменту банкарског тржишта Малезије врши компанија

БНМ сукук берхард (BNM Sukuk Berhad), која је основана 2006. године.

За разлику од финансијских система у другим исламским земљама, у циљу

заштите од промена профитних стопа, курсева валута и цена, исламске банке у

Малезији могу примењивати читаву лепезу дериватних и хибридних

финансијских инструмената, тако да су свопови, опције и форварди, који су

забрањени у већини земаља Блиског истока, са аспекта Шеријатског савета

апсолутно легитимни.

У циљу заштите од промена валутних курсева, исламске банке, сходно фетви

Шеријатског савета, донетој на 38. заседању у августу 2003. године, могу

користити спот и форвард пословне трансакције, при чему се поменути посао

сматра исправним уколико је једна страна спремна да на унилатералној основи

обећа другој страни да ће на тачно утврђени дан купити или продати валуту по

унапред договореном курсу455.

Такође, у циљу заштите од евентуалних флуктуација у новчаним токовима, који

могу настати услед неусклађене структуре и доспећа имовине и обавеза,

исламске банке, сходно фетви Шеријатског савета, донетој на 44. заседању, јуна

2004. године, могу користити профитни своп, по коме две стране у

четворофазном процесу, на основу неколико засебних купопродајних уговора,

врше међусобну размену новчаних прилива заснованих на фиксној и промењивој

профитној стопи.

455 Шеријатски савет Централне банке сматра да је поменути посао заснован на „обећању“ једне
од страна, а не на писаном уговору, што је потребан услов за његову шеријатску исправност.
BNM, 2010., Shariah Resolutions in Islamic Finance, second edition, Bank Negara Malaysia, стр. 138.



235

5.9. Централна банка Саудијске Арабије

Од свог оснивања, Монетарна агенција Саудијске Арабије (САМА)456 је кључни

фактор развоја банкарског и финансијског система земље, тако да је поред

успостављања стабилног платног система, увођења националне валуте и

успостављања пратећег регулаторног оквира, САМА активно радила и на

креирању различитих финансијских инструмената, стварајаћи услове за

успостављање стабилног и развијеног финансијског тржишта.

У тренутку оснивања Централне банке, банкарски систем Судијске Арабије

практично није ни постојао, имајући у виду чињеницу да је поред готовинског

плаћања, део платног промета вршен преко филијала страних банака, док су

услед непостојања домаће валуте457 плаћања вршена у страним валутама,

претежно у доларима или у страним златним кованицама. Увођење националне

валуте је био приоритет у активностима Централне банке у почетним годинама

постојања. САМА је најпре у више наврата, у периоду од 1952/57. године,

емитовала признанице које су биле намењене ходочасницима на хаџилуку

деномиране у вредности од једног, пет и десет ријала. Доношењем четвртог

Закона о валути током 1959. године, који је и данас на снази, уведен је званичан

систем папирног новца, чија је емисија у искључивој ингеренцији централне

банке458.

Поред Закона о банкарској контроли из 1966. године, који је централној банци

дао додатна овлашћења и већи степен независности, од посебног значаја за развој

финансијског тржишта Саудијске Арабије је оснивање Комитета, у чијем саставу

су поред представника централне банке, чинили и представници министарстава

финансија, трговине и индустрије459. Искључиви циљ активности Комитета је

било успостављање тржишта капитала и оснивања берзе, тако да је од средине

456 САМА је основана Краљевским декретом 1952. године.
457 Педесетих година прошлог века, у Саудијској Арабији је као средство размене коришћен
сребрни ковани новац.
458 SAMA, Historical Preview, http://www.sama.gov.sa/en-US/About/Pages/SAMAHistory.aspx.
459Комитет је основан током 1984. године.
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осамдесетих година прошлог века додатно проширен опсег регулаторних и

надзорних функција централној банци и на учеснике финансијског тржишта.

Поменуте функције САМА је самостално обављала све до 2004. године, када је

основана Агенција за надзор тржишта капитала, на коју је пренесен део

надлежности Централне банке. Такође, Краљевским декретом из 2003. године,

којим је дозвољено пословање осигуравајућих друштава на принципу

узајамности, САМА је одређена за регулаторно и надзорно тело поменутог

сегмента финансијског тржишта460.

Свим пословним активностима САМЕ управља Борд директора, који поред

гувернера и вице гувернера чине још три члана. Сви чланови Борда директора се

постављају Краљевским декретом, на предлог министра финансија и уз

верификацију Савета министара, на мандат од пет година461. Све резолуције,

правила и смернице Борд усваја већином од најмање три гласа. Сходно чл. 10

Краљевског декрета бр. 23 из 1957. године, гувернер је одговоран за законитост у

пословању, представљање централне банке пред судовима и трећим лицима и

председавање Бордом директора.

САМА је, по угледу на банкарске системе европских држава, прихватила

Међународне стандарде финансијског извештавања (ИФРС), при чему је у

потпуности имплементирала смернице Базелског комитета са банкарску

супервизују „Базел II“ и приступ заснован на ризику у систему контроле банака.

Такође, у току је процес имплементације смерница „Базел III“.

У складу са одредбама оснивачких аката, Закона о валути и Закона о банкарској

контроли, САМА је одговорна за:

 емитовање националне валуте,

 надзор и контролу пословних банака,

 вођење монетарне политике,

 саветовање владе по питањима јавног дуга,

460 Ибид.
461 Закон није предвидео ограничења броја мандата неког члана Борда директора, тако да је шеик
Хамад Сауд Ал-Саyари (Sheikh Hamad Saud Al-Sayari), обављао функцију гувернера САМЕ дуже
од двадесет година.
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 управљање девизним резервама Краљевства,

 надзор над субјектима који се баве мењачким пословима,

 надзор компанија узајамног осигурања,

 стварање услова за несметано функционисање финансијског система, и

 улогу владиног банкара.

По угледу на модерне централне банке462, основни циљ монетарне политике

САМЕ је одржавање ценовне стабилности. Међутим, имајући у виду

специфичности Саудијске економије и високу зависност од кретања цене нафте

на светском тржишту и варијабилности курса долара, у којима су у највећем делу

изражени спољнотрговински приходи, међу приоритетнијим циљевима

монетарне политике Централне банке је и одржавање стабилности курса ријала

према долару, односно одбрана њиховог фиксираног паритета.

По питањима самосталности у вођењу монетарне политике и избору

инструмената, САМА припада групи релативно независних централних банака.

Наиме, изузев промена у висини обавезне резерве, за коју је потребна и

сагласност Министарства финансија, САМА је независна у избору других

важнијих интрумената монетарне политике, као што су репо послови, валутни

свопови и пласмани јавних фондова.

Такође, сходно чл. 16 Закона о банкарској контроли, САМА уз претходно

одобрење Министарства финансија може:

 лимитирати максималне износе кредита, које могу одобрити појединачне

банке или групе банака,

 забранити или ограничити одређену врсту кредитних послова,

 фиксирати одређене услове које банке морају поштовати у пословним

трансакцијама,

462 У самом процесу оснивања централне банке, Краљевина Саудијске Арабије је имала подршку
америчке администрације, те је први гувернер и председник Борда директора био амерички
држављанин Георге Бловерс (George A. Blowers). Међутим, у каснијим годинама САМА је
прихватала принципе и правила управљања по угледу на централне банке европског типа.
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 дефинисати минималне вредности ЛТВ рациа463, и

 фиксирати вредност имовине коју је свака пословна банка дужна да држи

у границама Краљевства464.

Најзначајнији инструмент монетарне политике Централне банке су операције на

отвореном тржишту, које САМА спроводи путем репо и повратних репо послова.

Наиме, САМА куповином или продајом краткорочних и средњерочних

благајничких записа и сертификата, као и дугорочних државних обвезница

директно на дневном нивоу регулише ниво ликвидности банкарског сектора.

Може се закључити да Централна банка посебну пажњу посвећује ликвидности

банкарског сектора, те да је у односу на централне банке европског типа

конзервативнија и рестриктивнија по питању висина стопа обавезних и

статутарних резерви ликвидности. Наиме, САМА је дефинисала максималну

вредност рациа кредита и депозита на ниво од 60%, што је знатно нижи ниво него

што је случај код већине земаља ЕУ, као што су Италија у којој је вредност рациа,

2013. године, износила 131%, Португалу 121% и Шпанији 119%. У поређењу са

Саудијском Арабијом, по питању поменутог рациа сличну монетарну политику

воде Немачка, у којој је висина рациа на нивоу од 68% и Јапан са 69%.

Такође, САМА је прописала минималне износе резерви ликвидности које банке

морају држати у готовини и то на нивоу од 7% од текућих трансакционих

депозита и 2% од орочених депозита, док је висина статутарног рациа

ликвидности на нивоу од 20% од укупних депозита465.

Пласман јавних фондова се може сматрати готово јединственим инструментом

монетарне политике САМЕ, и представља њено дискреционо право да конкретној

пословној банци пласира одређена средства, која су у власништву владиних

463 ЛТВ рацио представља однос вредности колатерала и кредита.
464SAMA, 1966., Banking Control Law Issued by Royal Decree No. M/5 - Article 16,
http://www.sama.gov.sa/sites/samaen/RulesRegulationsandCirculars/Banking/Pages/BankingSystemFD0
3.aspx
465 За разлику од резерви ликвидности које се држе у готовини, статутарне резерве банке могу
држати у готовини, злату или хартијама од вредности које одобрава САМА.
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институција. Наиме, поменути инструмент САМА селективно и ретко користи,

искључиво у ситуацији када појединачна банка, а пре свега се односи на банке у

државном власништву, има одређених системских и ликвидносних проблема.

САМА је развила валутни своп, као дериватни финансијски инструмент, који

поред евентуалне апсорпције негативних ефеката промене курсева страних

валута за циљ има одржавање ликвидности банкарског система. Поменути

инструмент се рестриктивно и повремено користи, готово искључиво у

периодима појаве неке екстерне политичке или економске нестабилности у

региону. Члан 2, Краљевског декрета бр. 23, забрањује Централној банци да

прима и плаћа камату, док је чланом 6 забрањено да САМА поступа у

супротностима са „учењима Исламског закона“466, тако да Централна банка не

користи есконтну стопу као један од инструмената монетарне политике.

Истовремено се поменута забрана коришћења каматне стопе не односи и на

пословне банке, које власницима депозита редовно плаћају камату.

Табела 5.3. Преглед просечних каматних стопа на депозите у ријалима
Извор: SAMA, 2014., Annual statistics, Saudi Arabian Monetary Agency, Section 1, стр.30.

Каматне стопе на депозите у ријалима прате кретање каматних стопа на депозите

у доларима, при чему су по правилу њихови износи увећани за одређени износ

премије.

466 SAMA, 1957., Charter Of The Saudi Arabian Monetary Agency Issued by Royal Decree No. 23“,
http://www.sama.gov.sa/sites/samaen/RulesRegulationsandCirculars/Banking/Pages/BankingSystemFD0
1.aspx
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График 5.5. Кретање каматних стопа на тромесечне депозите у СР и УСД
Извор: SAMA, 2013., Annual report, Saudi Arabian Monetary Agency, стр. 51.

Како сегмент исламског банкарства са становишта регулаторног оквира којим је

уређен финансијски систем Саудијске Арабије формално не постоји, САМА, до

сада, није усвојила ниједан нормативни акт којим би регулисала пословање

исламских банака нити је издала лиценцу по којој је некој пословној банци

дозвољено обављање поменутих активности, тако да у својим извештајима не

прави разлику између конвенционалних и исламских банака.
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Шести део

Европско и исламско осигурање
(такафул)
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6.1. Појам и врсте осигурања

Финансијске последице штетних догађаја социо-економског карактера, код којих

су правна и физичка лица изложена истим или сличним врстама ризика,

најадекватније се амортизују применом института осигурања, где се на бази

креирања јединствених финансијских фондова врши дисперзија штета на све

учеснике. Осигурање је, тренутно, најсофистициранији сегмент финансијског

система са јединственим обележјима из којих произилази особена организациона

струкура и пословне активности осигуравајућих друштава.

Свеукупност пословних односа и свакодневног живота људи незамисливе су без

осигурања, имајући у виду да би задржавање ризика и штетност последица у

случају њихове реализације биле константна претња обављању редовних

активности. Треба имати у виду да је заштита од негативних последица по живот

и имовину људи финансијског карактера, тако да осигурање не може спречити

реализацију штетног догађаја, већ искључиво умањити штетне ефекте које је

догађај проузроковао. Наиме, учесници шеме осигурања најпре врше уплату

новчаних средстава (премије), на основу којих се креирају фондови из којих се

врши надокнада штете или исплата осигуране суме.

У зависности од критеријума поделе разликујемо неколико врста осигурања, при

чему је свакако најчешћа и најзначајнија подела према предмету осигурања на

осигурање имовине и осигурање лица. Различита природа предмета осигурања у

поменутим случајевима имплицира различита начела и правила пословних

процеса, тако да је јасна дистинкција између премијских фондова, резерви и

пласмана средстава која потичу из послова осигурања имовине и лица обавеза

сваке компаније. За разлику од осигурања имовине, код кога се врши наканада

штете делимично или у целости, осигурање лица карактерише институт

осигуране суме, који представља новчани износ познат у тренутку закључивања

уговора о осигурању на који осигураник има право наступањем несрећног
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случаја. За разлику од осигурања имовине, код осигурања лица осигураник нема

обавезу доказивања штете ни њене висине.

Осигурање лица се даље дели на осигурање живота и осигурање од последица

несрећног случаја. Осигурање живота, које се према начину закључивања

уговора, броју лица обухваћених уговором, ризику и начину исплате дели на

велики број под врста, обухвата све случајаве код којих се престанком или

трајањем живота лица врши исплата осигуране суме467. У основи осигурања од

последица несрећног случаја је, такође, исплата осигуране суме у случају

инвалидитета или смрти осигураног лица, међутим, за разлику од осигурања

живота, код ове врсте осигурања се врши и исплата трошкова лечења и

изгубљене зараде.

6.2. Принципи и улога осигурања на глобалном финансијском

тржишту

Солидарност и узајамност водећи су принципи система осигуравајуће размене.

Постојање ризика и формирање заједнице чији чланови имају интерес да га

међусобно расподеле основне су претпоставке постојања осигурања. Применом

савремених достигнућа математике и статистике потом се врши предвиђање

вероватноће настанка штетних догађаја и на бази тога формирања и расподеле

финансијских фондова намењених ублажавању последица услед реализације

штетних догађаја.

Вишеструка улога осигурања огледа се у јединственој шематској структури

система осигуравајуће размене и недепозитној акумулацији и инвестиционо-

алокационој функцији, чинећи осигуравајуће компаније најважнијим учесницима

глобалног финансијског тржишта.

467 Кочовић Ј., 2004., Актуарске основе формирања тарифа у осигурању лица, Економски
факултет у Београду, стр.28.
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За разлику од банака и других депозитних институција, осигуравајуће компаније

готово да немају ризик од превременог повлачења средстава, што их чини

највећим институцијалним инвеститорима на финансијском тржишту. План

уплата премија је унапред познат и дефинисан је уговорним односом осигуравача

и осигураника, тако да је динамика новчаних токова код осигуравајућих

компанија предвидивија него што је то случај код банака.

Поред социјалне функције, осигуравајуће компаније пружају додатну сигурност

учесницима финансијског система, али и привредним друштвима из примарне

производње, трговине, енергетике и сектора услуга. Осигуравајућа друштва су

генератор штедње становништва и привреде, а како између уплата премије и

штетног догађаја може протећи известан временски период средства резерви се

пласирају у имовину различите рочности и приносне способности.

Као највећи институционални инвеститори осигуравајуће компаније подстичу

раст БДП-а. Више од половине пласмана институционалних инвеститора у ЕУ се

односи на осигуравајућа друштва, при чему је 24% јавног дуга и 21%

корпоративних обвезница у њиховим активама468. Индустрија осигурања је

успела да надомести гап између веће тражње и недовољне понуде средстава

дугорочног карактера на финансијском тржишту ЕУ, а у чему је банкарски сетор

доживео неуспех.

Непредвидиви катастрофални временски догађаји, током последњих неколико

година, условили су појаву великих штата на имовини, што је условило и убрзало

процесе удруживања осигуравача по вертикалној и хоризонталној основи, док су

паралелно све интензивнији процеси повезивања банака и осигуравајућих

друштава на глобалном финансијском тржишту. На тринаест највећих европских

осигуравајућих компанија, мерено вредности имовине, односи се 40% тржишта

осигурања ЕУ469.

468 Insurance Europe, 2014., Insurers, regulation & stability, стр.2,
http://www.insuranceeurope.eu/uploads/Modules/Publications/stability-insight-briefing.pdf
469 Wyman O., 2013., Funding the future: Insurers’ role as institutional investors, Insurance Europe, стр.
19, http://www.insuranceeurope.eu/uploads/Modules/Publications/funding-the-future.pdf



245

6.3. Појам и врсте ризика

Управљање ризиком се традиционално повезивало са системом осигуравајуће

размене, да би активним проучавањем поменуте области и схватања важности

адекватног антиципирања и управљања ризиком био развијен читав низ техника,

почев од превенције и самозаштите, па све до нових софистицираних тржишних

инструмената, као што су финансијски деривати. Управљању ризиком је

посвећено значајно место у савременој економској теорији. Парадоксалном

делује чињеница да још увек није постигнута сагласност око његовог појмовног

дефинисања, тако да су бројна тумачења његовог појмовног одређења реалност

модерне економске теорије.

Комисија за терминологију Америчког удружења за ризик и осигурање је

усвојила дефиницију по којој је ризик „неизвесност резултата догађаја који има

два или више могућих исхода“470. Полазећи од премисе по којој је немогуће

оперативно дефинисати неизвесност, те да се може говорити о нашој перцепцији

неизвесности, Глен Холтон (Glyn Holton) изводи закључак да је немогуће

дефинисати ризик и да се једино може извести нека оперативна дефиниција наше

перцепције ризика471. Имајући у виду наведено, Кристофер Богс (Christopher

Boggs) дефинише ризик као „неизвесност која прати исход и проистиче из

незнања о будућим догађајима“. Без прецизног појмовног дефинисања, Богс

неизвесности користи као категорију која испуњава услове по којима нико не зна

шта ће се догодити, нико не зна шта ће се догодити уколико се нешто догоди и

колико ће штетне последице бити. Постојање ризика је, по њему, условљено

постојањем неизвесности и вероватноће појављивања неповољног исхода, тако да

су ситуације без штетних последица и у којима је исход апсолутно известан

лишене ризика472.

470 Outreville J. F., 2012., Theory and Practice of Insurance, Springer Science & Business Media, стр. 2.
471 Holton G. A., 2004., Defining Risk, Financial Analysts Journal, Volume 60, Number 6, CFA
Institute, стр. 23.
472 Boggs C. J., 2011, Insurance, Risk & Risk Management, Wells M. G., стр.3.
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Анализом различитих дефиниција ризика могуће је извести закључке о

одређеним заједничким елементима. Наиме, одређени догађај мора имати

најмање два исхода од којих један мора бити непожељан, при чему се његова

последица може исказати.

Непостојање јединствене дефиниције имплицира непостојање јединствене

класификације ризика, тако да се у зависности од критеријума може извести

неколико различитих подела. Могућност финансијског изражавања штетних

последица је од посебног значаја у процесу управљања ризиком. Ризици код

којих је могуће новчано изразити штетну последицу припадају групи

финансијских ризика. Са друге стране, премда су њихово постојање и штетност

последице реалне категорије, ефекте одређених ризика није могуће новчано

изразити, или је због недостатка адекватне методологије новчано изражавање

непрецизно. Поменути ризици, као што је губитак репутације на пример,

припадају групи нефинансијских ризика и не могу се осигурати.

Када је одређеном ризику изложена читава друштвена заједница, или њен већи

део, у питању је основни, базични ризик, као што су на пример природне

катастрофе. Међутим, појединац, или привредни ентитет, могу бити изложени

одређеним својственим карактеристичним ризицима. Поред могућности

финансијског изражавања штетних последица, за индустрију осигурања је од

посебног значаја подела ризика на чист и шпекулативни. Чист ризик може имати

два могућа исхода, и то да се ништа неће десити и да ће се десити штетна

последица. Шпекулативни ризик, поред исхода чистог ризика, укључује и исход

који може резултирати финансијској користи. За разлику од чистог ризика, који

се осигурава, шпекулативним ризиком се управља хеџингом. Ризик од промена у

економији имају велики утицај, не само на пословање привредних друштава, већ

и на читав друштвени живот. Због своје природе и велике варијабилности

поменути ризици се називају динамичким. Статички ризици, са друге стране, не

зависе од промена у економији и њихов интензитет је лишен било каквих утицаја

из друштвено-политичке сфере.
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6.4. Организациони облици осигуравајућих друштава у САД-у

Специфичне карактеристике тржишта осигурања САД-а, узроковане

јединственим регулаторним оквиром, на најадекватнији начин се рефлектују у

постојању великог броја различитих организационих облика осигуравајућих

друштава, по коме тржиште осигурања САД-а нема пандана. Усвајањем Мек

Каран-Фергусон закона (McCarran-Ferguson), 1945. године, по коме су послови

осигурања изузети из трговинске клаузуле Устава САД-а, реглисање и надзор

сектора је у надлежности држава чланица. Одсуство савезне надлежности у

области осигурања, по моногим ауторима, дало је превелика овлашћења

званичницима и институцијама држава чланица. У циљу превазилажења уочених

недостатака, основано је Национално удружење повереника за осигурање, као

својеврсни спецификум тржишта осигурања САД-а. У питању је приватно,

невладино удружење задужено за утврђивање минималних стандарда и

промовисања једнообразности у државним регулаторним захтевима. Удружење

предлаже сопствене моделе, које потом у форми закона усвајају земље чланице.

Удружење је постигло значајане резултате у области хармонизације прописа

којима је регулисана област солвентности осигуравајућих друштава. Усвајањем

Грем–Лич–Блили закона (Gramm–Leach–Bliley), 1999. године, који је популарно

назван законом о модернизацији финансијских услуга, додатно је либерализовано

финансијско тржиште тако што је дозвољено спајање банака, осигуравајућих

компанија и инвестиционих фондова. Примарна сегментација тржишта

осигурања подразумева његову поделу на два основна сегмента, и то сегмент

животног и здравственог осигурања (Л-Х сегмент) и имовинског и осигурања од

одговорности (П-Л сегмент).

Осигуравајућа друштва могу узети једну од неколико законом дозвољених

правних форми. Како послови животног осигурања подразумевају одређени ниво

континуитета и финансијске снаге, поменутим пословима се могу бавити

компаније у форми акционарских и друштава на бази узајамности.
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Осигуравајућа друштва акционарског типа су основана у циљу стварања профита

и исплата дивиденди оснивачима, односно власницима акција, било да су у

питању физичка лица, друге компаније или инвестициони фондови. Акцијски

капитал је основни и најважнији извор средстава друштва, при чему акционари

сносе ризик појаве губитка до висине вредности акција. Уплатом премије, која је

коначна и унапред позната, осигураник заправо купује заштиту од финансијских

последица штетног догађаја, коју на себе преузима осигуравајуће друштво,

односно акционари. Власничка и управљачка функција су одвојене. Акционари

постављају менаџмент друштва, који на професионалној основи управља свим

пословним активностима. За разлику од акционарских, друштва на бази

узајамности су у власништву осигураника. Осигураници, који су уједно и

чланови управног одбора, бирају чланове извршног одбора, који управља

компанијом. Исказани добитак друштва на крају пословне године се расподељује

оснивачима, или се може одбити од премија за следећу годину. Уколико премија

и приход од инвестирања резерви нису довољни за покриће свих обавеза

осигураници врше додатне уплате, чија ће висина зависити од висине преузетог

ризика. Максималне вредности додатних уплата су прописане интерним актима

друштва, или су регулисане законом473.

Највећа предност акционарских над друштвима на бази узајамности је лакши

приступ финансијском тржишту у смислу прикупљања додатног капитала

емисијом акција. Са друге стране, оснивачи друштава на бази узајамности по

основу чланства у борду директора, или управном одбору, имају већи утицај на

пословање од власника акционарског друштва474. Према подацима Националног

удружења повереника за осигурање, у 2013. години, од укупног броја друштава

на бази узајамности 63% је пословало у области животног осигурања, 36% на

сегменту имовинског и осигурања од одговорности, док је 1% компанија

пословало на сегменту здравственог осигурања. Од укупног броја акционарских

473 Loftin Graham, Xiaoying Xie, 2007., The United States Insurance Market: Characteristics and
Trends, in Cummins J. D., Venard B., Handbook of international insurance, Springer, стр. 68.
474 У стручној јавности преовладава мишљење по коме је кумулирани ризик одлучујући фактор
приликом избора врсте осигуравајућег друштва. Наиме, уколико је ризик већи клијенти се
одлучују за избор акционарског друштва, у супротном су друштва на бази узајамности
прихватљиво решење. MacMinn1 R., Ren Y., 2011, Mutual versus Stock Insurers: A Synthesis of the
Theoretical and Empirical Research, Journal of Insurance Issues, 2011, 34 (2), стр. 103.
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друштава, у истом периоду, 70% компанија је пословало на сегменту животног

осигурања, 29% на сегменту имовинског и осигурања од одговорности, док је 1%

компанија пословало на сегменту здравственог осигурања475.

Последњих неколико година на тржишту САД-а је присутан процес

трансформације друштава на бази узајамности у акционарска друштва. Процес

трансформације, или демутуализације, је карактеристичан за друштва на бази

узајамности која су значајно повећала своје тржишно учешће и код којих се јавља

потреба за професионалним управљањем и флексибилнијим приступом

финансијском тржишту. Постоји неколико могућих облика трансформације. Код

потпуне трансформације власници полиса врше размену целокупног власничког

удела у компанији за акције или новац. Потпуна трансформација може бити

извршена и на начин да нека друга компанија или инвестициони фонд откупе

власништво над друштвом, а да потом власнички капитал трансформишу у

акцијски. Такође, друштво на бази узајамности се може и делимично

трансформисати, тако што ће постати холдинг компанија476.

Задруге, или друштва унутрашње осигуравајуће размене су распрострањен облик

организовања осигуравајућих друштава у САД-у. Осигураници, који су уједно и

осигуравачи, међусобно солидарно размењују ризик, тако да је сваки појединачни

осигураник осигуран код свих других чланова друштва, а уједно је и њихов

осигуравач. За разлику од друштава на бази узајамности, код задруга сваки члан

своје обавезе преузима појединачно. Суштина задруга је да окупља субјекте који

су изложени истом или сличном ризику, али са супротним ефектима.

475 NAIC, 2013, Mutual Versus Stock Insurance Companies & Investment Portfolio Comparison,
http://www.naic.org/capital_markets_archive/150428.htm
476 Ибид.
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6.5. Организациони облици осигуравајућих друштава у ЕУ

Значај тржишта осигурања ЕУ се огледа у чињеници да се у њему генерише

трећина светске премије477, док се 91% прикупљене премије на европском

континенту односи на земље ЕУ478. Увођење програма „Солвентност II“ наставак

је хармонизације прописа у области осигурања, при чему је од стране

регулаторних тела ЕУ усвојен низ смерница, препорука и техничких стандарда.

Међутим, јединствена дефиниција уговора о осигурању, а сам тим и прецизна

категоризација послова осигурања и компанија које се тим пословима могу

бавити, још увек није усвојена, тако да се на нивоу ЕУ, тренутно, у осигуравајућа

друштва убрајају сва друштва која су на основу националних регулаторних

оквира земаља чланица класификована као осигуравајућа.

Према подацима Агенције за надзор пензионих фондова и осигурања (ЕИОПА)

на подручју ЕУ послује око 5300 осигуравајућих друштава. По броју друштава

предњаче Велика Британија са 1247, Немачка са 570 и Француска са 405479.

Највећи број компанија чине акционарска и друштва на бази узајамности,

међутим, присутне су и задруге (кооперативе), јавне компаније и сл.

За разлику од осигуравајућих друштава акционарског типа, која на

професионалној и комерцијалној основи пружају заштиту од свих врста ризика,

друштва за узајамно осигурање и задруге пружају услуге осигурања својим

члановима, а не трећим лицима480. Код њих се члановима из средстава доприноса

најчешће пружају услуге заштите из области здравственог осигурања, међутим,

последњих неколико година поменута друштва се све чешће баве пружањем

услуга из области имовинског и осигурања живота. У већини земаља ЕУ задруге,

477 ЕУ је са 33% учешћа у укупно прикупљеној премији светски лидер. Потом следе Северна
Америка са 30% и Азија са 29%.
478 International Monetary Fund. 2013., European Union: Publication of Financial Sector Assessment
Program Documentation––Technical Note on European Insurance and Occupational Pensions Authority
Assessment, IMF Country Report No. 13/73, стр. 4.
479 Insurance Europe, 2014., European Insurance in Figures, Statistics N°48, стр. 37.
480 Велика друштва на бази узајамности  се у појединим земљама ЕУ баве и осигурањем трећих
лица.
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како немају својство трговца, послују у складу са посебним прописима, најчешће

у форми закона о задругарству.

Регулаторни оквири Литваније, Естоније, Малте и Словачке не препознају

друштва на бази узајамности и задруге као дозвољене организационе облике

компанија које се баве осигурањем.

Друштва на бази узајамности и задруге у континуитету бележе раст тржишног

учешћа, тако да су, на крају 2013. године, имале учешће од 31,2% на целокупном

тржишту осигурања ЕУ, од чега 26,2 на тржишту животног и 38% на тржишту

неживотног осигурања. Паралелно са растом тржишног учешћа, као последица

укрупњавања, бележи се тренд смањивања броја осигуравајућих друштава ове

врсте481.

6.6. Специфични организациони облици осигуравајућих

друштава

Последњих неколико година алтернативни трансфери ризика добијају све више

на значају. Поред одређених специфичних облика осигуравајуће размене развијен

је читав низ хибридних финансијских инструмената, као што су катастрофалне

обвезнице, помоћу којих се део ризика кроз процес секјуритизације преноси на

финансијско тржиште.

Братство, као специфичан облик осигуравајуће размене настао у САД-у, претеча

је друштава на основи узајамности. У питању је организација заснована на

непрофитној основи чији је основни циљ осигурање чланова, или доприносиоца.

Чланови на добровољној основи врше уплату доприноса из којих се врши

481 International Cooperative and Mutual Insurance Federation, 2013., Market In Sights: Europe, стр.5,
http://www.amice-eu.org/Download.ashx?ID=54256
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накнада штета унесрећенима. Најчешће пружају услуге у области здравственог

осигурања. Осигуравајућа друштва у форми братства још увек послују на

подручју САД-а, међутим, тренутно је њихово учешће на тржишту осигурања

маргинално.

Може се рећи да је на основу братстава, средином XX века, развијен кептив, као

форма осигуравајућег друштва чији је циљ пружање услуга осигурања

оснивачима, при чему су за разлику од братстава, код којих су оснивачи и

чланови углавном физичка лица, код кептива оснивачи привредна друштва.

Најчешће се кептив компаније оснивају као зависна друштва матичне компаније,

коју осигуравају од одређене врсте ризика. Такође, у ситуацији када је више

компанија изложено сродној врсти ризика најчешће се оснива кептив компанија у

заједничком власништву, која их потом осигурава.

Кептив компаније се углавном оснивају у оф шор зонама, чиме се избегавају

високи трошкови оснивања и захтеви регулаторних тела по питању висине

оснивачког капитала и резерви. Поред нижих трошкова пословања, једна од

основних предности кептива је могућност осигурања од специфичних врста

ризика.

Све већи број кептив компанија, чије пословање још увек није стандардизовано и

нормативно уређено, као и високе стопе раста поменуте индустрије условиле су

бројне расправе међународне стручне јавности. Покушај увођења

стандардизације у поменутој области иницирало је Међународно удружење

супервизора у осигурању (ИАИС), које је, средином 2015. године, сачинило

предлог регулаторног оквира оснивања и пословања кептив компанија. Оквир је у

фази нацрта и у току је јавна расправа.

У случајевима када се осигуравајућа друштва суочавају са захтевима за

осигурањем имовине велике вредности, код које би одштетни захтев

превазилазио финансијске могућности појединачног осигуравајућег друштва

формирају се осигуравајући пулови. Пулови се најчешће оснивају у статусу



253

посебног правног лица, које је у власништву више осигуравајућих компанија.

Свако појединачно осигуравајуће друштво, чланица пула, врши уплату удела,

којим гарантује за преузете обавезе. Од висине удела зависи и расподела добитка

или губитка међу чланицама на крају пословне године.

6.7. Појам такафула

Израз такафул је у савременој исламској економској терминологији устаљен и

општеприхваћен за означавање исламског модела осигурања. Према малезијском

Декрету о такафулу из 1984. године, „такафул представља шему засновану на

братству, солидарности и узајамној помоћи, која обезбеђује узајамну финансијску

помоћ учесницима у случају штетног догађаја, при чему су учесници споразумно

сагласни да за ту сврху донирају средства”482.

Према ААОИФИ, „исламско осигурање је систем посредством кога учесници

донирају део или целокупан износ доприноса, који се користи за надокнаду штета

које су претрпели. Улога управе је ограничена на управљање операцијама

осигурања и инвестирање доприноса осигураника”483.

На основу претходних дефиниција, може се закључити да се такафул, или

исламски модел осигурања, базира на узајамном гарантовању, уз промовисање

идеје заједништва. У исламској економској теорији се инсистира на чињеници да

се осигурање, макар и формално, заснива на поштовању приниципа

добровољности.

482 Банка Негара је пионир развоја исламског осигурања, а у циљу увођења одвојене регулативе,
1984.године, је донела Закон о такафулу. За дефиницију такафула: Laws оf Malaysia, Act 312 -
Takaful Act, Date of publication in the Gazette 31­ Dec­ 1984, стр.5,
http://www.agc.gov.my/Akta/Vol.%207/Act_312.pdf.
483 AAOIFI, 2005., Accounting and Auditing Standards for Islamic Financial Institutions: The Full Text
of All Accounting and Auditing Standards for Islamic Financial Institutions, AAOIFI, стр.376.
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Општи је став да исламско осигурање почиње убрзано да се развија тек након

доношења нeколико фетви и резолуција, којима је узајамно осигурање

проглашено шеријатски исправним. Европско веће за фетве и истраживање је

усвојило фетву о допуштености узајамног осигурања. У фетви се каже да је

„комерцијално осигурање означено као харам од стране већине теолога, али да у

готово свим неисламских земљама послују осигуравајуће компаније на бази

узајамности, те да са шеријатског становишта није харам учествовати у њиховим

активностима“484.

Такође, на свом првом заседању, Академија исламског права ОИК-а је разматрала

питање осигурања, да би током другог заседања разматрала и питање

реосигурања. Академија је усвојила Резолуцију бр. 9 (9/2), по којој је након

означавања конвенционалног осигурања као шеријатски неисправног, дозволила

узајамно осигурање. Важно је напоменути да је у нацрту резолуције, који је

усвојен током првог заседања, Акaдемија предложила:

 да уплате осигураника буду засноване на донацији,

 да осигуравајуће компаније, поред филијала и експозитура, морају имати

седиште,

 да у оквиру осигуравајућих компанија, у организационом смислу, морају

бити формирана посебна одељења у складу са врстом послова и ризика

који се покривају,

 да осигуравајуће компаније морају бити флексибилније, односно да

избегавају компликоване процедуре и пословне моделе,

 да свака компанија мора имати неку врсту врховног већа, чије ће чланови

именовати оснивачи и држава, а водиће бригу о усклађености процедура и

пословних активости са шеријатом,

484 У истој фетви, Веће, у случају непостојања узајамног осигурања, допушта закључивање
уговора о комерцијалном осигурању искључиво у случају постојања крајње нужде. ICMIF Takaful
Panel, The ruling by the European Council for Fatwa and Research,
http://www.takaful.coop/index.php?option=com_content&view=article&id=12&Itemid=31
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 да у случају недостатка новчаних средстава за намирење штета компанија

може захтевати додатна средства од осигураника, али да би основни терет

требало да сносе држава и оснивачи485.

Прве компаније су основане у Судану и УАЕ, док своје савремене обрисе

такафул поприма у Малезији 1984. године, када је усвојен Закон о такафулу.

Потпуну експанзију такафул доживљава у последњих неколико година са

изузетно високим стопама раста имовине и корисника услуга, као што се може

видети на графику 6.1.

График 6.1. Прикупљени доприноси/премија у земљама Голфског залива 07-12
Извор: E&Y, 2013., Global Takaful Insights 2013, EY analysis, стр.16.

Годишњи раст индустрије такафула је и даље веома висок, те у 2008. години

износи 29%, када је индустрија у целини достигла ниво од 5,3 милијарди долара,

односно ниво од 11 милијарди долара, који је достигнут крајем 2012. године.

Према проценама аналитичара одељења за исламске финансије ревизорске куће

„Ернест и Јанг”, такафул индустрија ће у наредне четири године достићи ниво од

25 милијарди долара486. Највеће стопе раста су забележене у УАЕ (26%),

Саудијској Арабији (19%), Малезији (10%) и Индонезији (11%), док је

истовремено светска стопа раста индустрије осигурања 9%487. Више од 62%

485 Muslim World League-Islamic Fiqh Council, Resolutions of Islamic Fiqh Council Makkah
Mukarramah (From 1 to 18 Sessions During 1398-1427H (1977-2006)) - Report of the Committee
Assigned to Draft the Resolution of the Islamic Fiqh Council on Insurance, стр. 52-53.
486 E&Y, 2013., Global Takaful Insights 2013, EY analysis, стр.16.
487 Стопе раста премије животног осигурања у наведеном периоду су још веће. Стопе раста у УАЕ
(32%), Саудијској Арабији (37%), Малезији (15%) и Индонезији (24%) и Египту (17%), далеко су
изнад светског просека до 6%.



256

прикупљене премије (доприноса) у оквиру исламског осигурања односи се на

земље Голфског залива488.

Процењује се да је тренутно је активно између 150 и 200 такафул компанија, које

поред исламских земаља Далеког и Блиског истока, послују и у ЕУ489. Више од

половине такафул компанија налази се у земљама Голфског залива. Потенцијал за

раст такафул индустрије је велики, што је посебно изражено у земљама као што

су Саудијска Арабија и Иран, као земљама са релативно високим вредностима

БДП-а, али са изузетно малим износом премије животног осигурања по глави

становника, скромних пет долара по глави становника.

На подручју Азије, током 2013. године, више од 70% премије такафул индустрије

је прикупљено на тржишту Малезије, потом следи Индонезија са 24%. Међутим,

такафул је још увек у повоју, тако да је исламско осигурање и у земљама у којима

су такафул компаније постигле значајне резултате, мерено укупном прикупљеном

премијом, још увек далеко испод конвенционалног осигурања, што се може

закључити на основу компаративне анализе укупно прикупљене премије

конвенционалног осигурања и такафула у земљама у којима оба система

коегзистирају.

Табела 6.1. Премија конвенционалног осигурања и такафула (млрд УСД)
Малезија Индонезија Саудијска

Арабија
Укупна премија конвенционалног

осигурања
8,8 6,9 2,2

Укупна премија такафула 0.523 0.80 0.831

Извор: Bhatty A., 2010.,Takaful in North America:a global view for local perspective, New Horizon,
issue No 176, стр.11.

488 Deloitte, 2013., The global Takaful insurance market, The Deloitte ME IFKC practice insights series,
стр.11.
489 Поред компанија из исламских земаља, такафул друштва оснивају и конвенционалне
осигуравајуће компаније. Токио марин (Tokio Marine) у Саудијској Арабији пружа своје услуге од
1967. године, а од 2001. године је као прва конвенционална осигуравајућа кућа у понуду уврстила
такафул производе.



257

Као што се види у табели 6.1, укупна премија конвенционалног осигурања је 16

пута већа од укупне премије такафула у Малезији, 8,5 пута у Индонезији и скоро

3 пута у Саудијској Арабији.

И поред чињенице да на подручју САД-а и Канаде живи велика популација

муслимана, до сада није забележено значајније присуство такафул компанија. За

разлику од САД-а, у Великој Британији је од 2005.године активна такафул

компанија Салам халал иншуранс (Salaam Halal Insurance- (СХИ))490. СХИ се

базирала на развоју ауто осигурања. Купци полиса уплаћују премију, које заједно

чине такафул пул. Средства пула се потом инвестирају у послове дозвољене

шеријатом, при чему су сви приноси на инвестиције део пула из кога се исплаћују

одштетни захтеви. Остатак средстава се на крају године распоређује власницима

полиса у виду попуста на премије приликом обнове полисе. Такафул оператори

за своје услуге наплаћају накнаду, која се зарачунава као проценат од доприноса

(или премија) осигураника.

6.8. Модели такафула

У зависности од принципа на којима су засновани уговорни односи такафул

компаније и учесника, развијено је неколико модела такафул друштава.

Најзаступљенији су вакала и мудараба модели. У Судану је развијен вакуф модел,

који је подржан и у Пакистану. Међутим, у пракси, исламске осигуравајуће

компаније своје пословне активности заснивају на комбинацијама основних

модела. Уколико је врста ризика основни критеријум поделе, као и код

конвенционалних осигуравајућих компанија, разликују се такафул друштва која

се баве животним осигурањем (породични такафул), неживотним осигурањем

(општи такафул) и реосигуравајућа друштва (ре-такафул).

490 Компанија СХИ је 2005. године првобитно основана под називом Бритиш исламик иншуранц
холдинг (British Islamic Insurance Holdings) са оснивачким капиталом од 60 милиона фунти. Gelu
I., 2008., Insurance with principles, New Horizon, issue 169, стр.20.
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6.8.1. Мудараба модел

Шема осигурања заснована на мудараба принципу подразумева организовање

осигуравајуће заштите између компаније, која преузима улогу мудариба -

управљача пословних активности и осигураника – финансијера пословног

подухвата. Поменути модел се везује за Малезију, у којој је најзаступљенији

облик организовања осигуравајуће заштите на исламском финансијском

сегменту.

У чистом мудараба моделу, чији је новчани ток приказан на графику 6.2,

осигуравајућа компанија (такафул оператор) управља свим пословним

активностима, односно врши процене ризика, обрачун резерви и њихово

инвестирање. Након завршетка инвестиционог циклуса и одбитка оперативних

трошкова, вишак (технички резултат) се, према раније уговореном односу,

расподељује између компаније и осигураника.

График 6.2. Новчани ток у чистом мудараба моделу
Извор: прилагођено на основу Аkhtar Ј., 2010., Takaful аn emerging niche, International Conference

on Islamic Banking & Finance, Кabul, http://www.slideshare.net/alhudacibe/what-is-takaful-by-jamil-
akhtar
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Сходно мудараба принципу, уколико се на крају обрачунског периода искаже

губитак, сносе га осигураници (финансијери). Чисти мудараба модел се најчешће

користи приликом организовања пословних активности компанија које се баве

неживотном врстом осигурања, док је модификовани мудараба модел најчешће

примењив код компанија које се баве животним осигурањем 491.

6.8.2. Вакала модел

У скаду са Резолуцијом, коју је Шеријатски одбор Централне банке Малезије

усвојио на двадесетдругом заседању 2002. године, у вакала моделу, принципал

(осигураник) ангажује агента, у овом случају такафул оператора, да у његово име

води и организује све операције осигурања. Осигуравајућа компанија за своје

услуге врши наплату провизије, која може бити фиксна, али и као одређени

проценат од премије. Међутим, компанија не учествује у расподели техничког

резултата492.

Премије, које уплаћују осигураници, се називају доприноси и имају третман

донација. Своје активности компанија финансира из вакала провизије и

уобичајено да се она креће у распону од 20-35% од укупних доприноса.

И поред чињенице да компанија, у овом случају агент, не сноси ризик појаве

губитка, у пракси је уобичајено да такафул оператор у том случају прибегава

одобравању бескаматног зајма принципалу (осигураницима). Вакала модел се

најчешће користи у земљама Блиског истока, међутим, има га и у другим

муслиманским земљама.

491 Islamic Banker, Takaful – Mudarabah Model, http://www.islamicbanker.com/education/takaful-–-
mudarabah-model.
492 BNM, 2010., Shariah Resolutions in Islamic Finance, second edition, Bank Negara Malaysia, стр. 62.
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6.8.3. Вакуф модел

Вакуф или судански модел исламског осигурања се заснива на заједничком,

колективном власништву над фондом осигуравајућег друштва, које би по теорији

требало да послује на непрофитној основи. Премије се третирају као донације,

док би осигуравајуће друштво требало да има форму неке врсте јавне установе

или фондације, без експлицитно одређеног титулара, што је суштинска

специфичност овог модела.

За разлику од других модела, у вакуфу нема прерасподеле вишка средстава

учесницима. Оснивачки капитал се користи за формално испуњавање

регулаторних услова приликом добијања дозволе за рад и за разлику од

компанија у другим земљама у Судану за вакуф компанију не постоји обавеза

полагања оснивачких средстава на банкарски рачун493, из чега произилази

чињеница да се вакуф може основати на основу бескаматне позајмице, која након

регистрације може бити враћена зајмодавцу. Финансијска стабилност компаније

и могућност исплате одштетних захтева зависе превасходно од уплата

осигураника и пофита од инвестирања. Осигураници су уједно и осигуравачи,

међутим, имајући у виду бројне специфичности и мултидисциплинарна знања

неопходна за вођење осигуравајуће компаније, операцијама вакуф друштва

најчешће управљају професионални менаџери у виду борда директора.

Прва такафул компанија је основана управо у Судану 1979.године, када је банка

Исламик фејсал банк (Islamic Faisal Bank) основала Исламик иншуранс компанију

Судана (Islamic Insurance Company of Sudan). У Судану је тренутно активно више

од 20 осигуравајућих компанија које функционишу по вакуф моделу, међу којима

су свакако највеће Шеикан иншуранс и реишуранс (Sheikan

insurance&reinsurance)494 и Ватаниа кооператив иншуранс (Watania co-operative

insurance company), међу првима је увела одељење за управљање ризиком и

493 Што заправо представља неку врсту резерве сигурности.
494 Основана 1983.године и једина у власништву државе.
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превенцију и поред Судана активна је у Саудијској Арабији 495. У табели 6.2 је

дат преглед тржишта осигурања Судана у периоду од 2005. до 2009. године

(износи су у милионима долара).

Табела 6.2. Кретања на тржишту осигурања Судана 2005⁄09

година укупни
доприноси ауто имовинско авио и

поморско
укупно

неживот
% укупних
доприноса животно % укупних

доприноса

2005 171,6 88,3 38,4 34,1 160,9 93,7 10.8 6,3

2006 243,7 128,0 57,6 44,8 230,4 94,5 13,3 5,5

2007 261,6 135,0 80,8 32,0 247,8 94,7 13,8 5,3

2008 278,1 132,6 89,7 41,5 263,8 94,9 14,3 5,1

2009 285,9 129,9 94,0 47,1 271,1 94,8 14,8 5,2

Извор: Arap Insurance Group, 2010., Arap Insurance Market Review, стр. 19.

Као што се може видети из табеле 6.2, укупни доприноси бележе константан

раст496. Од укупних доприноса највећи део се односи на неживотна осигурања

(ауто, имовинско, поморско и авио) чије се учешће у укупним доприносима креће

у распону од 93,7% до 94,8%. И поред скромног раста укупних доприноса

животног осигурања, у Судану се одвија негативан тренд учешћа ове врсте

осигурања у укупним доприносима, што је показатељ неразвијености тржишта,

као и целокупног финансијског сектора.

6.8.4. Комбиновани модел

У пракси је развијено неколико мешовитих модела организације осигуравајућих

активности у исламској економији. Могуће су готово све комбинације основних

модела, при чему су најзаступљенији мудараба/вакала и вакуф/вакала модели.

Код мешовитих модела се прави експлицитна разлика између фондова

495 Salah El Din Musa Mohamed Sulieman, 2013., Islamic Insurance in Sudan, Khartoum, Sudan, стр. 3.
496 У поједним извештајима, као што су на пример извештаји компаније Свисре (Swiss Re), уместо
термина укупни доприноси или донације се користи термин бруто премија, као еквивалент у
терминологији конвенционалног осигурања.
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осигураника и власника осигуравајућег друштва, тако да су, по правилу, све

компаније, које на комерцијалном основу пружају услуге осигурања, засноване

на комбинованом моделу.

Код мешовитих модела, осигуравајуће активности се заснивају на принципу

вакале, односно на односу агент-принципал, док се инвестиционе активности

спроводе у складу са начелима мударабе или вакуф уговорних односа. За разлику

од мудараба/вакала модела, код кога су оснивачки фонд и компанија у

власништву деоничара, код вакуф/вакала модела оснивачки (вакуф) фонд би

требало да буде у заједничком власништву. Међутим, у пракси постоје одређене

варијације, као што је то случај у Малезији.

Шеријатски одбор Централне банке Малезије је, на осамдесетседмом заседању

2009. године, усвојио Резолуцију, којом је дозволио организовање осигуравајућих

активности на вакала/вакуф моделу. Резолуцијом је предвиђено да уплате

премије буду засноване на принципу добровољности (донације) и чине вакуф

фонд. Међутим, прави се јасна разлика између поменутог и вакуф фонда

компаније, који је у власништву оснивача497.

6.9. Породични и општи такафул

Породични такафул је термин који се у исламским земљама најчешће користи за

означавање животног осигурања. У најширем смислу, породични такафул се међу

економистима третира као „дугорочни мудараба уговор“. Породични такафул

план је „заправо дугорочни штедни и инвестициони програм са фиксним роком

доспећа, у оквиру кога се учесницима пружа узајамно покриће у случају

инвалидитета или смрти“. Код породичног такафула, за разлику од

конвенционалног животног осигурања, крајњи корисници су наследници, при

497 BNM, 2010., Shariah Resolutions in Islamic Finance, second edition, Bank Negara Malaysia, стр. 66.
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чему се једно лице може одредити да у име свих наследника изврши наплату

полисе и дистрибуцију новчаних средстава наслединицима498.

Тренутно на тржишту постоји више такафул планова, као што су породични

такафул план за образовање, куповину некретнине, лечење и групни такафул

план (осигурање запослених и сл). Доприноси учесника чине породични такафул

фонд, који се састоји из два засебна рачуна, и то рачуна учесника и специјалног

рачуна учесника. Највећи део доприноса се издваја у рачун учесника, којим се

управља на мудараба принципу499. Средства са овог рачуна се инвестирају, при

чему операцијама инвестирања управља такафул оператор. Профит од

инвестирања се дели између учесника и оператора по унапред утврђеној

пропорцији. Део профита који припада учесницима се слива у породични

такафул фонд. Специјални рачун учесника, још се назива и рачун донација,

представља фонд узајамног гарантовања и расподеле одговорности међу

учесницима и из њега се исплаћују текући одштетни захтеви500.

График 6.3. Пример породичног такафула (модел вакала-мурабаха)
Извор: Rizvan A.F., 2010., Insurance in Islamic thought, IMF, стр.15.

498 Macfarlane B., 2007., UK: Family Takaful,
http://www.mondaq.com/x/46098/Financial+Services/Family+Takaful.
499 Средства са овог рачуна се користе за временско изравњавање ризика, односно служе за
исплату одштетних захтева у будућности.
500 Government of Pakistan, Ministry of Commerce, 2005, Takaful rules, S.R.O. 905(1)/2005, стр.2.
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На графику 6.3. видимо пример породичне такафул шеме засноване на

мешовитом вакала-мурабаха моделу. Поменути модел се, између осталих,

користи у Пакистану, а све релације у оквиру модела прописане су посебним

сетом Такафул правила, која су донесена 2005. године. За разлику од правне

регулативе других земаља, законодавац је у Пакистану прописао, члан 11

правила, да када год је породични такафул фонд увећан за припадајуће резерве

недовољан за намирење текућих обавеза, износ дефицита се мора покрити

бескаматним зајмом (кард хасан) из фонда акционара.

Општи такафул или исламско неживотно осигурање се заснива на краткорочном,

најчешће до годину дана, заједничком гарантовању групе учесника, а у циљу

обезбеђења солидарне надокнаде у случају реализације унапред дефинисаног

ризика (губитка). Формално, учесник нема право на надокнаду већ одштету из

општег фонда, јер се његов допринос третира као донација.

Општи такафул окупља учеснике са потребом заштите од истих ризика или

материјалних губитака на имовини или другим стварима. Висина појединачних

доприноса учесника ће зависти, пре свега, од вредности осигуране имовине и

врсте ризика. Клаузула партнерства учесника и такафул оператора регулише

права и обавезе уговорних страна, а по којима су учесници дужни да, у случају

недостатка финансијских средстава у фонду намењеном за надокнаду штете,

уплате додатна средства за њихово намирење.

За разлику од породичног, код општег такафула постоји један заједнички општи

такафул фонд, који се састоји од уплаћених доприноса учесника умањених за

накнаду оператора. Такафул компанија потом улаже средства у циљу зараде

профита уз истовремено намирење текућих одштетних захтева, при чему такафул

оператор може креирати један или више засебних рачуна, што ће зависити од

врсте осигурања којом се бави. Савремене такафул компаније се баве готово свим

врстама неживотног осигурања, међу којима предњачи осигурање имовине.
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Имајући у виду изворну идеју такафула, компанија би требало да буде основана

капиталом учесника, међутим, највећи број такафул компанија, које се баве овом

врстом послова, су основане од стране акционара, који обезбеђују неопходни

ниво почетног оснивачког капитала.

Уколико анализирамо учешће општег и породичног такафула по земљама,

можемо закључити да је код земаља у којима је финансијски систем развијен веће

учешће породичног такафула.

График 6.4. Однос породичног и општег такафула по земљама
Извор: Swiss Re, 2013., Islamic Insurance revisited, стр.13.

Као што се може видети на графику 6.4, највеће учешће породичног такафула

има Индонезија, коју следи Малезија.

Малезија је у циљу адекватног упављања ризиком, током 2013. године, увела

нови сет правила, тако да по новом Закону о исламским финансијским услугама

све такафул компаније које се истовремено баве породичним и општим

такафулом, морају јасно раздвојити поменуте делатности. Катар је, током 2012.

године, усвајањем измена правила о исламским финансијама забранио бављење

пословима осигурања конвенционалним компанијама посредством „исламских

прозора“, што је раније усвојено и у УАЕ501.

501 Ибид.
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Ретакафул или исламско реосигурање се заснива на истим принципима као и

такафул, с тим што су код ретакафула учесници (осигураници) такафул

оператори. Ретакафул оператор прикупља доприносе, који чине ретакафул фонд.

Средства ретакафул фонда се потом улажу, поштовањем услова партнерства, при

чему сва улагања морају бити у складу са шеријатом. Одштете се исплаћују из

заједничког фонда, међутим у случају недостатка средстава, штете се могу

исплатити и из средстава бескаматног зајма. Три најчешћа модела ретакафул

компанија су вакала, мудараба и комбиновани модел вакала-вакуф, приказан на

графику 6.5.

График 6.5. Пример ретакафул шеме (модел вакала-вакуф)
Извор: Swiss Re, 2010., Retakaful-innovative and Sharia compliant, стр 7.

Као што се може видети на графику 6.5, вакуф фонд се оснива донацијом

ретакафул оператора и представља нуклеус односа учесника и ретакафул

оператора, односно преко њега су организоване активности надокнаде штета,

расподеле вишка и активности покривања губитка у случају појаве дефицита у

фонду учесника.

Свисре (SwissRe), као највећи светски реосигуравач на тржишту

конвенционалног осигурања, такође послује и на тржишту такафула посредством

компаније Свисре ретакафул (SwissRe Retakaful). Компанија је заснована на

комбинованом моделу вакала-вакуф, који је уједно и најраспрострањенији модел

ретакафул компанија на Блиском истоку, Пакистану и Африци.
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6.10. Сличности и разлике конвенционалног и исламског

осигурања

У модерној исламској економској теорији не постоји јединствен став, како према

конвенционалном осигурању, тако и према исламској индустрији осигурања,

услова оснивања такафул компанија, организационих облика, као и будућих

праваца развоја.

У циљу избора модела исламског осигурања, Савет исламске идеологије

Пакистана је 1984.године усвојио извештај у коме је поред анализе

конвенционалног и дотадашње индустрије такафула, донео и предлоге по

питањима будућих праваца развоја такафула. Интересантно је да је Савет изнео

мишљење по коме су, поред конвенционалног осигурања, и сви дотадашњи

модели такафула неприхватљиви. Савет је предложио да би послове такафула

требало да воде аутономне, непрофитне државне организације, при чему би

такафул фонд био у статусу вакуфа. Међутим, ниједан од предлога Савета у

пракси није заживео502.

Поредећи такафул са конвенционалним осигурањем акционарског типа, уочавају

се бројне различитости, како спрам услова оснивања, власничке структуре,

управљања, дисперзије ризика, тако и спрам методологије обрачуна и улагања

средстава техничких резерви. Највећи број исламских економских теоретичара

заступа мишљење по коме је конвенционално осигурање акционарског типа

недозвољено, јер у себи садржи шеријатом забрањене елементе, као што су

камата, неизвесност и обмана, хазард и елементе игара на срећу503.

Међутим, лако се може закључити да се такафул суштински заснива на начелима

конвенционалних осигуравајућих друштава, и то друштава узајамног осигурања,

502 Anwar M., 1994., Comparative study of insurance and takafol, The Pakistan Development Review,
part II, 1324-1325 стр.
503 Jaffer S., 2007., Islamic insurance: trends, opportunities and the future of takaful, Euromoney books,
стр. 23.
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братстава и друштава унутрашње осигуравајуће размене, која, у различитим

варијететима, послују у земљама ЕУ и САД-а. Код такафула су, као и код

друштава узајамног осигурања, осигураници уједно и осигуравачи, који

међусобно солидарно деле ризик, као и евентуални профит од пласмана средстава

резерви. Поменути концепт, као темељ такафула, настао је доношењем

Резолуције 9 Исламске академије права, 1985. године, по којој је осигурање са

аспекта исламског права дозвољена делатност, у складу са начелима шеријата,

уколико је заснована на принципима узајамности и солидарне одговорности, и

при чему су све њене операције лишене каматне стопе. Концепт је касније

верификован и од стране Високог савета улема Саудијске Арабије, Правног

савета Муслиманске светске лиге и Прве међународне конференције исламске

економије504.

Осигурање има научну основу и засновано је на примени економске, правне и

техничке науке505. Принцип поделе профита и губитка је у одређеној мери могуће

применити у банкарској делатности, међутим, осигурање, а посебно животно, је у

потпуности засновано на каматном рачуну. Наиме, све рачунске основе обрачуна

у животном осигурању засноване су на таблицама смртности, обрачунској

каматној стопи и трошковима спровођења осигурања.

Таблице смртности506, које служе као основ за израчунавање износа фонда

неопходног за исплате осигураних сума у одређеном временском периоду, у себи

садрже израчунавања заснована на бази обрачунске каматне стопе, при чему је

сваки осигуравач у обавези да поред таблица смртности, наведе и обрачунску

каматну стопу коју користи за израчунавање комутативних бројева507.

Комутативни бројеви се добијају применом дисконтног фактора на основне

бројеве, као што је број живих лица одређене старосне доби, а неопходни су

504 Tolefat A.K., Asutay M., 2013., Takaful Investment Portfolios: A Study of the Composition of Takaful
Funds in the GCC and Malaysia, John Wiley & Sons, стр.12.
505 Кочовић Ј., 2004., Актуарске основе формирања тарифа у осигурању лица, Економски
факултет у Београду, стр.41.
506 Таблице смртности садрже низ показатеља. Основни је изравната вероватноћа смртности на
основу које се израчунавају све остале биомертијске функције. Ибид, стр.51.
507 Каматна стопа је у највећем броју земаља одређена од стране регулаторних институција, и
креће се распону од 3 до 5%. Ибид.
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приликом израчунавања мизе (премије). Дисконтни фактор је дефинисан

једначином:

 ni
v




1

1
, (6.1.)

у којој је:

i– каматна стопа,

n –временски период (број година).

Такафул компаније су до средине деведесетих година углавном користиле

таблице смртности „М8388“, да би након спроведеног опсежног истраживања у

Малезији у периоду од 1999/2003. године биле креиране нове таблице смртности

„М9903“, које тренутно користи већина такафул компанија.

Рачунске основе такафул компанија су у потпуности засноване на примени

закона великих бројева, математике и статистике као и у конвенционалном

осигурању, имајући у виду да је висина премије, а у случају такафула доприноса,

директно зависи од нивоа смртности осигураника и каматне стопе, којима је

објективно условљена и истовремено лишена било какве произвољности у њеном

креирању.

Шеријатска забрана и истовремена практична неопходност коришћења камате у

систему обрачуна и формирању висине доприноса код такафула, превазиђена је

на један крајње прагматичан начин. Наиме, дисконтни фактор је у исламској

економији дефинисан једначином:

 np
v




1

1
,                                                           (6.2.)

у којој је:

p – профитна стопа,

n –временски период (број година).

Иако су, на први поглед, по својој форми различите, једначине 6.1 и 6.2 су по

својој суштини идентичне. Профитна стопа, као мера пословног резултата, по
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својој стохастичкој природи није адекватна основа дисконтног фактора, нити је у

крајњем случају то њена улога, међутим, у терминолошком смислу је

прихватљиво решење за „заобилажење“ строге шеријатске забране коришћења

каматне стопе.

Да је каматна стопа један од најбитнијих елемената рачунских основа такафула,

као и једна од кључних детерминати тражње за његовим производима, потврђују

и емпиријске студије.

Уколико полазимо од хипотезе, по којој су све операције и активности такафула у

потпуности лишене каматне стопе, дошли би до логичног закључка по коме би

такав систем требало да у потпуности буде резистентан и на њене промене.

Међутим, емпиријске анализе, које су у Малезији спроведене у циљу

идентификовања параметара тражње за производима породичног такафула, дале

су неочекиване резултате508. Наиме, анализом је утврђена, на статистички

значајном нивоу, негативна корелациона веза између каматне стопе и тражње за

производима породичног такафула, мерене доприносом по запосленом, а што је

емпиријски потврђен однос каматне стопе и тражње за производима осигурања у

конвенционалном економском систему.

6.10.1. Различити приступи у вредновању, анализи и управљању

ризиком

Поред камате, неизвесност и обмана (гарар), хазард и елементи игара на срећу

(мајсир) су основни разлози због којих највећи део исламских економских

теоретичара конвенционално осигурање сматра недозвољеним.

508 О полазним хипотезама и резултатима истраживања видети у: Rezuan H., Rahman Z.A., Sakinah
S., Aidid H., 2009., Economic Determinants of Family Takaful Consumption: Evidence From Malaysia,
International Review of Business Research Papers Vol. 5 No. 5., стр.193-211.
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Да би одређени ризик био осигуран мора да задовољи критеријуме:

 мора постојати могућност његове реализације,

 мора да постоји неизвесност настанка догађаја,

 да догађај има штетну последицу,

 мора се понављати,

 да је независан од воље осигураника и других заинтересованих

страна,

 да је дозвољен законом, јавним поретком и моралом,

 да постоји његова дисперзија у времену и простору, и

 да постоји његова хомогеност509.

Поменути услови су основ за осигурање ризика у оба економска система, с том

разликом да су одређени ризици, од којих се може осигурати у конвенционалном

систему са становништа шеријата неприхватљиви, као што су осигурање делова

тела, кућних љубимаца и сл.

Иако највећи број банака и осигуравајућих компанија конвенционалног типа, које

послују у исламским земљама, потиче са подручја Европе, те да исламске банке

по питању контроле и управљања ризицима пословања настоје да следе смернице

и правила Базелског комитета за супервизију банака „Базел I“ и „Базел II“,

такафул индустрији, за коју се може рећи да је у почетној фази настајања, је у

циљу адекватног управљања ризиком ближи концепт „адекватности капитала“

(АК), који се пре свега примењује у САД-у. Наиме, сет правила „Солвентност I и

II“, који се у циљу хармонизације прописа примењује у земљама ЕУ је са аспекта

прописаних нивоа минималног захтеваног и циљаног капитала и сложених

правила, која подразумевају висок степен резвијености индустрије осигурања, за

сада не примењив на такафул компаније.

Израчунавање одређеног износа капитала, који одражава укупну изложеност

ризику осигуравајућег друштва је циљ модела адекватности капитала (АК)510. У

509 Кочовић Ј., Шулејић П., 2006., Осигурање, Економски факултет у Београду, стр.86.
510 Holzhen T., 2000. , Solvency of non life insurers, Sigma, No 1/2000., Swiss Re, стр.16.
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методолошком смислу, израчунавање АК ће зависити од величине и типа

осигуравајућег друштва, врсте послова, којима се друштво бави и структуре

имовине. Укупна АК се, најчешће, израчунава применом формуле:

АК= Л0 + 2 2 2 2 2
1 2 3 4 5Л Л Л Л Л    ,                            (6.3)

где:

0Л одражава ризик укупних обавеза према повезаним лицима и гаранција,

1Л одражава ризик који у себи носе краткорочне инвестиције, укључујући и

инвестиције у обвезнице, а рачуна се тако што се одређене категорије

активе множе одређеним факторима ризика,

2Л одражава ризик који са собом носе хартије од вредности, некретнине и

учешћа, а рачуна се тако што се одређене категорије множе одређеним

факторима ризика,

3Л одражава кредитни ризик, а израчунва се множењем потраживања са

прописаним факторима ризика,

4Л одражава ризик резерви којима се покривају губици,

5Л одражава ризик прихода од премије.

Уколико добијене вредности АК нису у складу са прописаном, контролне

институције могу покренути механизме, који су у опсегу од корективних акција

до забране обављања делатности. На подручју САД-а, на пример, регулатор може

учинити следеће:

 АК > 200% (нема интервенције, услови су испуњени),

 АК < 200% (од компаније се очекује предлагање плана, који садржи

конкретне предлоге решавања финансијских проблема),

 АК < 150% (контролор налаже корективне акције),

 АК < 100% (контролор има могућност да преузме управљање над

компанијом или да јој уведе привремене мере), и

 АК < 70% (аутоматски стечај)511.

511 Ибид, стр. 17-18.
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Централна банка Малезије је, током 2012. године, у циљу адекватног управљања

ризицима и очувања солвентности такафул компанија увела „РБЦ оквир“, који

обухвата сет правила којима су прописани висина и начини израчунавања

адекватности капитала. Као кључни индикатор „отпорности“ такафул компаније

банка је дефинисала рацио адекватности капитала, као однос укупно

расположивог и захтеваног (потребног) капитала. Приликом израчунавања

захтеваног капитала, процена тржишног и кредитног ризика се примењује

искључиво на фонд учесника, док се оперативни ризик процењује и рачуна

узимајући у обзир и фонд оснивача512. Такафул оператори су дужни да сходно

прописаној методологији Централне банке поред годишњих утврђују и кварталне

износе рациа адекватности капитала.

6.10.2. Финансијски пласмани исламских и европских

осигуравајућих друштава

Како осигуравајуће компаније припадају групи институционалних инвеститора,

функција пласмана представља једну од њихових основних делатности. Новчана

средства прикупљена продајом полиса осигуравајуће компаније пласирају на

финансијском тржишту, уз истовремено балансирање степена заштите од ризика

власника полиса и приноса на пласирана средства.

Имајући у виду узрочно-последичну природу улагања средстава са врстом и

рочном структуром обавеза, први корак приликом инвестиционог одлучивања

подразумева правилно креиран преглед обавеза систематизованих по висини и

доспећу. Наиме, временски распоред обавеза би требало да буде приоритетни

критеријум приликом инвестиционог одлучивања и избора врсте пласмана.

512 Оперативни ризик се израчунава множењем целокупне имовине такафул компаније са 0.01
(члан 16 оквира). Bank Nagara, 2012., Risk-Based Capital Framework for Takaful Operators, стр.19.
http://www.bnm.gov.my/guidelines/02_insurance_takaful/01_capital_adequacy/gl_004_23.pdf
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У зависности од врсте послова, односно у зависности да ли се компанија бави

пословима животног или неживотног осигурања, зависиће и модалитети улагања

осигуравајућих компанија. Послове животног осигурања карактеришу обавезе

већег степена предвидивости, имајући у виду чињеницу да се уговори животног

осигурања закључују на одређени, прецизно дефинисан рок дугорочног

карактера. Осигуравајућа компанија у том случају може уложити средства

резерви на исти рок са великом вероватноћом да неће угрозити исплату обавеза.

Тачно време настанка штете и висина њеног износа су код послова неживотног

осигурања непознати и теже предвидиви, што узрокује проблеме приликом

рочног усклађивања пласмана са обавезама.

Политика улагања зависи од врсте послова, тако да компаније које се баве

пословима животног осигурања средства резерви углавном улажу у дугорочне

хартије од вредности, док осигуравачи код неживотних осигурања своја средства

пласирају краткорочно, најчешће у високоликвидне хартије као што су

краткорочне обвезнице и акције успешних компанија, које су лако утрживе.

Опасност од акумулирања ризика је битан аспект код улагања средстава

осигуравајућих друштава, а јавља се код пласирања средства у имовину која је

изложена неком већем ризику. Поменути проблем се превазилази

диверсификацијом инвестиционог портфолиа. Имајући у виду ефекте улагања и

значај осигуравајућих компанија за економију земље у ширем смислу, држава и

њене институције настоје да поменуте активности држе под контролом.

За разлику од конвенционалних осигуравајућих компанија, које на располагању

имају широку лепезу краткорочних и дугорочних финансијских инструмената за

улагање слободних средстава, такафул компаније послују на граници

профитабилности, чему значајно доприносе и ниске стопе повраћаја на

инвестирана средства.
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График 6.6. Стопа приноса на капитал такафул компанија у земљама Голфског
залива

Извор: E&Y, 2013., Global Takaful Insights 2013, EY analysis, стр.29.

Нешто виши рацио штета, као и високи трошкови пословања су основни

узрочници негативног пословног резултата такафул индустрије у земљама

Голфског залива до 2012. године. Комбиновани рацио (рацио штета + рацио

трошкова) је у 2012. години за земље Голфског залива износио 106, што говори

да су прикупљени доприноси (премије) били недовољни за намирење одштетних

захтева и трошкова пословања513.

Недовољно диверсификован портфолио такафул компанија је директна

последица недовољне понуде квалитетних хартија од вредности на тржишту, при

чему је недостатак краткорочних ликвидних хартија од вредности један од

основних узрочника недовољне приносне снаге инвестиционих портфолиа

такафул компанија. Наиме, просечан портфолио такафул компанија чине

готовина и готовински еквиваленти (40-45%), дужничке хартије од вредности

(10-15%), удели и акције (25-30%) и остали облици имовине (10-20%)514.

Високо учешће имовине у облику готовинских еквивалената, најчешће у виду

депозита по виђењу слабе приносне способности, резултат је недостатка

513 E&Y, 2013., Global Takaful Insights 2013, EY analysis, стр.27.
514 Tolefat A.K., Asutay M., 2013., Takaful Investment Portfolios: A Study of the Composition of Takaful
Funds in the GCC and Malaysia, John Wiley & Sons, стр.11.
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адекватних финансијских инструмената са једне и захтева за редовно измиривање

обавеза по одштетним захтевима са друге стране.

У Малезији се у истом посматраном периоду стопа повраћаја на капитал такафул

компанија кретала у распону од 6% до 13%, што је директна последица

развијеног тржишта сукука.

За разлику од такафул компанија из Малезије, код којих највећи извор улагања

чини математичка резерва породичног такафула, као један од најквалитетнијих

извора дугорочног карактера, у земљама Голфског залива такафул компаније

углавном улажу средства оснивача, односно акционара. Поменута разлика у

изворима инвестиција значајно утиче и на саму структуру инвестиционог

портфолиа, тако да су компаније са подручја Малезије у могућности да фонд

оснивача улажу у имовину краткорочног карактера, најчешће у инвестиционе

депозите, при чему се поменута средства користе као „подршка“ ликвидности

саме компаније, док су такафул друштва са подручја Голфског залива принуђена

да средства оснивача улажу у имовину дугорочног карактера, као што су удели,

сукук или некретнине515.

6.10.3. Нови производи на тржишту осигурања

Имајући у виду значај осигуравајућих друштава и њиховог наступа на

финансијском тржишту, може се рећи да, поред примарних функција,

организације осигуравајуће заштите представљају генераторе иновација, и то

како иновација у смислу креирања нових врста услуга и производа, тако и у

погледу иновација у начинима њиховог пласирања.

515 Archer S., Karim R.A.A., Nienhaus V., 2011., Takaful Islamic Insurance: concepts and Regulatory
Issues, John Wiley & Sons, стр.42.
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Полазећи од идентификоване потребе корисника финансијске услуге, односно

одређене врсте ризика, и његове анализе у смислу испуњавања критеријума

хомогености, просторне и временске дисперзије, допуштености, неизвесности и

штетности последице, осигуравајуће компаније у складу са својим стратешким

оријентацијама врше континуиране иновације, које су истовремено један од

основних извора њиховог раста.

За разлику од конвенционалног тржишта осигурања, креирање и увођење нових

производа на исламском тржишту, поред свих уобичајених фаза, подразумева и

његову шеријатску верификацију. Наиме, ниједан нови такафул производ не

може бити уведен без одобрења шеријатског одбора, који у каснијим фазама

вржи и контролу његове употребе.

Освајање нових тржишта и нових производа је у условима савремене глобалне

конкуренције императив, што се најбоље види на примеру такафула. Наиме, иако

сегмент такафула чини нешто више од 1% исламског финансијског тржишта, све

водеће осигуравајуће и реосигуравајуће компаније конвенционалног типа су на

њему присутне. Анализом производа и услуга породичног и општег такафула,

може се закључити да највећи део њиховог услужног програма настао

модификацијом услужних линија конвенционалног осигурања. Исти тренд је

настављен и по питању увођења нових осигуравајућих шема.

Обједињавањем класичних производа осигурања са могућношћу избора и

креирања инвестиционог портфолиа од стране осигураника, последњих неколико

година креирани су нови производи осигурања популарно названи jунит-линкед

(unit-linked). Наиме, премија осигураника се код ове врсте осигурања раздваја на

две компоненте. Један део премије (ризико премија) се уплаћује осигуравајућем

друштву, док се други део премије користи за куповину јединица инвестиционог

фонда или хартија од вредности на финансијском тржишту516.

516 Керкез М., 2008., Нови производи животног осигурања, у Кочовић Ј., Јовановић Гавриловић Б.,
Стратегија развоја тржишта осигурања, Удружење актуара Србије: Чугура принт, стр. 265.
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Упоредо са развојем jунит-линкед осигурања на исламском сегменту је развијен

концепт породичног такафула под називом инвестмент линк такафул (investment-

link takaful), који као и конвенционални пандан комбинује осигуравајућу заштиту

и инвестициону активност у једном производу. Поред заједничког фонда, који

служи за исплату одштетних захтева, део доприноса се на основу одлуке

учесника улаже у инвестиционе јединице или појединачне финансијске

инструменте. Такафул оператор у име клијената управља инвестиционим

јединицама, а за узврат врши наплату провизије.

Малезија је међу првим исламским земљама увела поменути производ на своје

финансијско тржиште, при чему је Централна банка, 2005. године, усвојила сет

правила објављених у виду смерница „ЈПИ/ГПИ 33“ којима је регулисала

поменуту област517. Сваком појединачном учеснику на крају године припада део

укупно генерисаног вишка (оствареног резултата) који се рачуна по формули

,
УВВ Р Д
УД

 (6.4)

где је:

В – припадајући део вишка,

Р – рацио поделе вишка (најчешће се вишак дели по сразмери 50%-50%),

УВ – укупан вишак,

УД – укупни доприноси,

Д – износ појединачног годишњег доприноса.

Припадајући део вишка се потом користи за куповину нових инвестиционих

јединица. У случају остварења штетног догађаја, поред средстава из заједничког

фонда, учеснику ће бити исплаћен и припадајући део средстава са инвестиционог

рачуна. Непосредну контролу инвестиционих активности у смислу њихове

усклађености са шеријатом има шеријатски одбор компаније, међутим, учесници

и оператори средства могу углавном улагати у неку од компанија или

517 Noor A.M., 2005., A Sharah compliance review on investment linked takful in Malaysia, Islamic
Economic Studies Vol. 17 No. 1, стр. 5.
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финансијских инструмената са листе коју два пута годишње објављује Комисија

за хартије од вредности Малезије518. Како поменута комисија дозвољава трговину

дужничким финансијским инструментима већина шеријатских стручњака са

Средњег и Блиског истока не одобрава поменуте активности, а сам тим ни

концепт инвестмент линк такафула.

518 Ибид.
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7.1. Методологија мерења ефикасности банке

У складу са својом стратегијском оријентацијом, која представља основни и

најважнији сет правила у области управљања ризицима, према универзалном

правилу банкарског пословања, свака банка дефинише изложеност одређеном

нивоу ризика у својим пословним процесима, односно дефинише минималну,

оптималну и максималну изложеност одређеним врстама ризика, уважавајући

сопствену величину, организациону структуру, финансијски капацитет, врсту и

обим послова519.

График 7.1. Банкарски ризици
Извор: сопствени приказ

Општи је став да је кредитни ризик, односно немогућност или неблаговремено

измиривање обавеза од стране дужника по основу пласмана, кредита и хартија од

вредности, један од основних узрочника финансијске нестабилности банке, те је

потпуна информисаност о свим карактеристикама одређене пословне активности,

уз усаглашеност рокова доспећа пласмана и каматних стопа, намене и типа

кредита са кредитном способношћу коминтента неопходност520.

519 Прилагођено на основу: НБС, Одлука о управљању ризицима банке, Службени гласник РС, бр.
45/2011, 94/2011, 119/2012, 123/2012, 23/2013, 43/2013 и 92/2013, стр. 2-3.
520 Поменута питања су, по правилу, регулисана нормативним актима законодавца.
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У својим активностима банке се служе различитим техникама ублажавања

кредитног ризика, међутим, истовремено су изложене резидуалном ризику,

уколико коришћене технике не дају очекиване резултате. Из наведеног

произилази обавеза банака да сваку процену кредитног ризика јасно

документују521.

Упоредо са проценом кредитног ризика, банка је у обавези да у свим фазама

одобравања конкретног кредитног аранжмана врши процену ризика

концентрације, који произилази из изложености банке истородним ризицима.

Поред оцене кредитне способности и квалитета сваког појединачног дужника,

обавеза је банке да у циљу ублажавања изложености ризику концентрације, или

његовог елиминисања, прати своју изложеност према одређеним хомогеним

категоријама, као што су, на пример, групе дужника из исте привредне гране522.

Варијабилност каматних стопа, цена хартија од вредности и девизних курсева

директно утиче на промене у новчаним токовима банке, а потом и на пословни

резултат и посредно на капитал банке523. Активе и пасиве банака садрже велики

број „каматно осетљивих позиција“, а то са собом повлачи обавезу

континуираног усклађивања рочне структуре пласмана, обавеза и ванбилансних

ставки524.

Негативне ефекте на финансијски резултат, као и друге циљеве менаџмента

банке, могу изазвати и бројни екстерни догађаји, грешке запослених, недовољно

транспарентно и неадекватно успостављене интерне процедуре или њихова

неусклађеност са позитивним правним прописима. Према НБС, ризик

усклађености пословања банке је „могућност настанка негативних ефеката на

финансијски резултат и капитал банке услед пропуштања усклађивања

521 Ибид, стр. 18.
522 Ибид, стр. 23-24.
523 Општеприхваћено је становиште да се ризици промене каматних стопа, цена хартија од
вредности и девизног курса, по својој природи, сврставају у групу тржишних ризика.
524 Најефикаснији механизам праћења осетљивости банака на тржишни ризик је метод сценарија,
познатији под називом „стрес тестирање", који подразумева анализу ефеката промена каматних
стопа и девизног курса на ликвидност и профитабилност. Видети: Барјактаровић Л, Димић М.,
Јечменица Д., 2013., Стрес тест у функцији процене ризика у банкарском сектору земаља
Југоисточне Европе, Банкарство 5(2013), стр. 31-57.
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пословања са законом и другим прописом, стандардима пословања, процедурама

о спречавању прања новца и финансирања тероризма, као и с другим актима

којима се уређује пословање банака, а посебно обухвата ризик од санкција

регулаторног тела, ризик од финансијских губитака и репутациони ризик“525.

Међународни рачуноводствени стандарди, и то МРС 30 - Обелодањивање у

финансијским извештајима банака и сличних финансијских институција,

допуштају банкама да „издвајају износе за опште банкарске ризике, укључујући и

будуће губитке или друге непредвиђене ризике“, при чему такви износи нису

квалификовани као резервисања у смислу МРС-37, већ�се „у циљу избегавања

потцењивања обавеза и дисторзија нето прихода и капитала признају као

расподела нераспоређене добити“526.

Континуирано одржавање баланса повраћаја на уложена средства и преузетог

ризика уз остваривање одређених специфичних циљева, као што су веће

тржишно учешће, профит или дивиденде, захтева комплексан приступ

управљању пословним и управљачким процесима на свим организационим

нивоима.

Правовремена реакција управе банке, на уочене промене или нову појаву, би

требало да буде основна одлика успешног процеса управљања ризиком. Систем

процене ризика чини велики број квантитативних и квалитативних показатеља,

својеврсних индикатора, на основу којих је могуће уочити и пратити изложеност

банке одређеним категоријама ризика527.

Последњих деценија мерењу ефикасности банака или бонитету, као изразу који је

општеприхваћен за изражавање успешности пословања банке, посвећена је

525 НБС, Одлука о управљању ризицима банке, Службени гласник РС, бр. 45/2011, 94/2011,
119/2012, 123/2012, 23/2013, 43/2013 и 92/2013, стр. 2.
526 Веб прописи, МРС 30 - Обелодањивања у финансијским извештајима банака и сличних
институција, http://www.podaci.net/_z1/8126847/K-mrs30_03v03D3.html и IAS 30- Disclosures in
the financial statements of banks and similar financial institutions, paragraph 58, стр.11.
http://www.iasplus.com/en/binary/fs/iaschk01.pdf
527 НБС, Одлука о управљању ризицима банке, Службени гласник РС, бр. 45/2011, 94/2011,
119/2012, 123/2012, 23/2013, 43/2013 и 92/2013, стр. 2-3.
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велика пажња, тим пре што банке заузимају централно место у систему

кредитирања привреде. Поред стандардне рацио анализе, развијено је неколико

модела мерења бонитета банака, међутим, још увек није развијен један

универзални или општеприхваћени метод, чему свакако доприносе

имперфектност тржишта и непостојање јединственог регулаторног оквира528.

Вертикална и хоризонтална анализа билансних позиција и њихово поређење у

различитим периодима су извор примарних података о финансијском положају

банке и полазна тачка у процесу анализе и оцене њеног бонитета. „Специфичност

организационе структуре, пословних процеса и уникатна правила пословања,

условила су и специфичну структуру билансних позиција банака“529.

Да би се на бази годишњих извештаја банке могли уочити сви аспекти

финансијског положаја или резултата пословања, неопходно је да поменути

извештаји задовоље принцип транспарентности, односно да у њима на

свеобухватан начин буду обелодањене све рачуноводствене политике, а што је

предвиђено Међународним рачуноводственим срандардима и регулаторним

банкарским оквирима готово свих земаља. У том циљу, МРС -30 прописује

обавезу обелодањивања рачуноводствених политика за:

 признавање главних врста прихода,

 процењивање улагања у хартије од вредности и хартија од вредности са

којима се тргује,

 разликовање оних трансакција и других догађаја који доводе до

признавања средстава и обавеза у билансу стања и оних трансакција и

других догађаја који доводе само до потенцијалних и преузетих обавеза,

528 У случају слободне тржишне утакмице и неограничене конкуренције максимизирање профита
еквивалентно је минимизирању трошкова, према економској теорији. Bikker J., Bos J.W.B., 2008.,
Bank Performance: A Theoretical and Empirical Framework for the Analysis of Profitability,
Competition and Efficiency, Routledge, стр.6.
529 Шкарић Јовановић К., Финансијски извештаји као извори податка потребних за оцену
бонитета банака, Економски факултет у Београду, стр. 1-3.
http://www.google.rs/url?url=http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/analiza-bilansa-

banaka.doc&rct=j&q=&esrc=s&sa=U&ved=0CBMQFjAAahUKEwim_f71m5fJAhUBOywKHQXfDPQ
&usg=AFQjCNF57m-4sgV44msg3Wd-8Mcsv0JL6A
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 основа за утврђивање губитака по зајмовима и пласманима, као и основа

за отпис ненаплативих зајмова и пласмана, и

 основа за утврђивање трошкова за опште банкарске ризике и

рачуноводствени третман тих трошкова530.

Општеприхваћен је став да оцена бонитета банке подразумева свеобухватну

анализу извора финансирања и имовине, лукративности, тржишног учешћа,

способности редовног измиривања обавеза, организационе структуре и система

управљања. И поред чињенице да не пружа комплетну оцену, рацио анализа, коју

чини низ хомогено груписаних рацио бројева обрачунатих на основу билансних

позиција, је универзални метод на коме се заснива прелиминарна оцена бонитета

банака531.

Методолошки оквир мерења ефикасности исламских банака се заснива на

принципима и установљеним практичним решењима конвенционалне банкарске

теорије и праксе532. Поред хоризонталне и вертикалне анализе билансних

позиција, као полазне тачке, и рацио анализе, исламске банке су прихватиле и

методологију Базелског комитета за банкарску супервизију, односно сет правила

познатијих под називима „Базел II" и „Базел III".

Имајући у виду високо учешће мурабахе, истисне, салама и иџаре у укупним

пословним активностима, лако је закључити да су исламске банке изложене

интензивном утицају кредитног ризика. Положај мудариба или инвеститора у

мудараба и мушарека уговорном односу, у којима банка не може директно да

утиче на доношење одлука у конкретном правном послу, чини исламске банке

530 Веб прописи, МРС 30 - Обелодањивања у финансијским извештајима банака и сличних
институција, параграфи 8 и 9. http://www.podaci.net/_z1/8126847/K-mrs30_03v03D3.html.
531 Како наводи Јовановић Шкарић Ката, професор на Економском Факултету у Београду,
квалитативни показатељи јесу важан инструмент у оцени бонитета, али „без намере да се умањи
њихов значај, квантитивним елементима бонитета банака се мора посветити посебна пажња,
будући да се њиховом анализом далеко експлицитније мери изложеност банке ризицима, што је
од кључног значаја за одржање банке на дуги рок“. Шкарић Јовановић К., Финансијски извештаји
као извори податка потребних за оцену бонитета банака, Економски факултет у Београду, стр. 2
http://www.google.rs/url?url=http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/analiza-bilansa-

banaka.doc&rct=j&q=&esrc=s&sa=U&ved=0CBMQFjAAahUKEwim_f71m5fJAhUBOywKHQXfDPQ
&usg=AFQjCNF57m-4sgV44msg3Wd-8Mcsv0JL6A
532 Greuning H., Iqbal Z., 2008., Risk Analysis for Islamic Banks, The World Bank, стр.73.
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осетљивијим на утицај кредитног ризика него што је то случај код

конвенционалних банака, чему додатно доприноси и право једне уговорне стране

да одустане од конкретног посла заснованог на мудараба уговорном односу у

сваком тренутку.

Поред традиционалних ризика са којима се суочавају и конвенционалне банке,

исламске банке су изложене и одређеним специфичним врстама ризика. Свакако

је ризик неусклађености са шеријатом категорија својствена искључиво

исламским финансијским институцијама. Неусклађеност неког банкарског

производа или услуге са шеријатом повлачи са собом вишеструке негативне

ефекте. Наиме, поред ништавности конкретног правног посла, банка се може

суочити и са губитком репутације и поверења власника депозита, а што у

крајњем случају узрокује њиховом повлачењу, смањењу депозитне базе и

капитала. Неусклађеност регулаторних механизама, како по питању надлежности

и обавезности рада шеријатских одбора при свакој конкретној исламској банци,

тако и неусклађена пракса функционисања и одлучивања шеријатских одбора по

многим питањима, доводи до додатне изложености том ризику.

7.1.1. Показатељи ликвидности

Благовремено измиривање доспелих, текућих, обавеза је од вишеструког значаја

за пословање банака, имајући у виду да и најмањи поремећаји у ликвидности

могу изазвати негативно мултипликовано дејство на стабилност депозитне базе и

превремено повлачење штедних улога. Управљање ризиком ликвидности

подразумева континуирано праћење утрживости и квалитета имовине, рочне

усклађености пласмана и обавеза, најчешће посредством низа показатеља

прописаних од стране централних монетарних власти и интерних аката банке, а
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потом и њихово усклађивање и диверсификацију по валути, приносу, географској

и секторској структури, трајању и сл533.

Бројни су узрочници потенцијалне неликвидности банака, међутим, свакако су

немогућност благовремене конверзије имовине у новчана средства, на страни

активе, и повлачење постојећих извора финансирања (депозита), на страни

пасиве, најзначајнији извори неликвидности534.

Ликвидност неке имовине, у најопштијем значењу, представља њену способност,

или брзину, конвертовања у готовину. Сходно брзини конвертовања категоришу

се потраживања и обавезе банке. У том смислу, према методологији НБС-а,

ликвидна потраживања банке првог реда чине готовина и потраживања банке код

којих је уговорено да доспевају у наредних месец дана од дана обрачуна

показатеља ликвидности, и то:

 готовина у благајни,

 средства на жиро-рачуну,

 злато и други племенити метали,

 средства на рачунима код банака с расположивим кредитним рејтингом

изабране агенције за рејтинг коме одговара ниво кредитног квалитета 3,

или бољи, утврђен у складу са одлуком којом се уређује адекватност

капитала банке (инвестициони ранг),

 депозити код Народне банке Србије,

 чекови и друга новчана потраживања у поступку реализације,

 неопозиве кредитне линије одобрене банци,

 акције и дужничке хартије од вредности котиране на берзи535.

533 НБС, Одлука о управљању ризицима банке, Службени гласник РС, бр. 45/2011, 94/2011,
119/2012, 123/2012, 23/2013, 43/2013 и 92/2013, стр. 12.
534 Ибид.
535 Поред наведених, у ликвидна потраживања банке првог реда сврстава се и 90% фер вредности
хартија од вредности које гласе на динаре, без девизне клаузуле, чији је издавалац Република
Србија и чија је минимална рочност три месеца, односно 90 дана, а које је банка класификовала
као хартије од вредности којима се тргује или хартије од вредности које су расположиве за
продају. Ибид, стр. 15.
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Према истој методологији, у ликвидна потраживања другог реда убрајају се сва

друга потраживања која доспевају у периоду од тридесет дана од дана обрачуна

показатеља ликвидности .

Обавезе банке по виђењу, или без уговореног рока доспећа, чине део њених

обавеза, и то:

 40% депозита по виђењу банака,

 20% депозита по виђењу осталих депонената,

 10% штедних улога,

 5% гаранција и других облика јемства,

 20% неискоришћених одобрених неопозивих кредитних линија536.

Израдом одговарајућих извештаја банке у континуитету прате и анализирају

рочну усклађеност активних и пасивних позиција. Анализом доспећа пласмана и

обавеза у различитим периодима банке најпре идентификују евентуалне износе

недостајућих ликвидних средстава, тзв. „гапове", на основу којих се потом

дефинишу планиране активности на њиховом покривању. Такође, на основу

података о рочној структури средстава и обавеза, израчунавају се показатељи

структурне рочне усклађености, који показују покривеност сталних улагања

капиталом банке и покривеност дугорочних улагања дугорочним изворима537.

Изложеност ризику ликвидности се најчешће прати преко одређених прописаних

ограничавајућих износа, при чему централне монетарне власти по правилу

дефинишу минималне нивое ликвидности мерене одређеним показатељима, а на

основу којих се дефинишу одређени прихватљиви нивои ликвидне

неусклађености. Толерисана неусклађеност мора бити изразито краткорочног

карактера538.

536 Ибид, стр. 16.
537 На основу: НБС (Сектор за контролу пословања банака), 2008., Принципи за управљање
ризиком ликвидности,
http://www.nbs.rs/export/sites/default/internet/latinica/18/principi_upravljanja_rizikom_likvidnosti.pdf
538 НБС поменуту неусклађеност дефинише као „прихватљив ниво толеранције“. Ибид, стр. 2.
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Показатељ готовинске (тренутне) ликвидности је најстрожији тест ликвидности и

утврђује се на бази односа најликвидније имовине банке (готовине и готовинских

еквивалената) и краткорочних обавеза. На основу овог показатеља, дефинисаног

једначином

ГиГЕПГЛ
КО

 ,                                                                  (7.1)

где је

ПГЛ – показатељ готовинске ликвидности,

ГиГЕ – готовина и готовински еквиваленти,

КО – краткорочне обавезе,

може се утврдити са колико готовине и готовинских еквивалената је покривен

један динар краткорочних обавеза539.

НБС, прописује два показатеља, којима се мери ликвидност банака. Према првом

показатељу ликвидност се мери по обрасцу:

1 2
1

1

ЛП ЛПЛ
ОВ ОВ





, (7.2)

где је

1Л - показатељ ликвидности,

1 2ЛП ЛП - збир ликвидних потраживања банке првог и другог реда,

ОВ - обавезе по виђењу,

1ОВ - обавезе са уговореним роком доспећа у наредних месец дана од дана

вршења обрачуна.

Ужи показатељ ликвидности представља однос:

1
2

1

ЛПЛ
ОВ ОВ



,                                                          (7.3)

где је

2Л - ужи показатељ ликвидности,

539 Brealey A.R., Myers C.S., Marcus J.A., 2007., Osnove korporativnih finansija, Mate d.o.o. , Zagreb,
стр. 462.
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1ЛП - збир ликвидних потраживања банке првог реда,

ОВ - обавезе по виђењу,

1ОВ - обавезе са уговореним роком доспећа у наредних месец дана од дана

вршења обрачуна.

Према Одлуци НБС-а, „показатељ ликвидности би требало да износи најмање 1,

када је обрачунат као просек показатеља ликвидности за све радне дане у месецу,

односно не буде мањи од 0,9 дуже од три узастопна радна дана и да износи

најмање 0,8 кад је обрачунат за један радни дан. Такође, ужи показатељ

ликвидности би требало да износи најмање 0,7, када је обрачунат као просек

показатеља ликвидности за све радне дане у месецу, да не буде мањи од 0,6 дуже

од три узастопна радна дана и да износи најмање 0,5 кад је обрачунат за један

радни дан“540.

У методолошком смислу, банке, поред рацио бројева, прописаних од стране

централних монетарних власти, у циљу праћења сопствене ликвидности, као и

рацио бројева који су примењиви и на остала привредна друштва541, могу

користити широку лепезу индикатора, укључујући и њихово комбиновање.

У циљу анализе нивоа расположивих новчаних средстава банке користе

индикатор

3

Г Р НД ХоВЛ
А

  
 ,                                            (7.4)

где је

Г - готовина,

Р - резерве

НД- новчана средства у страној валути,

540 Критично низак ниво ликвидности банке представља ниво ликвидности чији је показатељ,
односно ужи показатељ, нижи од једног од утврђених лимита. НБС, Одлука о управљању
ризицима банке, Службени гласник РС, бр. 45/2011, 94/2011, 119/2012, 123/2012, 23/2013, 43/2013
и 92/2013, стр.15.
541 Као што су однос обртних или ликвидних средстава у односу на краткорочне обавезе.
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ХоВ - утрживе хартије од вредности,

А - актива.

Учешће расположивих новчаних средстава у активи, пружа прву слику о износу

расположивих новчаних средстава која банка може искористити за случај

изненадног повлачења депозита. Свакако су високи нивои показатеља индикатор

ниског нивоа ризика ликвидности, међутим, исувише високо учеше ликвидних

средстава у активи истовремено са собом повлачи и нижи ниво

профитабилности542.

Учешће кредита у целокупној имовини, приказана рацио бројем

4

КП КСЛ
А


 , (7.5)

где је:

КП - кредити пласирани привреди,

КС - кредити пласирани становништву,

А - актива,

пружа информације о учешћу кредита, као најнеликвиднијих пласмана, у укупној

имовини. Високи износи поменутог рацио броја указују на висок ниво ризика

ликвидности, посебно у земљама са недовољно развијеним секундарним

тржиштем и процесом секјуритизације543.

Билансна структура исламских банака, високо учешће мушареке и мударaбе на

страни активе, као и трансакционих депозита на страни пасиве, уз слабо

развијено секундарно финансијско тржиште, узрокује додатну изложеност ризику

ликвидности поменутих финансијских институција.

Исламски одбор за финансијске услуге је у циљу управљања ризиком

ликвидности усвојио Смернице за управљање ризиком ликвидности за

институције које пружају исламске финансијске услуге (Смернице бр.12).

Имајући у виду природу инвестиционих депозита, исламске банке су у обавези да

542 Милошевић М., 2014., Управљање ризиком ликвидности, Банкарство 1/2014, стр. 24.
543 Ибид, стр. 25-26.
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посебну пажњу посвете анализи њихове власничке структуре и бихевиоралне

природе. Поред власника инвестиционих рачуна, који се воде начелима

прокламованих шеријатом и који искључиво користе услуге исламског

банкарства, депозите у исламским банкама поседују и физичка и правна лица

мотивисана максимизацијом профита. Поменути сегмент власника депозита је са

аспекта исламског банкарства посебно ризичан, имајући у виду чињеницу да се

одлуке о инвестирању доносе на основу компаративне анализе приноса од камате

код конвенционалних банка и очекиваних стопа приноса на улагања код

исламских банака. Бихевиорална анализа власничке структуре депозита би

требало да пружи основ за креирање оптималног инвестиционог портфолиа544,

међутим, сама природа уговорних односа и могућност раскида мушареке и

мударабе на захтев једне од уговорних страна у сваком тренутку, значајно сужава

методолошки оквир поступања. Немогућност повлачења кредита за ликвидност

на међубанкарском новчаном тржишту приморава исламске банке да значајан

износ имовине држе у облику готовине или у депозитима по виђењу.

У методолошком смислу исламске банке користе исте механизме анализе и

управљања ризиком ликвидности као и конвенционалне банке, с тим да, због

слабо развијеног секундарног финансијског тржишта и недостатка адекватних

финансијских инструмената, менаџмент исламских банака има знатно сужен

маневарски простор у ублажавњу његових последица.

Као и конвенционалне банке, израдом одговарајућих извештаја и анализиом

рочне усклађености активних и пасивних позиција исламске банке најпре

идентификују евентуалне износе недостајућих ликвидних средстава, тзв.

„гапове", на основу којих дефинишу будуће активности.

Сама природа уговорних односа, код инструмената дугорочног карактера пре

свега, узрокује додатне проблеме у планирању новчаних токова на средњи и дуги

рок, а самим тим и на процене недостајућих ликвидних средстава. Из тог разлога

544 Rifki I., 2010., How Do Islamic Banks Manage Liquidity Risk? An Empirical Survey on the
Indonesian Islamic Banking Industry, Kyoto Bulletin of Islamic Area Studies, 3-2 (March 2010), стр. 55.
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ИФСБ предвиђа три врсте извештаја о новчаним токовима. „Познати новчани

токови" подразумевају категорије чија су доспећа и износи унапред познати, и у

њих се убрајају послови засновани на мурабахи, иџари и умањујућој мушареки. У

„условне али предвидиве" новчане токове се убрајају приливи у уговорним

односима занованим на саламу и истисни. „Условни и непредвидиви" новчани

токови се односе на новчане токове у мушарека уговорном односу, код кога су

повраћај инвестираног капитала и принос на инвестицију условљени успехом

самог пословног подухвата545.

По узору на принципе на којима се заснивају стрес тестирања у банкарском

сектору ЕУ, које су прописали Базелски комитет и Европски регулаторни орган

за банкарство (ЕБА), ИФСБ је током 2012. године усвојио методолошки оквир за

стрес тестове у исламским банкама (ИФСБ-13).

Циљ стрес тестова јесте процена отпорности појединачних исламских банкарских

институција на потенцијална негативна кретања на тржишту, укључујући и

промене ЛИБОР и ЕИБОР каматних стопа, девизних курсева и других

параметара, као и процена отпорности банкарског сектора у целини. Приликом

спровођења стрес тестова, менаџмент исламских банака је у обавези да поред

општих ризика, укључујући географске, политичке и макроекономске факторе,

услове на финансијским тржиштима и сл, укључе и ризике својствене исламским

банакама, као што су ризик усклађености са шеријатом, ризик стопе повраћаја на

уложена средства и еквити ризик546. Посебна пажња је посвећена утицају

поменутих фактора на све три врсте извештаја о новчаним токовима.

545 IFSB, 2005., Guiding Principles Of Risk Management For Institutions (Other Than Insurance
Institutions) Offering Only Islamic Financial Services, стр. 21.
546 IFSB, 2012., Guiding principles on stress testing for institutions offering islamic financial services
[excluding islamic insurance (takaful) Institutions and islamic collective investment schemes], стр. 18.
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7.1.2. Показатељи профитабилности

Профитабилност или зарађивачка способност, мерена односом нето резултата и

ангажованих средстава један је од основних показатеља успешности управе

банке. Поред оцене профитабилности банке у датом периоду, одређени

показатељи и индикатори пружају могућност анализе лукративности у

различитим временским периодима, њен положај у односу на друге учеснике

тржишта банкарских услуга или планиране вредности.

Свакако је анализа рачуна добитка и губитка (биланса успеха) и израчунавање

резултата периода, полазна тачка процеса оцене профитабилности банке.

Табела 7.1. Биланси успеха конвенционалних и исламских банака

КОНВЕНЦИОНАЛНА БАНКА ИСЛАМСКА БАНКА

Приходи од камата Приходи од пословања са другим банкама
Расходи од камата Приходи од финансирања физичких и правних лица
Добитак/губитак по основу камата Расходи од обавеза према клијентима и банкама
Приход од накнада и провизија Нето приход од улагања
Расход од накнада и провизија Приходи од накнада и провизија
Нето добитак/губитак од продаје ХоВ Расходи од накнада и провизија
Нето добитак/губитак од продаје удела Нето добитак из финансијског пословања
Нето приходи/расходи од курсних разлика Остали оперативни приходи
Приходи од дивиденди и учешћа Остали приходи из редовног пословања
Остали пословни приходи Општи и административни расходи
Трошкови зарада, накнада зарада и остали
лични расходи

Амортизација
Расходи из редовног пословања

Оперативни и остали пословни расходи Добитак/губитак пре резервисања
Приходи/расходи од промене вредности
имовине

и пореза на добитaк
Резервисања

Добитак из редовног пословања Добитак пре опорезивања
Нето добици/губици из пословања која се
обустављају

Порез на добит
Нето добитак

Добитак пре опорезивања
Порез на добит
Нето добитак

Извор: сопствени приказ
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Како биланс успеха садржи кључне податке и информациону подршку за оцену

профитабилности, банке су дужне да, поред МРС 30, обелодањивања о изворима

прихода и расхода банке врше и према МРС 14 – Извештавање по сегментима547.

Основни извор прихода код конвенционалних банака је приход од камате, чијим

се умањењем за износ расхода од камате добија добитак или губитак од камате.

Према поменутим МРС, приходи и расходи од камата, који укључују све приходе

и расходе везане за каматоносну активу и пасиву се „обрачунавају по начелу

узрочности прихода и расхода и методи ефективне каматне стопе“548. Такође,

накнада за одобравање кредита549, која се најчешће обрачунава и наплаћује

унапред, се „разграничава и амортизује као приход од камата на пропорционалној

основи током трајања кредита“550.

Поред камате, као основног извора прихода, банке могу побољшати своју

приносну способност повећањем некаматних прихода, од којих су најважнији

приходи од накнада и провизија.

Основни извор прихода исламске банке генеришу из послова финансирања и

улагања. Нето добит од финансирања представља припадајући део исламске

банке у приходима који су остварени инвестирањем средстава од стране

клијената, којима су средства поверена, након одбитка свих трошкова

прикупљања средстава. Као и код конвенционалних банака, исламске банке

обрачунавају и унапред наплаћују накнаду за одобрење финансирања, која је

саставни део ефективне стопе приноса. Значајан приход исламске банке стичу и

по основу провизија и накнада за издавање гаранција, акредитива, за пружање

услуга платног промета и конверзија страних валута551.

547 Структура и извори прихода и расхода банака, као и правила њиховог исказивања, вредновања
и обелодањивања су у даљем тексту рада сачињени на основу поменутих МРС.
548 Као стварне цене коштања кредита.
549 Накнаде за одобравање кредита су саставни део ефективне каматне стопе.
550 Поменути сет правила прописаних Међународним рачуноводственим стандардима се користи
и у Србији.
551 Прилагођено на основу годишњих извештаја Босна банк интернешнл.
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График 7.2. Структура прихода исламских банака
Извор: сопствени приказ

Декомповањем прихода по методологији приказаној у графику 7.2, исламске

банке у континуитету могу пратити основну структуру, квалитет, стабилност и

изворе сопствених прихода, а самим тим и изложеност банке према одређеним

облицима улагања.

Приликом израчунавања пословног резултата, за исламске банке су од посебне

важности одредбе МРС 11 – Уговори о узградњи и МРС 31 – Финансијско

извештавање о интересима у заједничким подухватима, који се односе на

рачуноводствено обухаватање прихода и расхода у заједничким подухватима и

пословима финансирања изградње.

МРС 11 признаје две врсте уговора о изградњи, и то уговора са фиксном ценом,

код кога извођач прихвата фиксну уговорену цену и фиксну цену по једници

учинка и уговор са трошком плус, у коме се извођачу врши накнада прихваћених

трошкова или трошкова утврђених на неки други начин, увећаних за проценат

тих трошкова или фиксну надокнаду. Чињеница да на приходе по наведеним

уговорима утиче више варијабли, њихова висина варира у различитим

временским периодима. Трошкови по основу уговора о изградњи обухватају:

 трошкове који се директно односе на одређени уговор,

 трошкове који се у општем смислу могу приписати активности из уговора

и који се могу доделити уговору и
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 све друге трошкове који могу да се посебно пренесу на наручиоца, према

условима из уговора552.

Према МРС 11 (став 22), „када се исход уговора са сигурношћу може проценти,

приходи и расходи се признају сваки за себе према степену извршења уговорених

активности на дан биланса“. Према истом стандарду, „приходи се признају у

билансу успеха у рачуноводственим периодима у којима је посао извршен, док се

трошкови признају као расход у билансу успеха у рачуноводственим периодима у

којима је извршен посао на који се трошкови односе, при чему се сваки вишак

укупних трошкова по основу уговора који буде премашио укупне приходе по

основу уговора признаје одмах као расход“553.

Уколико се исход уговора са сигурношћу не може предвидети, према МРС 11

(став 32), „приходи се признају искључиво до висине насталих трошкова по

основу уговора који ће вероватно моћи да се поврате, док се трошкови по основу

уговора признају као расход у периоду у којем су настали“.

МРС 31 се примењује у „рачуноводственом обухватању интереса у пословним

подухватима, као уговорним аранжманима којим две или више страна

предузимају неку заједничку пословну активност која подлеже заједничкој

контроли“. Одредбе МРС 31 се у исламском банкарству користе приликом

утврђивања пословног резултата у мушарека и мудараба уговорним односима.

МРС 31 разликује три основна типа заједничког пословања, и то

 заједнички контролисана пословања,

 заједнички контролисана средстава, и

 заједнички контролисане ентитете554.

552 МРС 11 - Уговори о изградњи, став 17,
http://mfin.gov.rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni%20racunovodstveni%20standard%2011%20-
%20Ugovori%20o%20izgradnji.pdf.
553 Ибид, став 22.
554 МРС 31 - Финансијско извештавање о интересима у заједничким подухватима, став 3,
http://mfin.gov.rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni%20racunovodstveni%20standard%2031%20-
%20Ucesca%20u%20zajednickim%20poduhvatima.pdf
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У погледу интереса у заједнички контролисаном пословању, учесник у

заједничком подухвату „признаје у својим посебним финансијским извештајима,

и сходно томе у својим консолидованим извештајима, средства која контролише

и за њега настале обавезе, као и за њега настале расходе и свој удео у приходима

од заједничког посла“555.

У погледу интереса у заједнички контролисаним средствима, учесник у

заједничком подухвату признаје у својим посебним финансијским извештајима, и

сходно томе у својим консолидованим извештајима:

 свој удео у заједнички контролисаним средствима, класификован према

врсти средстава,

 све за њега настале обавезе,

 свој удео у свим, за њега и за друге учеснике у заједничком подухвату,

насталим обавезама из заједничког подухвата,

 сваки приход од продаје или коришћење свог дела производње

заједничког подухвата, заједно са својим уделом у расходима који су

настали из заједничког подухвата, и

 све своје расходе који су настали у вези са његовим интересом у

заједничком подухвату556.

Према МРС 31-став 24, „заједнички контролисани ентитет је заједнички подухват

који подразумева оснивање корпорације, ортаклука или другог ентитета у којем

сваки учесник има интерес. Заједнички контролисан ентитет контролише

средства заједничког подухвата, ствара обавезе, расходе и приходе и у своје име

може закључивати уговоре и прикупљати средства“557.

Оцена успешности менаџмента банке, а самим тим и профитабилности, се по

општеприхваћеном правилу мери односом добити (профита) и акцијског

555 Ибид, став 10.
556 Ибид, став 16.
557 Ибид, став, 24.



299

капитала, имајући у виду чињеницу да су акционари, као власници банке,

најзаинтересованији за приносну снагу акција које поседују558.

Нето профитна маржа представља однос нето добитка и укупног прихода.

Помоћу овог показатеља, дефинисаног једначином

НДНПМ
УП
 , (7.6)

где је

НПМ – нето профитна маржа,

НД – нето добитак,

УП – укупни приход,

долази се до иницијалне информације о износу прихода који „налази свој пут“ до

профита. Наиме, под претпоставком да је нето профитна маржа 15%, банка на

сваких 100 новчаних јединица укупног прихода оствари 15 јединица нето

добитка.

Однос

НДРОЕ
АК
 , (7.7)

где је:

РОЕ – стопа приноса на власнички капитал,

НД – нето добитак (профит),

АК – просечни акцијски (сопствени капитал),

указује на ефикасност у коришћењу акцијског капитала и приносну способност

акција. Стопа приноса на власнички капитал је синтетички показатељ који се

добија множењем стопе нето добитка, као односа нето добитка и укупног

прихода559 и коефицијента обрта сопственог капитала, као односа укупног

прихода и сопственог капитала. Ниске вредности поменутог рацио броја указују

на неефикасно коришћење власничког капитала, док исувише високе вредности

558 Приказ основних показатеља профитабилности банака је сачињен на основу: Brealey A. R.,
Myers C. S., Marcus J. A., 2007., Osnove korporativnih finansija, Mate d.o.o., Zagreb.
559 Пад вредности стопе нето добитка је индикатор неконкурентности услуга конкретне банке на
финансијском тржишту.
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РОЕ могу бити и последица малог учешћа власничког капитала у пасиви. Стога

се као корективни индикатор уз РОЕ најчешће користи рацио број

НДРОА
А

 ,                                                              (7.8.)

где је:

РОА – стопа приноса на активу (имовину),

НД – нето добитак,

А – (просечна) укупна актива.

РОА указује на ефикасност менаџмента банке у управљању активом, тако да,

према универзалном правилу, вредности рациа ниже од 0,5% индицирају

неефикасност, док су вредности изнад 2% показатељ изузетне ефикасности

управе банке.

Рацио број, дефинисан једначином

ДВРИД
ДБ
 (7.9)

где је

РИД – показатељ исплата дивиденди,

ДВ – дивиденде,

ДБ – добитак,

представља однос дивиденде и добити и указује на износ добитка који је

исплаћен акционарима у виду дивиденде. Имајући у виду чињеницу да и део

добитка, који није у виду дивиденде исплаћена акционарима, већ је задржан или

реинвестиран у пословање, такође, утиче на раст капитала и вредност акција у

наредном периоду, у циљу сагледавања шире слике о профитабилности банке

користи се и рацио број

АКЗД
ДБ ДВР

АК


 ,                                                    (7.10)

где је

АКЗДР – раст акцијског капитала због задржане добити,
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ДВ – дивиденде,

ДБ – добитак,

АК – акцијски капитал.

Поменути рацио број је настао множењем показатеља задржане добити и приноса

на акцијски капитал, а на основу кога се може уочити раст акцијског капитала као

последица реинвестирања дела добити сваке године560.

Под претпоставком да банка остварује принос од 25% на књиговодствену

вредност акцијског капитала, што је вредност показатеља РОЕ, и реинвестира

70% добитка, што је вредност показатеља задржане добити, тада ће раст

акцијског капитала као последица реинвестирања износити 17,5% годишње.

У циљу анализе продуктивности запослених и рационализације трошкова,

користи се индикатор

З
НДД

З



,                                                              (7.11)

где је

Дз – добит по запосленом,

НД – нето добитак (профит),

З - број запослених.

Поред прихода од камате, провизија и накнада, на профитабилност банака утиче

и ефикасност у управљању трошковима. Однос

ОтРт
П




,                                                            (7.12)

где је

Рт – рацио трошкова,

От – оперативни трошкови,

П - укупан приход,

560 Brealey A. R., Myers C. S., Marcus J. A., 2007., Osnove korporativnih finansija, Mate d.o.o., Zagreb,
стр. 465.
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указује на ефикасност менаџмента банке у управљању административним

трошковима, трошковима амортизације, зарада запослених и општим

трошковима. Ниже вредности рациа указују на ефикасније управљање пословним

активностима, док његово повећање указује на потенцијалне проблеме у

функционисању, имајући у виду чињеницу да је његово повећање узроковано

интензивнијем расту трошкова у односу на приходе. Поред рациа трошкова, у

циљу анализе ефикасности управљања расходима се користи и однос расхода и

активе, који указује на учешће расхода у укупној активи.

7.2. Управљање имовином и обавезама (АЛМ модел)

Концепт управљања имовином и обавезама (АЛМ), настао током седамдесетих

година као одговор на свеприсутније поремећаје на финансијском тржишту,

подразумева истовремено, симултано управљање позицијама имовине и обавеза,

а у циљу остваривања максималног пословног резултата. Управљање имовином и

обавезама обухвата активности стратешког планирања, примене планираних мера

и активности, као и контроле процеса који утичу на обим, квалитет, рочну

структуру, осетљивост на промене каматне стопе и ликвидност имовине и

обавеза банке561. Примарна улога АЛМ концепта је истовремено управљање

ризицима каматних стопа и ликвидности562.

У модерној економској теорији, АЛМ се дефинише као „трајни процес

формулисања, имплементације, праћења и прилагођавања стратегија које се

односе на активу и пасиву ради постизања финансијских циљева организације,

узимајући у обзир организациону толеранцију на ризик и остала ограничења“563.

561 Hennie van Greuning, Brajovic Bratanovic S., 2009., Analyzing Banking Risk: A Framework for
Assessing Corporate Governance and Risk Management, 3rd Edition, The World Bank, стр. 278.
562 Choudhry M., 2011., Bank Asset and Liability Management: Strategy, Trading, Analysis,  John Wiley
& Sons, стр.211.
563 Поменути концепт је прихваћен и од стране НБС,
Смерница бр. 4-АЛМ, http://www.nbs.rs/export/internet/latinica/20/osg/smernice_4_alm.pdf.
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АЛМ модел се може дефинисати као посебна техника помоћу које се управља

инвестицијама и обавезама у циљу одржавања солвентности банке. Применом

АЛМ технике банке управљају тржишним ризиком, кредитним ризиком, ризиком

рочне и структурне неусклађености имовине са обавезама, при чему, његовом

применом банке делују проактивно и могу вршити директан утицај на економску

вредност будућих новчаних токова564.

У циљу успостављања равнотеже доспелих обавеза и пласмана, банке морају

успоставити структурни и рочни склад улагања и обавеза, односно рочност

обавеза мора бити главна смерница приликом доношења инвестиционих одлука,

посебно уколико се у виду има нефлексибилност одређених категорија имовине,

дугорочног карактера пре свега, те немогућност њихове секјуритизације или

утрживости пре рока доспећа. Промене висина каматних стопа, као најважнијег

инструмента пословања банке, директно утиче на тражњу за кредитним

средствима, а самим тим и на ликвидност и профитабилност банке. Ризик

каматне стопе представља неизвесност у висини добитка банке који је узрокован

променама каматне стопе, а огледа се у нижем нивоу прихода или већим

каматним расходима565.

Први корак у процесу анализе осетљивости биланса банке на промене висине

каматне стопе је систематизовање позиција имовине и обавеза према критеријуму

варијабилности каматне стопе, односно разврставње на позиције са фиксним и

променљивим каматним стопама, и роковима доспећа. Потом се на бази величина

и структуре имовине и обавеза врши процена разлике између каматно осетљиве

активе и пасиве по моделу:

oo

oi

K

K
K 1 , (7.13)

где је

564 Примени АЛМ модела је највећој мери допринело и увођење смерница „Базел II“ и
„Солвентност II“. Alexandre A., 2007., Handbook of Asset and Liability Management: From Models to
Optimal Return Strategies, John Wiley & Sons, стр. 15.

565 НБС, Одлука о управљању ризицима банке, Службени гласник РС, бр. 45/2011, 94/2011,
119/2012, 123/2012, 23/2013, 43/2013 и 92/2013, стр. 20-21.



304

oiK - каматно осетљива имовина,

ooK - каматно осетљиве обавезе.

Рацио број већи од један указује на позицију банке по којој ће повећање висине

каматних стопа утицати на већи раст прихода од расхода по основу камате, а

самим тим и на веће вредности РОА566. Како је 1K статички показатељ, у циљу

свеобухватнијег сагледавања утиција промене каматне стопе на нето вредност

банке користи се показатељ кумулативне разлике имовине и обавеза у одређеном

периоду.

Након идентификовања разлика између каматно осетљиве активе и пасиве,

банке примењују одговарајуће инструменте и врше структуирање билансних

позиција на такав начин да промене каматних стопа воде изједначеној промени

вредности обавеза и имовине банке. Конвенционалне банке у циљу ублажавања

последица каматног ризика најчешће користе финансијске деривате, и то

каматне свопове, фјучерсе и опције. Каматни свопови, као уговори у коме две

стране међусобно размењују каматна плаћања различитог карактера, најчешћи

су инструмент ублажавања финансијских последица ризика промене каматне

стопе у конвенционалном економском моделу567.

Теоретски модел исламске економије заснован на принципу солидарне поделе

добитка и губитка не предвиђа постојање ризика неусклађености активе и пасиве,

а самим тим и ризика промене каматне стопе, јер се прикупљени депозити

пласирају, те се на основу остварених пословних резултата врши расподела

према унапред утврђеном проценту. Губитак се солидарно распоређује између

власника банке, власника депозита и партнера у заједничком пословном

подухвату. У том случају модел обрачуна стварне профитне стопе банке, за сваки

конкретан правни посао, требао би се изразити следећом једначином

566 Choudhry M.,  2011., Bank Asset and Liability Management: Strategy, Trading, Analysis,  John
Wiley & Sons, стр. 263.
567 Ибид.
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 1ПЛ
С

П
П

П Д





, (7.14)

где је:

СП - стварна профитна стопа,

ПЛП - профит од конкретног пласмана,

ПЛП - припадајући део профита власника депозита (ω – рацио поделе профита),

П – износ пласмана,

Д – износ депозита568.

Међутим, како исламске банке власницима депозита a priori гарантују одређене

стопе повраћаја на уложена средства, док на страни активе највећи део пласмана

чине инструменти краткорочног карактера, као шту су иџара и мурабаха, код

којих је маржа унапред позната, ризик неусклађености имовине и обавеза је

реална стварност пословне праксе исламских банака.

У циљу ублажавања последица ризика промена профитних стопа, по угледу на

праксу конвенционалних банака и методологије АЛМ-а, ИФСБ је донео смернице

за управљање поменутим ризиком. Наиме, исламске банке су у обавези да врше

континуирано класификовање имовине и обавеза према рочности и

варијабилности профитних стопа, односно да разврставају имовину и обавезе на

позиције са фиксним и променљивим профитним стопама569.

На основу анализе утврђених разлика (гапа), исламске банке су у обавези да врше

прилагођавање својих билансних позиција:

 прилагођавањем будућих стопа поделе профита очекиваним променама на

тржишту,

 увођењем нових производа и инструмената, и

569 IFSB, 2005., Guiding Principles Of Risk Management For Institutions (Other Than Insurance
Institutions) Offering Only Islamic Financial Services, стр. 24.

568 Једначина (7.14) је теоретски модел израчунавања профита исламске банке изведен од аутора
рада.



306

 секјуритизацијом, односно емитовањем шеријатом дозвољених хартија од

вредности570.

У циљу ублажавања финансијских последица промена профитних стопа,

исламске банке су по угледу на конвенционалне пандане развиле приносни

своп571.

График.7.3. Шематски приказ приносног своп уговора у исламском банкарству
Извор: сопствени приказ

Наиме, исламске банке у случају усклађивања имовине и обавеза, на

ванберзанском тржишту, могу заменити купонска плаћања заснована на фиксним

и променљивим стопама приноса. Уколико исламска банка има неусклађеност

имовине и обавеза на тај начин што су приходи од финансијске имовине

засновани на фиксној профитној стопи, док истовремено плаћа за финансијске

обавезе по променљивој профитној стопи, може извршити њихово усклађивање

тако што ће закључити приносни своп са другом банком којој ће вршити

купонска плаћања по фиксној профитној стопи и остваривати приходе по

променљивој профитној стопи.

570 Ибид, стр. 25.
571 Први уговор ове врсте закључен је у Малезији 2005. године, док су први приносни своп уговор
веће вредности, износ од 10 милиона УСД, закључиле Standard Chartered Bank и Bank Muamalat
Malaysia Bhd, новембра 2006. године. Ramasamy R., Munusamy S., Hanif M., 2011., Basic Pricing
Methodology For Islamic Profit Rate Swap, Global Journal of Management and Business Research,
Volume 11, Issue 5, Version 1.0, str.39. https://globaljournals.org/GJMBR_Volume11/6-Basic-Pricing-
Methodology-For-Islamic-Profit-Rate-Swap.pdf.
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7.3. Анализа ефикасности европског и исламског банкарства у

земљама Голфског залива - директан ривалитет

Савет за сарадњу земаља Голфског залива (ГЦЦ), кога чине Саудијска Арабија,

Оман, Катар, УАЕ, Бахреин и Кувајт, формиран је 1981. године на бази

економског споразума између земаља чланица. На двадесетдругом заседању

Врховног савета572, усвојен је текст новог економског споразума, који поред

бесцаринске уније и јединственог тржишта, што су циљеви првог споразума,

предвиђа синхронизацију регулаторних оквира и формирање јединствене

економске и монетарне заједнице573. Поред јединственог наступа у области

економије, земље чланице су потписале споразуме о формирању јединствене

обавештајно-безбедносне заједнице и формирања здружених оружаних снага574.

Поред Врховног савета, органе управљања ГЦЦ-а чине Савет министара, који

заседа на тромесечном нивоу, а који је задужен за предлагање нових облика

сарадње и имплементацију одлука Врховног савета, Генерални секретаријат, као

административно тело, на челу са генералним секретаром, који се бира на период

од три године, и Саветодавном комисијом, коју чини по један представник из

сваке од земаља чланица.

Економски системи земаља ГЦЦ-а високо су зависни од кретања цене нафте,

имајући у виду чињеницу да у просеку око 70% БДП земаља Голфског залива

потиче од производње нафте и са њом повезаним индустријама575.

572 Врховни савет чине шефови држава чланица, док је његово заседање годишње.
573 Споразум о креирању јединствене монетарне уније, који предвиђа увођење јединствене валуте,
је потписан 2010. године, међутим, до његове имплементације још увек није дошло.
574 Формирање заједничких здружених оружаних снага је доживело неуспех, имајући у виду
одсуство било какве оружане реакције чланица ГЦЦ-а приликом ирачке инвазије Кувајта,
деведестих година прошлог века. Такође, чланице нису постигле јединствен став ни по питању
активног учешћа у инвазији Ирака.
575 The Cooperation Council for The Arab States of The Gulf, 2014., A Statistical Glance, Information
Affairs Sector-Statistical Department, Volume 4, стр.15.
http://sites.gcc-sg.org/DLibrary/download.php?B=633
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Изузетно високе стопе раста реалног бруто друштвеног производа у текућим

ценама су карактеристичне за све земље ГЦЦ-а, при чему су, посматрано у

периоду од 2005. до 2012. године, два до три пута веће од светског просека.

График. 7.4. Стопа раста реалног БДП-а земаља чланица ГЦЦ-а у текућим
ценама

Извор: Ибид, стр.15.

Као што се може видети на графику 7.4, почетак светске економске кризе, а

нарочито током 2009.године, је условио пад тражње за нафтом, а самим тим и

њене цене на светском тржишту, што је узроковало негативан раст бруто

друштвеног производа у текућим ценама од -19.1% у целом региону Голфског

залива. Земље чланице ГЦЦ настоје да смање изложеност варијацијама цене

нафте на светском тржишту улагањима у секторе телекомуникација и туризма,

међутим, као што се може видети на графику 7.5, земље ГЦЦ су заједно

посматрано највећи светски произвођач нафте.

График 7.5. Производња нафте у 2012. години (млрд барела)
Извор: Ибид, стр.17.
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После земаља ГЦЦ-а, највећи произвођачи нафте су Руска Федерација и САД576.

Од укупно 17.1 млрд барела нафте, произведене у 2012. години у Голфском

заливу, 57% је произведено у Саудијској Арабији, следе Кувајт са 17% и УАЕ са

16%. Индустрија нафте и гаса, земљама Голфског залива омогућила је суфицит у

трговинском билансу. Тако је у 2012. години трговински суфицит износио 502

милијарде УСД и био је основни извор средстава и покретачка снага банкарског

сектора.

Банкарски сектор земаља ГЦЦ-а карактерише плитко тржиште, са релативно

малим бројем тржишних учесника са великим тржишним учешћем, пре свега

банака комерцијалног типа у државном власништву. Тако у Бахреину и Кувајту

три водеће банке имају тржишно учешће од 89%, Катару 87%, Оману 70%,

Саудијској Арабији 55% и УАЕ-у 61%577. На банкарском тржишту послују и

филијале свих водећих конвенционалних банака. Наиме, изузев Бахреина, све

земље ГЦЦ-а су увеле ограничења висине учешћа у власништву банака за

нерезиденте, које је максимално 40% у Саудијској Арабији и УАЕ, 49% у Кувајту

и Катару, док је у Оману максимални износ оснивачког капитала банке у

иностраном власништва 35%578.

У свим земљама ГЦЦ-а, извршена је сегментација банкарског тржишта на

исламски и конвенционални део579. Високе стопе раста исламског банкарског

тржишта, који је посебно интензиван до 2008. године, условио је пораст учешћа

овог сегмента мерено вредношћу активе на 25% на укупном банкарском тржишту

ГЦЦ-а. Учешће исламских банака на банкарском тржишту УАЕ износи 17%,

576 У земаљама Голфског залива налази се 34% светских резерви нафте и 21% резерви гаса. Ибид,
стр.18.
577 Ayadi R.,Willem Pieter de Groen, 2013., Banking and Insurance in the GCC Countries: Is there
Regulatory Convergence with the EU?, Sharaka Conceptual Paper, Istituto Affari Internazionali, стр.6,
http://www.ceps.eu/book/banking-and-insurance-gcc-countries-there-regulatory-convergence-eu.
578 Abdullah Al-Hassan, Khamis M., Oulidi N., 2010., The GCC Banking Sector: Topography and
Analysis, IMF Working Paper, стр. 8.
579 Правила пословања на поменутим тржишним сегментима су прописана и посебним
регулаторним оквирима.
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Катара 24%, док је на тржишту Саудијске Арабије сегмент исламског банкарства

знатно развијенији и чини 54% целокупног банкарског тржишта580.

По броју исламских банака предњачи Бахреин са 27 банака тог типа, што је

половина укупног броја банака на исламском банкарском сегменту ГЦЦ-а.

Мерено величином активе у номиналном износу, тржиште исламских банкарских

услуга Саудијске Арабије је највеће. Следи УАЕ, док је тржиште Омана у фази

формирања и до 2014. године нису забележене активности на овом сегменту.

Како је степен развијености банкарског тржишта упутно процењивати на основу

односа банкарске активе и бруто друштвеног производа земље, банкарско

тржиште Бахреина је најразвијеније, имајући у виду чињеницу да се једна

трећина ГДП-а генерише на финансијском тржишту, које запошљава 3% радне

снаге, док је вредност имовине банака дванаест пута већа од бруто друштвеног

производа. Потом следи банкарско тржиште УАЕ, са имовином чија је вредности

120% ГДП-а581.

Као што се може видети на графику (7.6.), конвенционалне банке располажу

знатно већим износима имовине, што им пружа могућност да користећи ефекте

економије обима и ефикаснијег управљања трошковима постигну боље

перформансе, мерено висином РОА и РОЕ.

График 7.6. Однос имовина/РОА конвенционалних и исламских банака ГЦЦ-а
Извор: Ernst&Young, 2012., World Islamic Banking Competitiveness Report 2012-2013, Ernst &

Young Analysis, стр.11.

580 Ernst&Young, 2012., World Islamic Banking Competitiveness Report 2012-2013, Ernst&Young
Analysis, стр.72.
581 Ибид, стр. 7.



311

Наиме, од 2008. до 2011. године, конвенционалне банке су на банкарском

тржишту ГЦЦ-а, оствариле веће приносе на сопствени капитал, који су се у

просеку кретали између 13% и 14%, док су се просечни приноси на сопствени

капитал исламских банака у истом периоду били и испод 10%, што је посебно

изражено у кризној 2009. години582.

График 7.7. РОЕ исламских и конвенционалних банака у земљама Голфског
залива

Извор: Ибид, стр. 23.

Већа варијабилност вредности РОЕ исламских банака је директна последица

већег кредитног ризика, односно повећања учешћа сумњивих и спорних

потраживања у укупним пласманима, тзв. НПЛ-ова (non performing loans).

Учешће НПЛ-ова у имовини исламских банака ГЦЦ-а је од 2008/2013.године

повећано готово четири пута, односно са 1,7% у 2008. на 4,6% у 2013. години583.

У истом периоду, исламске банке су забележиле стрмоглав пад приноса на

имовину са 2,4% у 2008. години, износила просечно 1,2% у 2009. години, да би

након благог раста просечна вредност РОА у 2011. износила 1,5%.

Конвенционалне банке су у истом периоду забележиле раст вредности РОА, са

1,6% у 2008. години на 1,8% у 2011. години. Цене трошкова финансирања су за

исламске и конвенционалне банке у периоду 2008/2011.година биле у истом

опсегу, у распону од 3,5% до 1,2%.

582 Подаци су преузети из истраживања које је спровела ревизорска кућа „Ернест и Јанг“. Видети
Ernst&Young, 2012., World Islamic Banking Competitiveness Report 2012-2013, Ernst & Young
Analysis.
583 Standard & Poor’s, 2014., Islamic Finance Outlook 2014, McGraw Hill Financial, стр.31.
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�
График 7.8. РОА исламских и конвенционалних банака у земљама Голфског

залива
Извор: Ибид, стр. 24.

Међутим, знатно више учешће оперативних трошкова у укупним трошковима и

високе вредности рациа трошкова (однос оперативних трошкова и прихода)

условили су ниже вредности стопа приноса на имовину и сопствени капитал584.

На узорку од тридесет банака (по петнаест исламских и конвенционалних), које

послују на подручју ГЦЦ-а, извршићемо компаративну анализу профитабилност

банака са исламског и конвенционалног банкарског сегмента, од 2008. до 2014.

године, а потом ћемо на бази статистичке значајности разлика средњих вредности

РОЕ, РОА и рациа трошкова, извршити непосредно доказивање хипотезе рада

под редним бројем два, односно да је исламско банкарство због мањег

финансијског потенцијала и недовољно диверсификоване понуде неефикасније у

управљању трошковима и стварању профита од европског банкарства.

Подаци о вредностима РОЕ, РОА и рација трошкова су преузети из базе података

БанкСкоп (BankScope)585, док су узорци конвенционалних и исламских банака

584 Компаративном анализом највећих 20 исламских банака и њихових конвенционалних пандана
на тржишту ГЦЦ-а, ревизорска кућа „Ернест и Јанг” је уврдила да су у периоду 2008/2012.
година, исламске банке располагале просечном имовином од 21 млрд УСД и при том оствариле
просечну вредност РОЕ од 12,6%, док су конвенционални пандани располагали просечном
имовином од 75 млрд УСД, при чему је остварена просечна вредност РОЕ од 15%. Ernst&Young,
2013., World Islamic Banking Competitiveness Report 2013-2014, Ernst & Young Analysis, стр.22.
585 Поменута база података не садржи вредности РОЕ, РОА и рација трошкова Barwa Bank за
2008. годину, рација трошкова Investcorp Bank B.S.C за 2009. годину, као и вредности РОЕ, РОА и
рација трошкова Saudi British Bank за 2008. годину.
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креирани на основу листе педесет најуспешнијих банака у Голфском заливу

током 2014. године586.

Табела 7.2. Узорак конвенционалних и исламских банака у земљама ГЦЦ-а
Конвенционалне банке Исламске банке

Bank Muscat, Oман
Banque Saudi Fransi , Саудијска Арабија

Burgan Bank, Кувајт
CitiBank N.A., Бахреин
Commercial Bank of Qatar, Катар

Doha Bank, УАЕ
Future Bank, Бахреин

HSBC Bank Middle East Limited, Бахреин
Investcorp Bank B.S.C, Бахреин
National Bank of Bahrein, Бахреин
National Bank of Kuwait, Кувајт

Samba, Саудијска Арабија
Saudi British Bank, Саудијска Арабија
Saudi Hollandi Bank, Саудијска Арабија

Union National Bank, УАЕ

Abu Dhabi Commercial Bank, УАЕ

Al Hilal Bank, УАЕ
Al Salam Bank, Бахреин
Alinma Bank, Саудијска Арабија
Arab Banking Corporation, Бахреин

Barwa Bank, Катар
Boubyan Bank, Кувајт
Dubai Islamic Bank, УАЕ
Emirates NBD, УАЕ

First Gulf Bank, УАЕ
Gulf Bank, Кувајт
Kuwait Finance House, Кувајт
Masraf Al Rayan, Катар

Qatar Islamic Bank, Катар
Sharjah Islamic Bank, УАЕ

Извор: сопстевни приказ

Анализа ефикасности управљања активом исламских и конвенционалних банака

се односи на поређење просечних вредности РОА из оба узорка, у периоду од

2008/2014. године.

График 7.9. Вредности РОА исламских и конвенционалних банака
Извор: сопствени приказ

586 Листа најуспешнијих банака, у току 2014. године, је креирана на основу висине нето профита и
преузета је са адресе http://gulfbusiness.com/lists/top-50-gcc-banks-2014/#.VUG9V0BNeYE.
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Светска економска криза је изазвала веће негативно дејство на ефикасност у

управљању активом код конвенционалних, него што је то био случај код

исламских банака, како је вредност РОА код конвенционалних банака, у 2008.

години, износила 2.37%, да би у 2009. години дошло до наглог пада на вредност

од 0.27%. Међутим, већ током 2010. године, долази до брзог опоравка

конвенционалног банкарског сегмента банкарског тржишта Голфског залива,

тако да су мерено вредности РОА, конвенционалне банке у континуитету

бележиле боље резултате.

Како оба узорка имају по 104 јединице, чиме је испуњен услов да распоред не

треба бити нормалан или симетричан, те да су обе варијабле које се тестирају

нумеричке, испуњени су услови за примену Студентовог т-теста разлике

између аритметичких средина два велика независна узорка587.

Табела 7.3. Статистика узорака

Показатељ Банка Величина
узорка

Средња
вредност

Стандардна
девијација

РОА
Исламске банке 104 1,3383 1,73135
Конвенционалне

банке 104 1,8733 2,14922

Извор: сопствени приказ

Средња вредност РОА код конвенционалних банака износи 1,8733%, док је код

исламских 1,3383%, што је уз стандардно одступање приказано у Табели 7.3 и

Графику 7.10.

График 7.10. Средња вредност РОА исламских и конвенционалних банака

587 У анализи статистике узорака и тестирању хипотеза користи се статистички програм СПСС.
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Дефинисаћемо нулту и алтернативну хипотезу:

Хо: Разлика између средњих вредности РОА исламских и конвенционалних банака
није значајна, (конвенционалне банке немају значајно више вредности
показатеља РОА у односу на исламске),

Ха: Разлика између средњих вредности РОА исламских и конвенционалних банака
је значајна, (конвенционалне банке имају значајно више вредности показатеља
РОА у односу на исламске).

Табела 7.4. Процена разлике између вредности РОА исламских и
конвенционалних банака

Показатељ t
тест

дф Сигнификантност
Средња

вредност
разлике

95% Интервал
поверења разлике

РОА -1,977 206 0,049 -0,53500 -1,06855 -0,00145

Извор: сопствени приказ

При задатом прагу значајности од p=0,05, реализована t вредност у овом случају

износи -1,977. Како је добијена вредност p=0,049≤0,05 одбацује се нулта хипотеза

и прихвата алтернативна са грешком p≤0,05 и са вероватноћом већом или

једнаком 95% (P≥95%) може се закључити да постоји статистички значајна

разлика између средњих вредности стопе приноса на активу (РОА) исламских и

конвенционалних банака, односно, да су конвенционалне банке, мерено

вредности РОА, ефикасније у управљању активом од исламских.

Средња вредност разлике показатеља РОА између исламских и конвенционалних

банака износи -0,53500 и са вероватноћом од 95% налази се у интервалу (-

1,06855; -0,00145). Наведени резултати приказани су у Табели 7.4.

Анализа ефикасности управљања сопственим капиталом исламских и

конвенционалних банака биће извршена поређењем просечних вредности РОЕ из

оба узорка, у периоду од 2008/2014. године.
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График 7.11. Вредности РОЕ исламских и конвенционалних банака
Извор: сопствени приказ

На негативан резултат исламских банака из узорка, током 2008. године, највећи

утицај су имали пословни резултати Arab Banking Corporation из Бахреина, која

се током 2014. године налазила на 19 месту и Gulf Bank из Кувајта, која се током

2014. године налазила на 31 месту најуспешнијих банака Голфског залива.

Како узорак конвенционалних банака има 103, а исламских 104 јединице, чиме је

испуњен услов да распоред не треба бити нормалан или симетричан, те да су обе

варијабле које се тестирају нумеричке, испуњени су услови за примену

Студентовог т-теста разлике између аритметичких средина два велика

независна узорка.

Табела 7.5. Статистика узорака

Показатељ Банка Величина
узорка

Средња
вредност

Стандардна
девијација

РОЕ
Исламске банке 104 6,2078 16,96860
Конвенционалне

банке 103 13,7816 9,79015

Извор: сопствени приказ

Средња вредност РОЕ код конвенционалних банака износи 13.7816%, док је код

исламских 6.2078%, што је уз стандардно одступање приказано у Табели 7.5 и

Графику 7.12.
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График 7.12. Средња вредност РОЕ исламских и конвенционалних банака
Извор: сопствени приказ

Дефинисаћемо нулту и алтернативну хипотезу:

Хо: Разлика између средњих вредности РОЕ исламских и конвенционалних банака

није значајна, (конвенционалне банке немају значајно више вредности

показатеља РОЕ у односу на исламске),

Ха: Разлика између средњих вредности РОЕ исламских и конвенционалних банака

је значајна, (конвенционалне банке имају значајно више вредности показатеља

РОЕ у односу на исламске).

Табела 7.6. Процена разлике између вредности РОЕ

Показатељ t
тест

дф Сигнификантност
Средња

вредност
разлике

95% Интервал
поверења
разлике

РОЕ -3,928 206 0,000 -7,57376 -11,3750 -3,7725
Извор: сопствени приказ

При задатом прагу значајности од p=0,05, реализована t вредност у овом случају

износи -3,928. Како је добијена вредност p=0,000<0,05 одбацује се нулта

хипотеза и прихвата алтернативна са грешком p<0,05 и са вероватноћом већом

или једнаком 95% (P≥95%) може се закључити да постоји статистички значајна

разлика између средњих вредности стопе приноса на капитал (РОЕ) исламских и

конвенционалних банака, односно, да су конвенционалне банке, мерено

вредности РОЕ, ефикасније у управљању сопственим капиталом од исламских.
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Средња вредност разлике показатеља РОЕ између исламских и конвенционалних

банака износи -7,57376 и са вероватноћом од 95% налази се у интервалу (-

11,3750; -3,7725). Наведени резултати приказани су у Табели 7.6.

Анализа ефикасности у управљању трошковима исламских и конвенционалних

банака биће извршена поређењем просечних вредности рациа трошкова из оба

узорка, у периоду од 2008/2014. године, при чему ниже вредности рациа указују

на већу ефикасност у управљању трошковима.

График 7.13. Вредности рациа трошкова исламских и конвенционалних банака
Извор: сопствени приказ

За разлику од 2008. године, када су трошкови чинили 62.8% укупних прихода

исламских банака, бележи се већа ефикасност у њиховом управљању, тако да, од

2012. године, вредност рациа није прелазила ниво од 41% укупних прихода.

Истовремено, вредност рациа трошкова код конвенционалних банака није

прелазила ниво од 37% укупних прихода.

Како узорак конвенционалних банака има 103, а исламских 104 јединице, чиме је

испуњен услов да распоред не треба бити нормалан или симетричан, те да су обе

варијабле које се тестирају нумеричке, испуњени су услови за примену

Студентовог т-теста разлике између аритметичких средина два велика

независна узорка.
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Табела 7.7. Статистика узорака

Показатељ Банка Величина
узорка

Средња
вредност

Стандардна
девијација

Рацио
трошкова

Исламске банке 104 46,2201 38,55848
Конвенционалне

банке 103 35,3863 9,23783

Извор: сопствени приказ

Средња вредност рациа трошкова код конвенционалних банака износи 35,3863%,

док је код исламских 46,2201%, што је уз стандардно одступање приказано у

Табели 7.7 и Графику 7.14.

График 7.14. Средња вредност рациа трошкова исламских и конвенционалних
банака

Извор: сопствени приказ

Дефинисаћемо нулту и алтернативну хипотезу:

Хо: Разлика између средњих вредности рациа трошкова исламских и

конвенционалних банака није значајна, (конвенционалне банке немају значајно

ниже вредности рациа трошкова у односу на исламске),

Ха: Разлика између средњих вредности рациа трошкова исламских и

конвенционалних банака је значајна, (конвенционалне банке имају значајно ниже

вредности рациа трошкова у односу на исламске).
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Табела 7.8. Процена разлике између вредности рациа трошкова

Показатељ t
тест

дф Сигнификантност
Средња

вредност
разлике

95% Интервал
поверења разлике

Рацио
трошкова 2,786 114,895 0,006 10,83379 3,13037 18,53720

Извор: сопствени приказ

При задатом прагу значајности од p=0,05, реализована t вредност у овом случају

износи 2,786. Како је добијена вредност p=0,006<0,05 одбацује се нулта хипотеза

и прихвата алтернативна са грешком p<0,05 и са вероватноћом већом или

једнаком 95% (P≥95%) може се закључити да постоји статистички значајна

разлика између средњих вредности рациа трошкова исламских и

конвенционалних банака, односно, да су конвенционалне банке, мерено

вредности рациа трошкова, ефикасније у управљању трошковима од исламских.

Средња вредност разлике рациа трошкова између исламских и конвенционалних

банака износи 10,83379 и са вероватноћом од 95% налази се у интервалу

(3,13037; 18,53720). Наведени резултати приказани су у Табели 7.8.

Резултате добијене применом методе тестирања статистичких хипотеза за

вредности РОЕ, РОА и рациа трошкова појединачно, проверићемо и применом

методе мултивариационе анализе варијансе.

Мултиваријациону анализу варијансе применићемо како би уочили разлике у

вредностима три показатеља РОЕ, РОА и Рт израчуната на основу података из

узорака конвенционалних и исламских банака, односно да би утврдили да ли

постоји статистички значајна разлика у средњим вредностима поменутих

показатеља.



321

График 7.15. Средња вредност показатеља РОЕ, РОА и Рт
Извор: сопствени приказ

Дефинисаћемо нулту и алтернативну хипотезу:

Хо: Конвенционалне банке немају значајно више вредности показатеља РОЕ и

РОА и ниже вредности показатеља Рт у односу на исламске,

Ха: Конвенционалне банке имају значајно више вредности показатеља РОЕ и

РОА и ниже вредности показатеља Рт у односу на исламске.

Табела 7.9. Резултати Wilks' Lambda теста
Вредност Ф Сиг.

Вредности показатеља
код исламских и

конвенционалних
банака

Pillai's Trace .112 8,458 0,000
Wilks' Lambda .888 8,458 0,000

Hotelling's Trace .126 8,458 0,000
Roy's Largest

Root
.126 8,458 0,000

Извор: сопствени приказ

Вредност показатеља Wilks' Lambda од 0,888 уз значајност 0,000<0,05 показује да

се нулта хипотеза одбацује и прихвата алтернативна са грешком p<0,05 и

вероватноћом P>95%, односно са вероватноћом од 95% може се закључити да

постоји статистички значајна разлика у средњим вредностима показатеља

РОЕ, РОА и Рт између исламских и конвенционалних банака.

Како је добијен значајан резултат претходног мултиваријационог теста, потребно

је сагледати да ли се разликују вредности свих или само неких показатеља у
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узорцима исламских и конвенционалних банака. Како би се смањила вероватноћа

грешке I врсте, односно да се резултат прогласи значајним када он то није,

применом Бонферонијевог прилагођења првобитни ниво алфа од 0,05 подељен је

бројем показатеља, те је примењен нови ниво значајности од 0,017.

Табела 7.10. Униваријациони показатељ F и парцијални ета квадрат

Показатељи F Сиг.
Парцијални ета

квадрат

Исламске и
конвенционалне банке

РОЕ 23,467 0,000 0,103

РОА 15,563 0,000 0,071

Рт 7,629 0,000 0,036

Извор: сопствени приказ

У табели 7.10., на основу униваријационог показатеља F и вероватноће грешке I

врсте Сиг. може се видети да у случају сва три показатеља, односно и у случају

стопе приноса на власнички капитал (РОЕ), стопе приноса на активу (РОА) и

рациа трошкова (Рт) постоји статистички значајна разлика у њиховим средњим

вредностима, код исламских и конвенционалних банака. Важност, односно

величину утицаја типа банке, показује парцијални ета квадрат, који представља

пропорцију варијансе у вредностима показатеља. У случају стопе приноса на

власнички капитал (РОЕ), ова вредност износи 0.103, што се на основу смерница

Коена сматра врло великим утицајем типа банке, како је 0.01 мали, 0.06 умерен и

0.14 велики утицај, док тип банке има средњи утицај на вредност стопе приноса

на активу (РОА) и мали утицај на вредност рациа трошкова (Рт).

Резултати поменутих тестова указују на статистички значајну разлику у средњим

вредностима стопе приноса на власнички капитал (РОЕ), стопе приноса на активу

(РОА) и рациа трошкова (Рт), израчунатих на основу података из узорака

конвенционалних и исламских банака, чиме са вероватноћом већом од 95%

можемо закључити да су конвенционалне банке са подручја Голфског залива,

због рационалнијег управљања трошковима, ефикасније у управљању сопственим

капиталом и активом од исламских банака, а самим тим и у стварању профита.
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Закључак

Свеукупност, универзалност и коначноисходишни карактер ислама, који у

идеолошком смислу поред верског претендује да уређује читав друштвени живот,

детерминишу положај и улогу политике и економије, као неодвојивих

интегралних делова исламске идеологије. Исламске банке, као производ покушаја

практичне примене божанских закона у економији, водећи су инструмент

реализације циљева исламског економског поретка.

Анализа основних ставова исламског верозакона и општих одредби исламског

права, које регулишу својинске односе, порески систем, трговину, финансије и

систем забрана у исламу, пружа могућност проницања у суштину и идеолошку

утемељеност исламског банкарства. Истовремено се кроз његову генезу и

анализу практичног пословања исламских банака могу уочити трендови који ће

детерминисати његово обележје у будућности.

Како је у циљу адекватног сагледавања и анализе концепта исламског банкарства

неопходно разумети природу повезаности бога, човека и друштва на темељу

божанског закона, у раду се полази од анализе и приказа политичко-социјалне

димензије ислама. У зони ширења ислама шеријат је у току дугог историјског

периода био једини извор закона и принципа који регулишу свеукупне социјално-

економске, личне, породичне и друштвене односе муслиманског друштва.

Имајући у виду чињеницу да модел исламске економије и банкарства раније

никада није постојао, те да се у основним текстуалним изворима ислама, Курану

и Суни, не налазе конкретна упуства, своје теоријско утемељење поменути модел

добија у првој половини XX века. Период буђења ислама као верског и

политичког идентитета на подручјима Блиског и Далеког истока резултовао је

оснивању неколико исламских политичко-верских покрета који заговарају идеје

панисламизма и увођење модела организације исламског друштва и државе по

угледу на период за време живота Мухамеда. Исламски теолози и мислиоци, као

што су Абулала ал-Мавдуди, Jусуф Карадави, Мухамед Рашид Рида, Сеид Кутб и
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Мухамед Бакир Ал-Садр су поред организације исламске државе и друштва

значајан део свог истраживачког опуса посветили моделу исламског банкарства.

Абулала ал-Мавдуди је поред дела Исламска власт, објавио рад под називом

Економски проблем човека и његово исламско решење у коме је поставио

идеолошке и теоријске основе концепта исламског банкарства.

Током седамдесетих година прошлог века одржано је неколико међународних

скупова и конференција исламских земаља, као што су Конференција министара

финансија исламских земаља у Карачију 1970. године, Прва међународна

конференција исламске економике у Меки 1976. године, Међународна економска

конвенција у Лондону 1977. године и Конференција посвећена монетарној и

фискалној политици исламске економије у Меки 1978. године, на којима је

концепт исламског банкарства додатно развијан, да би активнијим учешћем влада

и државних институција исламских земаља до тада теоријски модел исламског

банкарства био практично примењен.

Као што је истакнуто у II делу рада, поштовање начела шеријата и потпуна

усклађеност свих операција са његовим нормама један је од најважнијих

постулата исламске економске доктрине, тако да по шеријату, ниједан уговор или

банкарска операција не сме садржати забрањене елементе, као што су камата

(риба), неизвесност и обмана (гарар), хазард и елементе игара на срећу (мајсир).

Различита схватања у интерпретацији термина риба либералног, идеалистичког и

прагматичног правца исламске економике, а самим тим и коришћења каматне

стопе, разрешио је Савет Академије исламског права. Током другог и трећег

заседања, Савет је усвојио резолуцију по којој је термин риба еквивалент

(синоним) термину interest, којим се у енглеском језику означава камата, што је

директно имплицирало увођењу забране свих врста каматне стопе. Као

алтернативу каматној стопи Савет је предложио партнерство и принцип поделе

профита и губитка као категорије сагласне са нормама шеријата. Недостаци

концепта заједничког улагања, облика пословања својственог и конвенционалним

банкама, рефлектовали су се на селективно коришћење и релативно мало учешће
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мушареке и мударабе у пословним односима исламских банака, а у корист

финансијских инструмената који у себи носе принос идентичан каматном.

Један од циљева рада се огледа у потврди ауторске тезе да је све већем јазу

између теоријског модела и савремене праксе исламских банака највише

допринела чињеница да концепт каматне стопе у исламској економији заправо

никада није напуштен. Поред посредних доказа, који се заснивају на закључцима

изведених на основу анализе савремених шеријатских финансијских система,

њихових регулаторног оквира и пословне праксе исламских банака, у раду је

извршено и непосредно доказивање те тезе, а на основу резултата емпиријског

истраживања презентованог у IV делу рада.

Процеси исламизације банкарских система спроведени су једино у Ирану, Судану

и Пакистану, док је код највећег броја исламских земаља тај концепт у

финансијске системе имплементиран и развијан паралелно са постојећим

конвенционалним банкарским системом. Анализом финансијских система

Судана, Пакистана и Ирана, у оквиру IV дела рада, установљено је да су процеси

исламизације банкарских сектора тих земаља започети усвајањем сета закона у

којима је елиминисање каматне стопе био један од приоритетних задатака.

Процесима трансформације је претходила национализација банкарских сектора,

при чему најзначајнији елементи исламског банкарства своје порекло и

утемељење имају у концепту европског банкарства. Концепт заједничког

улагања, заснован на принципу солидарне поделе профита и губитка, је тековина

конвенционалног банкарства познатија под називом „joint venture“. Чињенице да

Рачуноводствена и ревизорска организација за исламске финансијске установе

(ААОИФИ), која је задужена за увођење стандардизације у поменутој области на

међународном нивоу, приступа развоју новог стандарда и његовог методолошког

оквира само у случају непостојања адекватног конвенционалног

рачуноводственог стандарда, као и да за потребе израчунавања финансијског

резултата у мушарека и мудараба пословима исламске банке користе

Међународне рачуноводствене стандарде, и то МРС 11 – Уговори о узградњи и

МРС 31 – Финансијско извештавање о интересима у заједничким подухватима,
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потврђују тезу по којој је савремено исламско банкарство дериват европског

банкарског система.

Теоријски модел исламског банкарства предвиђа да власници депозита са банком

по уговореној сразмери деле профит од конкретног пословног подухвата.

Међутим, анализом шеријатских финансијских система је утврђено да исламске

банке најчешће власницима својих депозита гарантују одређени износ стопе

повраћаја на уложена средства, који им се исплаћује на основу интерне

провизионе стопе или максималних и минималних профитних стопа које унапред

дефинишу централне банке. У пракси би интерна провизиона стопа требало да

буде позната на почетку сваког обрачунског периода, али би, за разлику од

класичне каматне стопе, њена коначна висина требала да зависи од финансијског

резултата на крају пословног подухвата. На основу анализе банкарских система

Ирана, Судана и Пакистана није могуће направити јасну паралелу и последичну

везу исплата по депозитима и приносне снаге одређеног пословног подухвата,

тако да је интерна провизиона стопа готово по правилу мера приносне снаге

депозита.

Видели смо у VII делу рада да конвенционалне банке у циљу управљања

ризицима каматних стопа и ликвидности користе технику управљања имовином

и обавезама (АЛМ). Концепт исламског банкарства, заснован на принципу

солидарне поделе добитка и губитка, не предвиђа постојање ризика

неусклађености активе и пасиве, а самим тим и ризика промене каматне стопе,

јер се прикупљени депозити пласирају, те се на основу постигнутих пословних

резултата врши расподела профита или губитка према унапред утврђеном

проценту. Међутим, у пракси исламске банке власницима депозита a priori

гарантују одређене стопе повраћаја на уложена средства тако да је ризик

неусклађености имовине и обавеза реалност њиховог пословања. У циљу

ублажавања последица ризика промена профитних стопа, које су суштински

еквивалент каматним стопама, Исламски одбор за финансијске услуге је, по

угледу на праксу конвенционалних банака, усвојио методологију АЛМ-а, тако да
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су све исламске банке у обавези да континуирано класификују и усклађују

имовину и обавезе према рочности и приносној варијабилности.

Да каматна стопа, као цена коштања капитала, никада није напуштена у оквиру

банкарског система Пакистана, који је званично шеријатски, најбоље сведочи тзв.

„риба случај”, који је свој епилог добио и пред правосудним органима те земље.

Као што смо видели у IV делу рада, влада Пакистана је и поред законске

регулативе којом се строго забрањује коришћење каматне стопе наставила да

емитује каматоносне сертификате у чију куповину су улагана средства исламских

банака. Федерални шеријатски суд је наложио низ мера и забранио свим

државним институцијама емитовање хартија од вредности које у себи носе

камату, међутим, под политичким притиском владе Врховни суд је поништио

раније донету одлуку Федералног шеријатског суда, вративши случај на поновно

разматрање. На основу чињенице да и после више од двадесет година поменути

случај није добио свој коначан исход, а да је према извештајима Државне банке

Пакистана сегмент исламског банкарства на крају 2014. године чинио 10,4%

целокупног банкарског система по вредности активе и 11,6% по вредности

депозита може се донети јасан закључак да је концепт исламског банкарства у

Пакистану доживео неуспех.

У оквиру IV дела рада, на примеру банкарског тржишта Малезије, спроведено је

емпиријско истраживање у оквиру кога је на бази узорака просечних профитних

и каматних стопа на орочене тромесечне, полугодишње и годишње депозите

конвенционалног и исламског сегмента банкарског тржишта извршено тестирање

статистичких хипотеза о значајности разлике њихових средњих вредности.

Наиме, како су сегменти исламског и конвенционалног банкарског тржишта

одвојени и нормативно посебно уређени, посматрани су као две популације са

различитим карактеристикама. Претпоставка о различитим карактеристикама две

популације изведена је на основу различитие природе и својстава теоријског

концепта профитне стопе, који одражава приносну вредност депозита на

исламском банкарском сегменту и по теоретском моделу би требало да зависи
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искључиво од приносне снаге конкретног пословног подухвата и каматне стопе,

као унапред детерминисане величине.

Анализом статистичке значајности разлике средњих вредности просечних

каматних и профитних стопа на орочене тромесечне, полугодишње и годишње

депозите на сегментима конвенционалног и исламског банкарског тржишта

Малезије утврђено је да не постоји статистички значајна разлика између њихових

средњих вредности и да се са вероватноћом већом или једнаком од 95% може

закључити да узорци просечних профитних и каматних стопа на орочене

тромесечне, шестомесечне и годишње депозите потичу из исте популације.

Такође, утврђена је висока позитивна корелациона веза у кретању просечних

каматних и профитних стопа на орочене годишње депозите, како је њихов

коефицијент корелације р=0.73, док је код просечних каматних и профитних

стопа на депозите орочене на шест месеци утврђена још јача корелациона веза,

јер је њихов коефицијент корелације р=0.79.

На основу резултата поменутог истраживања може се закључити да је концепт

профитне стопе, који примењују исламске банке на тржишту Малезије,

идентичан концепту каматне стопе, што је емпиријска потврда тезе да концепт

каматне стопе у исламској економији у пракси никада није напуштен.

Компаративном анализом концепата конвенционалног и исламског осигурања, у

VI делу рада, недвосмислено је утврђено да је профитна стопа, која се у

терминолошком смислу користи као прихватљиво решење за „заобилажење“

строге шеријатске забране коришћења каматне стопе, у суштини идентична

каматној стопи. Може се закључити да је каматна стопа и даље један од

најбитнијих елемената рачунских основа такафула, као и да је једна од кључних

детерминати тражње за његовим производима, што потврђују емпиријска

истраживања групе аутора на примеру Малезије, чији су резултати презентовани

у оквиру шестог дела рада.
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Као што је истакнуто у V делу рада, општа је сагласност да ће без подршке

централне банке концепт исламског банкарства стагнирати или доживети

неуспех. Теоријски модел организовања централних банкарских активности на

принципима шеријата још увек није практично примењен, чак ни у банкарским

системима који су званично шеријатски. Анализом регулаторних оквира и

пословне праксе централних банака у исламским земљама установљено је да су

по свом појмовном одређењу, обележјима, функцијама и позицији у оквиру

банкарског система те банке не разликују од својих конвенционалних пандана.

Централне банке Пакистана, Ирана и Судана, као земље у којима је процес

исламизације банкарских активности најбржи, још увек нису у потпуности

ускладиле своје пословање са шеријатом, тако да је у тим земљама са званично

усвојеним концептом исламског банкарства централним банкама дозвољено да

оперишу са каматом.

Савремено исламско банкарство карактерише процес европеизације његових

оригиналних елемената. Директан ривалилет и све веће присуство

конвенционалних банака на поменутом банкарском сегменту, као и чињеница да

исламска банкарска теорија и пракса немају одговоре на изазове модерног

корпоративног управљања приморале су исламске банке да, у циљу

антиципирања пословних ризика, користе финансијске инструменте који по

својој природи у потпуности не одговарају принципима на којима се заснива

исламска економска доктрина.

У исламу је на основу скупа принципа и мера успостављен систем халала и

харама, тако да су забрањене све активности које воде хараму, укључујући и

чињење харама уз помоћ скривених средстава и изговора. Међутим, као што је у

раду истакнуто, исламске банке у циљу савладавања негативних последица

ликвидносних и тржишних ризика за придавање законитости оним видовима

операција који су са становишта шеријата забрањени дају облик правно

дозвољених радњи коришћењем принципа хијала. Закључивањем правних

послова фиктивне природе, којима се непосредно не крши закон нити начела

шеријата, али којима се изиграва њихова сврха или циљ, исламске банке користе
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све расположиве механизме конвенционалног банкарства, укључујући

финансијске деривате, као што су валутни, термински и приносни свопови,

фјучерси и форварди.

У III делу рада смо истакли да је формално испуњавање шеријатских захтева

потребан и довољан услов примене неког финансијског инструмента. У активама

исламских банака тренутно доминирају производи који се по својим обележјима

могу окарактерисати као некомпатибилни са начелима шеријата и у неколико

наврата су од стране Међународне академија исламског права ОИЦ-а оцењени

као шеријатски неисправни. Процес европеизације исламског банкарског система

се рефлектује и у тенденцији имплементације смерница Базелског комитета за

контролу банака, популарније названих „Базел II и III” у банкарске системе који

су званично шеријатски. Имплементација „Базела II и III” је законски обавезујућа

за све земље ЕУ, при чему се њихова примена од 2007.године спроводи и на

подручју САД-а. Такође, поменути сет препорука је обавезујући и за банке које

послују у оквиру исламских финансијских система, имајући у виду чињеницу да

је Исламски одбор за финансијске услуге (ИФСБ), децембра 2005. године,

усвојио сет правила под називом Стандард адекватности капитала за институције

које пружају исламске финансијске услуге, којим се усвајају поменута правила

Комитета и обавезујућа су за све земље чланице ИФСБ-а.

Исламски финансијски сектор карактеришу високе стопе раста имовине, али и

броја корисника и финансијских институција. Анализом извештаја и

истраживања ревизорских кућа „Ернест и Јанг“ и „Дилоит“ утврђено је да мерено

вредност имовине активе исламских финансијских институција садрже мање од

један посто укупне имовине на глобалном финансијском тржишту. Више до 80%

исламског финансијског тржишта се односи на банкарску делатност, након чега

следи тржиште сукука са 14,6%, док је такафул у повоју и чини нешто више од

један посто исламског финансијског тржишта. Поред Пакистана, Ирана и Судана,

у којим су финансијски системи прилагођен начелима шеријата, у другим

исламским земљама чланицама ОИК-а, а у којима коегзистирају конвенционални

и исламски финансијски системи, још увек је, на основу вредности имовине,
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примат на страни конвенционалних банака. Највећа концентрација имовине

исламских банака је у земљама Голфског залива. Иран са 42,7%, Саудијска

Арабија са 12,2%, Малезија са 10% и УАЕ са 8% су земље са највећим учешћем у

глобалном исламском банкарском тржишту.

Поред САД-а, где послује неколико исламских фондова, али још увек није

основана банка која са пуним капацитетима пружа услуге исламског банкарства,

у земљама Европе послује неколико исламских банкарских организација и

такафул компанија. Анализом регулаторног оквира ЕУ утврђено је да нема

законских сметњи за оснивање и пословање исламских банака, међутим, у исто

време се не предвиђа специфичности исламског банкарског модела пословања,

тако да су у случају оснивања исламске банке у обавези да своје пословање

ускладе са важећим законским прописима, у оквиру којих морају тражити начине

остваривања својих пословних и развојних циљева. Исламске банке су у обавези

да своју пословну праксу, иначе засновану на шеријату, ускладе са секуларним

законодавним оквиром ЕУ. Исламске банке, које послују на подручјима БиХ,

Албаније и Велике Британије карактерише велика ликвидност и ниска

профитабилност, што доводи у питање њихову економску оправданост. Утврђено

је да су поменуте банке лимитиране приликом краткорочног ангажовања

ликвидних средстава и да се додатним докапитализацијама покривају негативни

пословни резултати.

У VII делу рада је упоредно анализирана ефикасност европског и исламског

банкарског сектора, у оквиру кога је на бази емпиријског истраживања извршено

непосредно доказивање хипотезе дисертације под редним бројем два. Анализом

методолошког оквира мерења ефикасности исламских банака утврђено је да се он

заснива на принципима и установљеним практичним решењима конвенционалне

банкарске теорије и праксе. Наиме, као што је истакнуто, поред хоризонталне и

вертикалне анализе билансних позиција, као полазне тачке, и рацио анализе,

исламске банке су прихватиле и методологију Базелског комитета за банкарску

супервизију, односно сет правила познатијих под називима „Базел II" и „Базел

III". Утврђено је да у методолошком смислу исламске банке користе исте
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механизме анализе и управљања ризиком ликвидности као и конвенционалне

банке, с тим да, због слабо развијеног секундарног финансијског тржишта и

недостатка адекватних финансијских инструмената, менаџмент исламских банака

има знатно сужен маневарски простор у ублажавању његових последица.

Исламски одбор за финансијске услуге је по узору на принципе на којима се

заснивају стрес тестирања у банкарском сектору ЕУ, које су прописали Базелски

комитет и Европски регулаторни орган за банкарство усвојио методолошки оквир

за стрес тестове у исламским банкама (ИФСБ-13).

Банкарски сектор земаља чланица Савета за сарадњу земаља Голфског залива

(ГЦЦ), кога чине Саудијска Арабија, Оман, Катар, УАЕ, Бахреин и Кувајт је по

вредности имовине и броју учесника највеће тржиште исламског банкарства у

свету. Видели смо да га карактерише плитко тржиште, са релативно малим

бројем тржишних учесника са великим тржишним учешћем, пре свега банака

комерцијалног типа у државном власништву. Високе стопе раста исламског

банкарског тржишта, који је посебно интензиван до 2008. године, условио је

пораст учешћа овог сегмента мерено вредношћу активе на 25% на укупном

банкарском тржишту ГЦЦ-а. Према подацима Међународног монетарног фонда,

учешће исламских банака на банкарском тржишту УАЕ износи 17%, Катара 24%,

док је на тржишту Саудијске Арабије сегмент исламског банкарства знатно

развијенији и чини 54% целокупног банкарског тржишта. Имајући у виду

чињеницу да је у свим земљама ГЦЦ-а извршена сегментација банкарског

тржишта на исламски и конвенционални део на њему је било могуће извршити

компаративну анализу профитабилност исламских и конвенционалних банака.

Непосредно доказивање хипотезе по којој је исламско банкарство због мањег

финансијског потенцијала и недовољно диверсификоване понуде неефикасније у

управљању трошковима и стварању профита од европског банкарства је

извршено поређењем ститистичке значајности разлика средњих вредности рација

трошкова, стопе приноса на акцијски капитал и стопе приноса на активу на

узорку од укупно тридесет банака. На основу резултата добијених применом

методе тестирања статистичких хипотеза за вредности РОЕ, РОА и рациа
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трошкова појединачно, утврђено је да се са вероватноћом већом или једнаком

95% може закључити да постоји статистички значајна разлика између средњих

вредности рациа трошкова исламских и конвенционалних банака, односно, да су

конвенционалне банке, мерено вредности рациа трошкова, ефикасније у

управљању трошковима од исламских, односно да су мерено вредности РОЕ и

РОА ефикасније у управљању сопственим капиталом и активом од исламских.

Резултати добијени применом методе тестирања статистичких хипотеза су

проверени и применом методе мултивариационе анализе варијансе, где је са

вероватноћом већом од 95%, утврђена статистички значајна разлика у средњим

вредностима показатеља РОЕ, РОА и Рт између исламских и конвенционалних

банака.
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насловом:

Политичко-економска својства исламског банкарског система -
корпоративна анализа

која је моје ауторско дело.

Дисертацију са свим прилозима предао/ла сам у електронском формату
погодном за трајно архивирање.

Моју докторску дисертацију похрањену у Дигитални репозиторијум Универзитета
у Београду могу да користе сви који поштују одредбе садржане у одабраном типу
лиценце Креативне заједнице (Цреативе Цоммонс) за коју сам се одлучио/ла.

1. Ауторство

2. Ауторство - некомерцијално

3. Ауторство – некомерцијално – без прераде

4. Ауторство – некомерцијално – делити под истим условима

5. Ауторство – без прераде

6. Ауторство – делити под истим условима

(Молимо да заокружите само једну од шест понуђених лиценци, кратак опис
лиценци дат је на полеђини листа).

Потпис докторанда

У Београду, __02.11.2015. године______

____________________
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1. Ауторство - Дозвољавате умножавање, дистрибуцију и јавно саопштавање
дела, и прераде, ако се наведе име аутора на начин одређен од стране аутора
или даваоца лиценце, чак и у комерцијалне сврхе. Ово је најслободнија од свих
лиценци.

2. Ауторство – некомерцијално. Дозвољавате умножавање, дистрибуцију и јавно
саопштавање дела, и прераде, ако се наведе име аутора на начин одређен од
стране аутора или даваоца лиценце. Ова лиценца не дозвољава комерцијалну
употребу дела.

3. Ауторство - некомерцијално – без прераде. Дозвољавате умножавање,
дистрибуцију и јавно саопштавање дела, без промена, преобликовања или
употребе дела у свом делу, ако се наведе име аутора на начин одређен од
стране аутора или даваоца лиценце. Ова лиценца не дозвољава комерцијалну
употребу дела. У односу на све остале лиценце, овом лиценцом се ограничава
највећи обим права коришћења дела.

4. Ауторство - некомерцијално – делити под истим условима. Дозвољавате
умножавање, дистрибуцију и јавно саопштавање дела, и прераде, ако се наведе
име аутора на начин одређен од стране аутора или даваоца лиценце и ако се
прерада дистрибуира под истом или сличном лиценцом. Ова лиценца не
дозвољава комерцијалну употребу дела и прерада.

5. Ауторство – без прераде. Дозвољавате умножавање, дистрибуцију и јавно
саопштавање дела, без промена, преобликовања или употребе дела у свом
делу, ако се наведе име аутора на начин одређен од стране аутора или даваоца
лиценце. Ова лиценца дозвољава комерцијалну употребу дела.

6. Ауторство - делити под истим условима. Дозвољавате умножавање,
дистрибуцију и јавно саопштавање дела, и прераде, ако се наведе име аутора на
начин одређен од стране аутора или даваоца лиценце и ако се прерада
дистрибуира под истом или сличном лиценцом. Ова лиценца дозвољава
комерцијалну употребу дела и прерада. Слична је софтверским лиценцама,
односно лиценцама отвореног кода.
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