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AHHOTanusa. B mMaTepuasie aHaJM3UPYETCHd CYKYK KaK aKTyaJIbHbIU

MHCTPYMEHT NpPUBJIeYEHUSI KanuTala, QYHKIUOHUPYIOUIUNA B COOTBETCTBUHU C
HOpMaMU 1iapuaTta. MHcciegoBaTtesb nogdyepKkuBaeT (QyHJaMeHTaJbHble
pasINYrA MEX/Y CYKYK M KJIaCCUYECKHUMU PUHAHCOBBIMU MPOJYKTAMU, a TaKXKe
NPUBOJUT CTATUCTHUKY, MOATBEPXKAAIOUIYI0 POCT UX BOCTPEOOBAHHOCTHU BO BCEM
mupe. KiroueBoe BHHUMaHUe yJieJIeHO HEOOXOAMMOCTH OObeJUHEHUS YCUIUU
MEX/yHApPOAHOTO COOOIIECTBA /Il YCTPAaHEHHUS NPENSITCTBUMN, CEPKUBAIOIIAX
pa3BUTHE PbIHKA CYKYK Ha IJ106aJIbHOM YPOBHE.

KitroueBble €J/10Ba: CYKYK, 0JITOBbIe 00513aTeJIbCTBA, CYKYK aJlb-MyllIapaka,
CYKYK ajJlb-MyZapaba.

BBegenue: Cykyk (Sukuk) — Cykyk BbICTyllaeT B POJIM MCJIAaMCKOTO
a”Hajora OOJWrauuu, SBJASACh LeHHbIMM OyMaraM, KOTOpPbI€ MOJIHOCTbIO
COOTBETCTBYIOT MPHUHIMIAM IlIapyaTa U HUCK/JIIOYAKT HAYMUCJIEHUE NPOLEHTOB
(puba). B oTavMuMe OT TpaJUMLMOHHBIX JOJIIOBBIX 0053aTEJbCTB, CYKYK
NOATBEPXKAAeT NpaBO BJaJesiblia Ha JOJI B KOHKPETHOM MaTepuaJbHOM
aKTUBe WJIM WHBECTULIMOHHOM TnpoekTe. [lpu 3TOM J0X0Ji HWHBECTOPOB
reHepupyeTcs He 3a CYeT NPOLeHTHBIX BBIMJIAT, a 6J1aroZapsi UCIoJAb30BaHUIO
06a30BbIX AKTHBOB, HallpuMep, 4Yepe3 apeH/Hble IJIaTeXH WM MOoJydeHUue
NPUOBIIN OT UX 3KCIJIyaTal[UH.

0630p siuTepaTtypsl: CorsacHo aHanu3dy Anmampanu A. (2014). Beinyck
CYKyKOB M HOpPMaTHBHO-NpaBoBas 6a3a B CayzoBckoul ApaBuu. KypHan
HCJIaMCKOT0 6aHKMHTa U GruHaHCOB, 2(1), 305-333, cyKyk npeACcTaBASIOT COO0HU
cepTUPUKATHI eJUHOM HOMUHAJIBHOW CTOUMOCTH, MOCJIE BbINyCKAa KOTOPbIX OHU
CBU/IETEJILCTBYIOT O IpaBe COOCTBEHHOCTHU Ha [I0JII0 B MaTepPHUAJIbHBIX 00bEeKTaX,
yCJyrax WJIW UHBECTUIUOHHOW [1eATeJbHOCTU. B TpaguIlMOHHOM MOHHWMaHUHU
CYKYK BBICTYNAIOT KaK creluprUiYeCKUi UCAaMCKMU GUHAHCOBBIM MHCTPYMEHT C
YHUKAJIbHbIMH XapaKTEPUCTUKAMH.

MeToao0s10rusa HCCJIeJOBAHUS: HUccnenpoBaHue onuvpaeTcs Ha
KOMILJIEKCHBIU METO0JIOTUYECKUU MHCTPYMEHTAapUH, BKJIIOYAIOIA X

a6JIIO,ZLeHI/Ie, HWHAYKTHUBHbBIE N NEAYKTHUBHbBIC IIPUEMBI, JIOTUYECKU U dHaJIu3,
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TaKXKe MeTOJbl MOHUTOPUHIA M 3KCIpecC-OLleHKU. BcecTOpOHHMU aHaIu3
MCTOYHUKOB 06€eCIedui I/1yboKoe pacKpbITHE 3asiBJEHHON NP06IeMaTHUKH.

AHanmu3 M pe3yabTaThl: [lpexxje 4yeM mepelTH K pPacCMOTPEHUIO
GUHAHCOBBIX PUCKOB B JeSTEJbHOCTU HCAAMCKUX OaHKOB, I1€J1eCO00pa3HO
0003HAYUTh OOy KJAacCUPUKALUI PpUCKOB. CoOJt0JjeHMe NPUHIMUIIOB
lmapuvara fBJSAETCHA KJ/YEeBbIM YCJOBHEM, YTO HCKIKYAeT HA4YUCJIEeHUe U
BBIIJIATy MNPOLEHTOB (puba), ycCTpaHAeT 3JIeMeHT HeOolpeJe/IeHHOCTH B
KOHTpaKTax (rapap) ¥ 3alpeliaeT UHBECTUPOBAHHWE B COMHUTEJIbHbIE Chephl.
Buj BbimycKkaeMbIX CYKyK OOYC/JI0BJIE€H CBOMCTBAaMM 0a30BbIX aKTHBOB W
JIOTOBOPHBIMU KOHCTpPYKUUsIMU. Ha mnpakThke Haubosiee BOCTPeOOBaHbI
caeytole TUIIbI:

CyKyK a/ib-MyLIapaka.

ITOT UHCTPYMEHT peajy3yeT MPUHIMI NapTHEPCTBa, MpejnoJaras
COBMECTHOE y4yacTHe B pachnpejesieHUd NPUObLIM U PUCKOB OT peasr3aluu
IpOEeKTa.

KiwuyeBble 0CO6EHHOCTH CYKYK a/Ib-UCTHUCHA

« OcHOBa: /loroBOp 0 COBMECTHOM IIAPTHEPCTBE;

« CTpyKTypa: UHBECTOPHI U SMUTEHT 00bEAUHAIOT KallUTaJbl /151 BeIeHUS
006111ero 6M3Heca MU peasu3alii KOHKPETHOTO MPOEKTa;

s Ynpassienue: NHBecTOpbl UMEIOT IPaBO Y4aCTBOBATh B YIIPaBJIEHUH, UTO
OTJIMYaeT JaHHYI0 MOJZieJib OT My apaobl;

« Pacnipesesienue A0X040B: [Ipu6bLIb pacnpejessercd
NpPONOPLMOHAJIBHO pasMepy BJIOXKEHHOTr0 KamnuTasa (J1Mbo 1o B3auMHOMY
COTJIAaLIE€HHUI0), TOTJla KaK yOBITKH JeJIATCA CTPOro B COOTBETCTBUU C J0JIEH
KaK/l0ro y4YaCTHHUKA.

CyKyK ajib-MyzAapaoba.

[IpeacraBasier co6OW  MCJAAMCKUH  HWHBECTHULMOHHBIM  HHCTPYMEHT,
OYHKIIMOHUPYIOIIMUA HAa OCHOBE MOJieJIU MapTHEPCTBA. B 3TOM cxeMe HHBECTOPHI
(paby/ib-Masib) BHOCAT PUHAHCOBBIE CPE/CTBA, TOr/la KaK SMUTEHT (MyZapuo)
bepeT Ha cebs o00s13aTesJbCTBA MO yHOpaBJeHUI0 mpoekToM. Jloxof
pacnpejesisieTcs MeXJy Y4aCTHHUKaMU B 3apaHee COTJIaCOBaHHbIX MPOMOPIHUSIX,
TOrjga Kak (UHAHCOBble TMOTEPU JIOKATCA Ha IJIeYd HWHBECTOPOB, 3a
HCKJIIDYEHHEM CJIy4YaeB HEKOMIIETEHTHOCTH CO CTOPOHbI YMPaBJISIONIETO.
JlaHHBIN BU/JI CYKYK OTHOCUTCSI K MHCTPYMEHTAaM /[[0J1eBOTO PUHAHCUPOBAHUS U

3a4acTylo NpUMeHsIeTCs AJis peajiu3aldi MaclITabHbIX MTPOEKTOB.
KiroueBbie ocooeHHOCTH CYKYK a/1b-Myaapao6a:
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o [I[pyHIMI mapTHepcTBa: MHBeCTOpPBHI BBICTYNAKT KaK COBJIAZe/bLbl
KalWTaJla, a He KaK KpeJUTOphI.

« Pacnpepenenue foxonoB: PuHaHCOBbIE pe3yJIbTAThI JeJATCA COrJIACHO
foropopeHHocty (HanpuMmep, 70% wunHBectopy M 30% sMUTEHTY), a yOBITKHU
NOKpPBIBAKOTCA 3a CYET COOCTBEHHOTO KalWTa/la UHBECTOPOB MPU OTCYTCTBUU
XaJIATHOCTHU CO CTOPOHbI MEHePKMEHTA.

e YnpaBsieHMe: OJMMUTEHT BbINOJHAET (QYHKUUUM [peAnpUHUMATEIS
(Myzapu6a), ocyliecTBJSAA OllepayMOHHOE PYKOBO/ICTBO.

« CooTBeTcTBHEe mapuarty: HWHCTpyMeHT MCK/IOYaeT Ha4yUCJIeHUue
(GUKCUPOBAHHBIX NPOLEHTHbIX CTAaBOK (puba) M rapaHTUpPYeT OTCYTCTBUE
rapaHTUPOBAHHOW JOXOJHOCTH, a PUCKH YOBITKOB HECET UHBECTOP.

o IUKBUAHOCTD: CYKYK JONYCKAIOT 0OpallleHrue Ha BTOPUYHOM pPbIHKE, eCJIU
OHHU 0bOecreyeHbl peaJbHbIMU aKTHBAaMHU.
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