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Streszczenie. Kryzys finansowy, ktorego poczatki datuje si¢ na 2007 r., rozpoczat si¢ w USA.
Bardzo szybko przeniost si¢ jednak na inne kraje, przyjmujac charakter globalny.

Przedmiotem rozwazan niniejszego artykulu jest wptyw kryzysu na decyzje podejmowane
przez banki centralne w krajach islamskich. Specyfika sektora finansowego w tych panstwach,
a w szczegdlnosci podporzadkowanie dziatalnosci bankow prawu koranicznemu, powoduje, ze
banki te powinny w mniejszym stopniu angazowac si¢ w ryzykowne operacje niz tzw. banki kon-
wencjonalne. Nalezy takze bra¢ pod uwagg fakt wzrostu liczby transakcji finansowych w krajach
islamskich na przestrzeni ostatnich kilkudziesigciu lat, a co za tym idzie, zwickszenie udziatu tych
bankow w gospodarce globalne;j.

Celem artykutu jest okreslenie skutkéw kryzysu finansowego dla bankowosci islamskiej oraz
prezentacja instrumentdw, jakie moga wykorzystywac banki centralne w wybranych krajach islam-
skich w celu stabilizacji sektora bankowego w momencie wystapienia sytuacji kryzysowe;j.

Stowa kluczowe: globalny kryzys finansowy, polityka pieni¢zna, bankowos¢ islamska, nad-
zwyczajne instrumenty polityki monetarnej

1. Wprowadzenie

Kryzys finansowy, ktérego poczatki datuje si¢ na koniec roku 2007, rozpoczat
sic¢ w USA. Bardzo szybko jednak przenidst si¢ do innych krajow, przyjmujac
charakter globalny.
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Specyfika sektora finansowego w krajach islamskich, w szczegolnosci pod-
porzadkowanie dziatalno$ci bankow islamskich prawu koranicznemu, powoduje,
ze banki te powinny w mniejszym stopniu angazowacé si¢ w ryzykowne operacje
w poréwnaniu do tzw. bankéw konwencjonalnych.

Istotny jest rowniez fakt wzrostu wielkosci transakcji finansowych w krajach
islamskich na przestrzeni ostatnich kilkudziesieciu lat, a co za tym idzie zwigk-
szenie udziatu tych bankow w gospodarce globalne;j.

Celem artykutu jest okreslenie skutkow kryzysu finansowego dla bankowo-
$ci islamskiej oraz prezentacja instrumentow, jakie mogg wykorzystywac banki
centralne wybranych panstw islamskich w celu stabilizacji sektora bankowego
W momencie wystgpienia sytuacji kryzysowe;.

Artykut podzielony zostat na 4 czesci. Pierwsza z nich przybliza islam jako
religi¢ 1 pokazuje jej miejsce na Swiecie.

W drugiej czesci skupiono si¢ na pokazaniu zasad obowigzujacych w finan-
sach islamskich oraz zaprezentowano, jak funkcjonuja banki dziatajace w oparciu
o zasady szariatu.

Trzecia czg$¢ przedstawia poglady na temat wptywu globalnego kryzysu na
instytucje finansowe w krajach islamskich.

W czwartej czesci zaprezentowano zalozenia polityki monetarnej realizowa-
nej w krajach islamskich, jak rowniez pokazano reakcje wybranych bankow cen-
tralnych tych panstw na globalny kryzys finansowy.

2. Oblicze islamu

Islam jest podstawa §wiatopogladu dla piatej czesci ludnosci §wiata. Najwiek-
sze spoteczno$ci muzutmanskie odnalez¢é mozna w Afryce Potnocnej i Srodko-
wej, na Bliskim Wschodzie i w Azji Potudniowej. Sp6jnos¢ doktrynalna i proste
przestanie islamu docieraty przez wieki do réznych kultur i ludow mowiacych
wieloma jezykami. Prostota islamu okazala si¢ by¢ zrozumiata dla mieszkancow
trzech kontynentow, dlatego tez islam stat si¢ jedna z religii §wiatowych'.

Nazwa ,,islam” pochodzi od arabskiego stowa asalama, ktére oznacza podda-
nie si¢ (woli Allaha). Allah pozostaje w centrum religii, uwazany jest za tworce
prawa i moralnosci, a takze to on ostatecznie oceni uczynki muzutmandéw po ich
$mierci. Poczatki islamu datuje si¢ na lata 610—632 n.e., kiedy to Mahomet miat
dozna¢ serii objawien, podczas ktorych Allah przekazat mu tresé Swietej Ksiegi
Islamu, czyli Koranu?.

' M. Bonca, Islamskie instrumenty finansowe, Wydawnictwa Akademickie i Profesjonalne,
Warszawa 2010, s.24.
2 Tamze, s. 24.
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Islam jako najmlodsza religia monoteistyczna skupia ponad 1,6 mld wiernych
na catym $wiecie. Wielko$¢ populacji muzulmanéw na swiecie w 2008 r. przed-
stawia tabela 1.

Tabela 1. Wyznawcy islamu na $wiecie w 2008 r.

Kontynent Populac'ja Muzulme}nie Muzutmanie
(mln 0s6b) (mln osob) (w proc.)
Afryka 967,0 426,36 47,81
Azja 4050,6 1103,75 27,24
Europa 7352 51,46 7,0
Ameryka Poinocna 331,7 7,13 2,19
Ameryka Poludniowa 576,85 2,41 0,42
Oceania 33,54 0,50 1,49
Razem 6694,89 1627,61 24,31

Zrédto: Muslim Population Worldwide, http://www.islamic-population.com/world_general.html
[12.09.2010].

Najwazniejszym czynnikiem, ktory wptynat i uksztattowal wierzenia oraz
sposob zachowania wyznawcow islamu bylo $wiete prawo. Swietym prawem jest
szariat, czyli stuszna $ciezka. W islamie nie wystepuje istotny podziat na prawo
i teologie. Szariat jest bowiem dzietem boga, ktdre objawione zostato prorokom?.

Szariat najwigkszy nacisk ktadzie na etyke i moralno$¢, a nie na karanie. Kary,
czesto bardzo surowe, wymierzane sg tylko tym, ktorzy tamia zasady.

Szariat stanowi strukture idealna. Wraz z przyjeciem islamu muzutmanin ak-
ceptuje catkowite zwierzchnictwo prawa oraz fakt, ze inne prawa juz go nie obo-
wiazuja. Interpretacja prawa rdzni¢ si¢ moze w zaleznos$ci od czasu i miejsca, lecz
sam szariat uwaza si¢ za ponadczasowy wyraz bozej woli, niezalezny od historii
i okolicznosci®.

3. Finanse islamskie a gospodarka globalna

Pojecie finansow islamskich nie jest jednoznaczne, a interpretacja tego, czym
sg finanse islamskie i ekonomia islamu uzalezniona jest od interpretacji badacza
zajmujacego si¢ ta problematyka oraz jego stosunku do filozofii i religii islamu,
a takze od perspektywy, z ktorej obserwuje on te zagadnienia (wymiar lokalny

3 M. Laszczyk, Bankowosé islamska, Fundacja WARTY i Kredyt Banku ,,Razem mozemy
wigcej”, Warszawa 2009, s. 14.
4 Tamze, s. 17.
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i globalny). Przyjmujac ujecie sensu stricte — przez finanse islamskie rozumie si¢
bankowos$¢ bezodsetkowa oparta na podziale zyskow i strat. Wykorzystujac ujecie
szerokie, za finanse islamskie traktuje si¢ ogot operacji finansowych dokonywa-
nych przez muzulmanow>.

Wazne w opisie finanséw islamskich jest ich odniesienie do finansow wiasci-
wych kulturze zachodniej. Zgodnie z ta interpretacja roznicg pomigdzy finansa-
mi konwencjonalnymi a islamskimi jest to, ze konwencjonalne finanse szukaja
zwykle mozliwos$ci maksymalizacji zysku w danym $rodowisku regulacyjnym,
a finanse islamskie sg rowniez ksztaltowane przez cele religijne®.

Wyodrebniajac te dwie koncepcje finansow, zauwazy¢ mozna podstawowe
roznice pomiedzy filozofig finansow islamskich 1 konwencjonalnych. Do ro6znic
tych zalicza si¢:

— orientacj¢ na promocj¢ podzialu majatku i ryzyka opartg na stosunkach
kapitatowych (a nie kredytowych),

— podporzadkowanie aktywnos$ci gospodarczej normom etycznym,

— orientacj¢ na przedsigbiorczos¢ realizowang za pomocg dziatan, instru-
mentow i regulacji kierujacych aktywno$¢ tych podmiotéw na wsparcie procesow
rozwojowych, realizowanych w sferze realnej produkcji,

— ograniczenie luki pomigdzy biednymi i bogatymi przez bardziej sprawie-
dliwy system redystrybucji zasobow i bogactwa.

Systemy finansowe panstw arabskich sg niezwykle zroznicowane 1 obejmuja
zardwno instytucje prywatne oferujace ustugi o poziomie Swiatowym, jak row-
niez instytucje publiczne dominujace na krajowym rynku finansowym (nawet
catkowicie go kontrolujace). Jesli chodzi o strukture wlasnosci bankoéw — istotng
z punktu widzenia otoczenia zewnetrznego poszczegolnych instytucji — w wiek-
szosci krajow omawianego regionu, a zwlaszcza w monarchiach, dominujg ban-
ki prywatne cechujace si¢ duza koncentracja udziatu na rynku. Jest to w duzej
mierze wynik polityki rodow rzadzacych, ktore wprowadzajac oligopol, staraja
si¢ kontrolowac¢ dziatania przedsiebiorcow. Diametralnie inna sytuacja wystepuje
w krajach takich jak Algieria, Irak, Libia czy Syria, w ktérych sektor bankowy
jest w znacznej mierze znacjonalizowany. Nie mozna mowi¢ tutaj o bankowosci
sensu stricte, poniewaz alokacji kapitatu dokonuja raczej planisci niz uczestnicy
rynku. Relatywnie najwicksza konkurencyjnosciag w sektorze bankowym cieszy
si¢ Liban, w ktorym udziat zadnego banku na rynku od potowy lat 80. XX w. nie
przekracza 13%’. Zestawienie form wiasnos$ci oraz stopnia koncentracji udziatu
bankow na rynku przedstawia tabela 2.

5 J. Adamek, Mikrofinanse islamskie- zalozenia, produkty, praktyka, CeDeWu, Warszawa
2010, s. 57.

¢ Tamze, s. 57.

7 K. Goral, Swiat arabski wobec globalizacji, Difin, Warszawa 2005, s. 155.
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Banki islamskie opieraja swoja dziatalno$¢ na prawach szariatu®. Poniewaz
islam nie uznaje rozdziatu zycia §wieckiego i religijnego, szariat reguluje zasady
postepowania we wszystkich dziedzinach zycia. Zgodnie z tym prawem obowig-
zuje wyrazny zakaz naliczania odsetek od kredytow i pozyczek — odsetki od kapi-
tatu uwazane sg w krajach arabskich za lichwe. Dlatego tez caly islamski system
bankowy udziela kredytéw wylacznie nieoprocentowanych. Gloéwnym wynagro-
dzeniem bankéw z tytutu udzielenia kredytu jest stosunkowo wysoki koszt ich
przyznania. Instytucje finansowe w krajach arabskich, w duzo wigkszym stop-
niu niz ich odpowiedniki w pozostatych krajach, koncentruja si¢ na finansowaniu
przedsigwzig¢ handlowych o charakterze krotkoterminowym, charakteryzujacych
si¢ stosunkowo niskim poziomem ryzyka inwestycyjnego’.

Tabela 2. Wtasnos¢ i koncentracja udziatlow bankow swiecie arabskim

Dominujgea forma Stopien koncentracji
wiasnosoi wysoki sredni niski
Panstwowa Algiera, Irak, Libia, Syria | Egipt, Tunezja -
Bahrajn, Jordania, Katar, A.r abia Saudyj Ske}’ .
Prywatna . Zjednoczone Emiraty Liban
Kuwejt, Maroko, Oman .
Arabskie

Zrodlo: K. Goral, Swiat arabski wobec globalizacji, Difin, Warszawa 2005, s. 155.

Bankowos$¢ islamska jest stosunkowo mtodym zjawiskiem, jednakze mimo
to wprowadzona zostata jako wylaczny system bankowy w Pakistanie i Iranie.
Ponadto w wielu krajach zarowno muzutmanskich, jak i nieumuzutmanskich po-
wotano do zycia wylacznie w petni islamskie banki. Wskazuje to na fakt, ze kon-
cepcja finansowania wolnego od odsetek moze funkcjonowaé we wspotczesnym
$wiecie bez wigkszych trudnosci. Bankowo$¢ bezodsetkowa oferuje efektywny
system bankowy w krajach, gdzie bankowos$¢ muzulmanska jest obowigzkowa,
a takze stanowi atrakcyjng alternatywe dla konwencjonalnej bankowosci tam,
gdzie oba te systemy koegzystuja'.

Za pierwszy bank islamski uznaje si¢ Dubai [slamic Bank. Rozpoczat on dzia-
falno$¢ w 1975 r. Od tego czasu liczba islamskich instytucji finansowych zwiek-
szyla si¢ w znacznym stopniu. Dzisiaj dziala ponad 500 islamskich instytucji
$wiadczacych ustugi finansowe. W ostatnich kilku latach rozpoczgto dziatalnosé

8 Obejmuje on Swietg Ksigge muzutmanéw — Koran oraz sunnah, czyli stowa samego Maho-
meta oraz jego sugestie.
° Problemy rozwoju rynku finansowego w aspekcie wzrostu gospodarczego, red. P. Karpus,
J. Wectawski, Wydawnictwo Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej, Lublin 2007, s. 332.
1 M. Laszczyk, Bankowos¢ islamska..., dz. cyt., s. 43.
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okoto 50 islamskich instytucji finansowych'!. Przyktady nowo powstatych ban-
koéw islamskich zestawiono w tabeli 3.

Tabela 3. Przyktady nowo powstatych bankow islamskich w latach 2006—2008

Kraj Nowo powstate banki
Syria Syria International Islamic Bank (2007)
Cham Bank (2006)
Kuwejt Boubyan Bank (2006)
Jaber Islamic Bank (2007)
Bahrajn Al Masref Bank (2006)
Al Salam Bank (2006)
Katar Masraf Al Rayan (2006)
Barwa Bank (2007)
Arabia Saudyjska Bank Al Bilad (2006)
Bank Al Inma (2008)
Zjednoczone Emiraty Arabskie Noor Islamic Bank (2008)
Al Hilal Bank (2008)
Ajman Bank (2008)
Malezja KFH Malaysia (2006)
Al Rayhi Bank Malaysia (2006)
Asian Finance Bank (2007)

Zrodto: Islamic banking. How do Islamic banks compete in an increasingly competitive environment,
http://www.booz.com/media/file/Viewpoint_Islamic Banking 2008.pdf [14.09.2010].

Dziatalno$¢ bankow islamskich obejmuje szeroki zakres ustug finansowych,
poczawszy od oferty prostych produktow detalicznych, na kompleksowych pro-
jektach kredytowych na duza skale skonczywszy. Muzulmanie moga otrzymac
karty kredytowe, ubezpieczy¢ siebie i swoja wlasnos$¢, moga inwestowac on-line
w fundusze islamskie, prowadzi¢ swoje inwestycje w duchu islamu czy nawet
uzyska¢ zgodny z szariatem kredyt hipoteczny od firmy amerykanskiej'>.

4. Finanse islamskie wobec kryzysu finansowego

Powaznym testem dla dzialania sektora finanséw islamskich stat si¢ §wia-
towy kryzys ekonomiczny. Rok 2008 jest przez wigkszo$¢ analitykow uwa-
zany za jego poczatek. Kryzys ten rozpoczat si¢ na amerykanskim rynku kre-

" Islamic banking. How do Islamic banks compete in an increasingly competitive environment,
http://www.booz.com/media/file/Viewpoint_Islamic_Banking 2008.pdf [14.09.2010].

12 Finanse muzuimanskie: préba oceny stanu sektora, www.akson.sgh.waw.pl/sknfm/arabia/.../
Finanse%?20muzulmanskie.pdf [14.09.2010].
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dytow hipotecznych i szybko rozprzestrzenit si¢ na inne sektory gospodarki.
Momentem przetomowym byt spektakularny upadek amerykanskiego banku
inwestycyjnego Lehman Brothers. Spirale kryzysu napedzity nietrafione inwe-
stycje w instrumenty pochodne. Rzady wielu krajow wyasygnowaty znaczne
kwoty na wsparcie swoich gospodarek, aby jak najlepiej zabezpieczy¢ je przed
globalnym kryzysem. Pomoc ta liczona jest w miliardach USD. W wielu kra-
jach przystapiono roéwniez do nacjonalizacji przez gwarantowanie i wykup zo-
bowigzan, bezposrednie dokapitalizowanie, jak i udzielanie dtugookresowych
pozyczek'.

Globalny kryzys ekonomiczny odcisnat swoje pietno rowniez na rynku islam-
skim. Spojrzenie na zmiany gléwnych indeksow gietdowych wskazuja na znacz-
ny spadek zaufania inwestoréw do firm na rynkach mi¢dzynarodowych. Spadkom
nie oparty si¢ roéwniez kursy spotek dziatajacych w zgodzie z szariatem, jednak
nadal w dtugim okresie inwestycje w owe przedsigbiorstwa byty bardziej zyskow-
ne niz w tradycyjne'.

Aktualnie wyr6zni¢ mozna 2 gtéwne stanowiska na temat wpltywu kryzysu na
bankowos¢ 1 islamskie finanse. Pierwsze to poglad reprezentowany przez Prze-
wodniczacego Zrzeszenia Bankow Arabskich Adnana Ahmeda Yousifa. Uwaza
on, ze dzigki brakowi bezposredniego powigzania bankow islamskich z tradycyj-
nymi obligacjami i akcjami przedsigbiorstw nie dziatajacych w zgodzie z szaria-
tem oraz nieuczestniczeniu w rynku standardowych instrumentow pochodnych,
sektor finansow islamskich jest bezpieczny wobec efektow globalnego kryzysu
finansowego.

Na temat wptywu kryzysu finansowego na islamska ekonomi¢ wypowiedziat
si¢ rowniez cztonek zarzgdu banku Arab Finance House dr Fouad Nadim Matraji,
ktory wyjasnit, ze banki islamskie nie zostaty dotknigte kryzysem hipotecznym,
poniewaz dzigki swojej specyfice sa na niego odporne. Jako czynniki, ktére od-
ro6zniaja banki islamskie od bankow konwencjonalnych wymienit zakaz handlu
dtugiem, podejmowanie dziatan przeciwko praniu brudnych pieniedzy, jak row-
niez ostroznos¢ przy braniu udziatu w projektach finansowych, ktore sg obarczone
zbyt wysokim ryzykiem'.

Trzeba jednak doda¢, ze nie wszyscy ekonomisci stojg na stanowisku, ze ban-
ki islamskie uniknety skutkéw kryzysu finansowego. Lahem al-Nasser, prezes
instytucji doradczej The Islamic Solutions Center, twierdzi, ze mdwienie o tym,
iz bankowo$¢ islamska nie zostata dotknieta przez kryzys finansowy, jest razaca
niescistoscia. Islamski sektor bankowy nie dziata bowiem w oderwaniu od ryn-

3 M. Bonca, Islamskie instrumenty finansowe, Wydawnictwa Akademickie i Profesjonalne,
Warszawa 2010, s. 209.

4 Tamze, s. 212.

15 M. al-Hamzani, Islamic Banks Unaffected by Global Financial Crisis, http://www.asharg-e.
com/news.asp?section=6&1d=14245 [14.09.2010].
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kéw miedzynarodowych i nie jest odporny na globalne fluktuacje. Jednoczesnie
zwraca on uwage na fakt, ze bankowos¢ islamska jest juz na tyle dojrzata, ze musi
badac¢ kryzysy i odnajdywac¢ sposoby, zeby przeciwstawia¢ si¢ ich skutkom oraz
unika¢ ich'®,

Drugim stanowiskiem w kwestii wptywow kryzysu na bankowos¢ islamska
jest poglad gloszony przez zwolennikow standaryzacji islamskiego sektora fi-
nansowego. Uwazaja oni, ze aktualny brak standaryzacji produktow oraz zasad
rachunkowych nie pozwala na efektywne zarzadzanie ryzykiem instytucji finan-
sowych. Co za tym idzie, wptyw kryzysu na islamskie instytucje finansowe, badz
co badz silnie powigzane z innymi sektorami gospodarki, rowniez w innych regio-
nach, jest niemozliwy do oszacowania'’.

5. Polityka monetarna wybranych bankow centralnych
w aspekcie kryzysu finansowego

5.1. Polityka monetarna w krajach islamskich
w kontekscie kryzysu finansowego

Polityka monetarna w krajach islamskich stawia sobie nastepujace cele:

— dobrobyt gospodarczy przejawiajacy si¢ petnym zatrudnieniem i optymal-
nym tempem wzrostu gospodarczego,

— sprawiedliwos¢ spoteczno-gospodarcza i sprawiedliwa dystrybucja docho-
du i bogactwa,

— stabilno$¢ wartosci pienigdza'®.

W literaturze znajduje si¢ wiele koncepcji dotyczacych funkcjonowania ban-
kéw centralnych i realizowanej przez nie polityki monetarnej w krajach islam-
skich. Do najwazniejszych z nich zaliczy¢ mozna:

— wspolczynnik refinansowania (Siddiqui'),

— wspbdlczynnik gard-e-hassnah (Khan?),

' L. al-Nasser, The Sovereign Debt Crisis and Islamic Banking, http://www.asharg-e.com/
news.asp?section=6&1d=21318 [14.09.2010].

17 M. Bonca, Islamskie instrumenty..., dz. cyt., s. 213.

8 A. Zia, Islamic Financial Instruments in the Conduct of Monetary Policy, http://www.
docstoc.com/docs/9571918/Islamic-Instrument-for-Monetary-Policy [13.09.2010].

1 Muhammad N. Siddiqui, Monetary Policy: A Review, International Centre for Research in
Islamic Economics, King Abdul Aziz University Press, Jeddah 1982.

20 Muhammad A. Khan, Inflation and the Islamic Economy: A Closed Economy Model, In-
ternational Centre for Research in Islamic Economics, King Abdul Aziz University Press, Jeddah
1982.
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— pozyczki mudarabah pomigdzy bankiem centralnym i bankami komercyj-
nymi oraz stopa rezerw obowigzkowych (Chapra?!),

— udziat banku centralnego w kapitale wltasnym bankow komercyjnych
(Uzair?).

Siddiqui® uwaza, ze banki centralne refinansowaé powinny cz¢$¢ pozyczek
udzielanych przez banki komercyjne bez odsetek, zeby zwigkszy¢ wolumen
kredytow krotkoterminowych udzielanych przez banki komercyjne.

Wedtug koncepcji Khana?* banki centralne ustala¢ powinny procentowy od-
setek depozytow na zadanie, ktore banki komercyjne przeznacza¢ powinny na
nieoprocentowane kredyty krotkoterminowe dla swoich klientow.

Chapra® uwaza, ze dwa instrumenty polityki monetarnej bankéw central-
nych w krajach, w ktorych funkcjonuje bankowo$¢ konwencjonalna, nie moga
mie¢ zastosowania w bankowos$ci islamskiej: stopa dyskontowa i operacje
otwartego rynku. Proponuje zastgpienie ich przez kreowanie przez bank central-
ny pienigdza rezerwowego dostepnego czgsciowo dla rzadu oraz dla bankow,
a takze przekazywanie pewnej czes$ci depozytdOw na zadanie rzadowi w celu
finansowania projektoéw uzytecznych spotecznie, w ktorych podziat zyskow
1 strat nie jest mozliwy.

Uzair* proponuje, aby bank centralny mogt nabywac¢ udzialty w bankach
komercyjnych, a tym samym uzyskac state zrodto dochodu i petni¢ wobec tych
bankéw funkcje pozyczkodawcy ostatniej instancji?’.

W prawie wszystkich krajach islamskich do realizacji polityki pieni¢znej
wykorzystuje si¢ szereg instrumentow. Zalicza si¢ do nich przede wszystkim:

— minimalng rezerw¢ obowigzkowa,

— operacje otwartego rynku,

— stope dyskontowa.

Polityka monetarna Saudi Arabian Monetary Agency (SAMA — bank cen-
tralny Arabii Saudyjskiej) opiera si¢ przede wszystkim na zmianie stopy re-
zerwy obowigzkowej. Znaczacag rolg odgrywa rowniez selektywna kontrola
kredytowa obejmujaca wyznaczanie gornych putapéw kredytowych. Jednak

2l Umer M. Chapra, Monetary Policy in an Islamic Economy, Institute of Policy Studies,
Islamabad 1983.

22 Mohammad Uzair, Central Banking in an Interest-Free Banking System, w: Monetary and
Fiscal Economics of Islam, red. Mohammad Arif International Centre for Research in Islamic Eco-
nomics, Jeddah 1982, s. 211-235.

2 Muhammad N. Siddiqui, dz. cyt.

24 Muhammad A. Khan, dz. cyt.

% Umer M. Chapra, dz. cyt.

2 Mohammad Uzair, dz. cyt.

M.N. Hanif, S. Sheikh, Central banking and monetary management in Islamic finan-
cial environment, ,MPRA Paper” 2010, nr 22907, http://mpra.ub.uni-muenchen.de/22907/
[13.09.2010].
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do kontrolowania krotkoterminowej podazy pienigznej SAMA wykorzystuje
przede wszystkim oficjalng stope repo®.

W niektorych krajach (np. w Sudanie czy Malezji) wsparcie finansowe ban-
kom islamskim majacym problemy z ptynnos$cia zapewnia si¢ przez zakup papie-
row wartosciowych Sukuk (papieréw wartoSciowych zblizonych do certyfikatow
inwestycyjnych) od tych bankow.

W odpowiedzi na globalny kryzys finansowy banki centralne w wielu krajach
islamskich, w tym Saudyjska Agencja Monetarna, podj¢ty szereg dziatan zmie-
rzajacych do ograniczenia potencjalnych skutkow kryzysu finansowego. Wsrod
dziatan Agencji wymieni¢ mozna:

— zmniejszenie poziomu rezerwy obowiazkowej od depozytdéw ptatnych na
zadanie z 13% we wrzesniu 2008 r. do 7% listopadzie 2008 r. w celu zwigkszenia
ptynnosci systemu bankowego. Rezerwa na depozyty oszczednosciowe pozosta-
wiona zostata na poziomie 4%,

— obnizenie stopy repo z poziomu 5,5% w pazdzierniku 2008 r. do 2,5%
w grudniu 2008 1. Jej ksztattowanie si¢ w latach 2005—2009 przedstawia tabela 4,

— zlozenie depozytow w bankach krajowych w kwocie 2 mld USD oraz
6,1 mld SAR (riali saudyjskich) w celu zwickszenia plynnosci bankow w tych
walutach,

— zlozenie depozytow w kwocie 19,2 mld SAR w imieniu rzadu na dhugi
okres czasu w celu umozliwienia bankom komercyjnym udzielania kredytow na
dtuzszy czas®.

Tabela 4. Ksztaltowanie si¢ stopy repo Saudyjskiej Agencji Monetarnej
w latach 2005—-2009 (w proc.)

Rok 12.2005 | 2.2006 | 2.2007 | 10.2008 | 11.2008 | 12.2008 | 2009
Wysokos¢ 4,75 52 55 5 3 2,5 2
stopy repo

Zrédto: Saudi Arabian Monetary Agency, http://www.sama.gov.sa/sites/samaen/Finance-ExRate/RepoRa
te/Pages/RepoRate.aspx [12.09.2010].

Rowniez Bank Centralny Zjednoczonych Emiratow Arabskich podejmowat
dziatania bedace odpowiedzig na globalny kryzys finansowy. We wrze$niu 2008 r.
utworzono w tym celu instrument, w ramach ktorego banki komercyjne jako za-
bezpieczenie ztozy¢ mogg pakiet papieréw wartoSciowych do banku centralnego,
aby uzyskac ich wycene. Bank centralny przyjmie papiery, ktore uzna za kwali-
fikujace si¢ i udostepni bankowi komercyjnemu $rodki pienigzne w okreslonej

2 Tamze.
¥ Saudi Arabian Forty Fifth Annual Report, http://sama.gov.sa/sites/SAMAEN/Reports
Statistics/ReportsStatisticsLib/5600 R _Annual En 45 2009 08 31.pdf[14.09.2010].
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warto$ci’®. Ptynno§¢ w dirhamah byta zapewniana poprzez ztozenie przez bank
centralny certyfikatow depozytowych z terminem wykupu 14 dni.

Kryzys finansowy uwidocznit szereg sektorowych wyzwan, ktére nalezy pod-
jac, aby banki islamskie mogly rozwijac si¢ w sposob zrownowazony. Kluczowe
wyzwania obejmuja przede wszystkim:

— dzialania w zakresie infrastruktury i narzedzi zarzadzania ryzykiem ptyn-
nosci, ktére w wielu krajach nie sa dobrze rozwinigte,

— tworzenie ram prawnych, ktore obecnie sg niekompletne lub nie zostaty
sprawdzone w praktyce,

— zmiany w polityce nadzoru odpowiadajgce stopniowi rozwoju bankoéw?!.

W wyniku kryzysu wigkszg wage przywigzywaé zaczeto do problemu zarza-
dzania ptynno$cia bankow, podkreslajac istotnos¢ tego problemu w reformach ko-
niecznych do przeprowadzenia. Jest to zwigzane z faktem, ze dziatalno$¢ bankow
islamskich opiera si¢ gtownie na przyjmowaniu depozytéw detalicznych, czego
konsekwencja sa wyzwania w zarzadzaniu ptynnos$cig. Jest to efektem ptytkiego
rynku pieni¢znego z matg liczbg uczestnikow oraz brakiem instrumentdw, ktore
moglyby stuzy¢ jako zabezpieczenie transakcji*.

Analizy wskazuja, ze banki islamskie poradzity sobie inaczej z kryzysem niz
banki konwencjonalne. Ich rentownos¢ w latach 2008—2009 byta poréwnywal-
na z rentownoscia bankéw konwencjonalnych (w latach 2005—2007 rentownos¢
bankow islamskich byta wyzsza niz konwencjonalnych). Duze banki poradzity
sobie z kryzysem lepiej niz mate, co moglo by¢ efektem dywersyfikacji dziatal-
nosci, efektu skali 1 lepszej reputacji. To sugeruje, ze rozwoj bankowosci 1 wzrost
konkurencji w sektorze powinien by¢ osiagnigty przez ugruntowanie pozycji du-
zych i dobrze zarzadzanych bankow*.

5.2. Problem zapewnienia plynnosci bankom islamskim

W przeciwienstwie do bankow konwencjonalnych, banki islamskie nie powinny
otrzymywac srodkow za posrednictwem kredytodawcy ostatniej instancji (w mode-
lowym ujeciu), wlaczajac okienka lombardowe i dyskontowe, jak réwniez przekra-
czanie stanu konta lub inne instrumenty kredytowe banku centralnego. Wynika to
z faktu, ze wszystkie powyzsze instrumenty wymagaja zastosowania stopy procen-

30 Zob. www.centralbank.ae — strona internetowa Banku Centralnego Zjednoczonych Emira-
tow Arabskich.

3 M. Hassan, J. Dridi, The Effects of the Global Crisis on Islamic and Conventional Banks:
A Comparative Study, ,,JIMF Working Paper” 2010, s. 30.

32 Tamze, s. 31.

3 Tamze, s. 33.
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towej. Ponadto, o ile odpowiednio zaprojektowane krotkoterminowe instrumenty fi-
nansowe na rynku migdzybankowym i pieni¢znym sa dopuszczalne w bankowosci
islamskiej, w praktyce sa jednak stabo rozwinigte lub nie wystepujg weale®.

W efekcie banki islamskie mogg mie¢ wigksze niz banki konwencjonalne
problemy z dostepem do krotkoterminowych zasobow finansowych. Jednakze
w niektorych krajach znaleziono sposob zapewnienia bankom islamskim dostg-
pu do funduszy krotkoterminowych. W Malezji np. wladze powotaty instrument
miedzybankowy, dzigki ktoremu banki islamskie mogg otrzymywac od siebie na-
wzajem $rodki krotkoterminowe w oparciu o porozumienia o podziale zyskow
i strat. W Iranie, gdzie banki sg wlasnos$cig panstwa, wtadze postrzegaja je jako
,»€Ze$¢ rodziny” 1 udzielajg im krotkoterminowych kredytoéw w ramach instytucji
kredytodawcy ostatniej instancji. Pozyczki udzielone w ramach tego mechanizmu
nie wigzg si¢ z ptatnoscia odsetek™.

6. Podsumowanie

Bankowo$¢ islamska zyskata na znaczeniu w ostatnich dziesigcioleciach. Byto
to spowodowane z jednej strony naptywem petrodolarow do krajow islamskich,
a z drugiej potrzeba dostosowania dziatalnosci bankow do islamskiego prawa.

Nie ma zgody co tego, w jakim stopniu globalny kryzys finansowy dotknat
kraje arabskie. Czgs¢ ekonomistow stoi na stanowisku, ze sektor bankowy w tych
krajach oparl si¢ globalnym fluktuacjom ze wzgledu na fakt, iz produkty oferowa-
ne przez islamskie banki sg bezpieczniejsze niz produkty oferowane przez banko-
wos¢ konwencjonalna. Uwazaja oni rowniez, ze banki islamskie nie inwestowaty
swoich srodkow w ,,toksyczne aktywa” i dzieki temu uniknety negatywnych kon-
sekwencji kryzysu.

Z drugiej strony podkresla si¢ jednak fakt, ze w bankowosci islamskiej nie
wystepuje taka standaryzacja, jak w przypadku bankowosci konwencjonalne;j
oraz nie ma jeszcze wypracowanych jednolitych standardow rachunkowych, co
powoduje, ze tak naprawde trudno oszacowac skutki kryzysu w krajach islam-
skich.

W momencie wystapienia kryzysu finansowego banki centralne w krajach is-
lamskich zareagowaly, zapewniajac ptynnos¢ bankom komercyjnym w ramach
funkcji kredytodawcy ostatniej instancji. Ekonomisci islamscy podkreslaja jed-
nak, ze brak islamskich instrumentow finansowych, przez ktére mozna t¢ funkcje
realizowac, jest bardzo duzym problemem. Wyzwaniem dla islamskich bankow

3 Z.Klimiuk, Globalizacja systeméw bankowych a bankowosé niemiecka, japoriska i islamska.
Lata 90. i poczgtek XXI wieku, Oficyna Wydawnicza Verba, Lublin 2006, s. 333.
3% Tamze.
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centralnych w przysztoéci begdzie tworzenie takich instrumentow, dzieki ktorym
banki komercyjne beda mogly regulowac¢ swojg ptynnosé, a instrumenty te nie
beda staty w sprzecznos$ci z prawem szariatu.
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