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Abstract

This article is devoted to research of essence and types Musharakah, as one of ways of
islamic financing of commercial activity. The paper will explore the position of Islam in
relation to borrowings under the terms of the joint partnership. Conclusions and practical
application. The drawn conclusions will help in practical life, attract business and the
financial resources to provide appropriate services to credit institutions without violating
Islamic law. Social value is to meet business needs and the subsequent growth of the service
sector of the market.
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1. Uvod

V poslednych rokoch zadujem o vyvoj islamskych financii znacne vzrastol. Tato pozornost’
nie je ndhodna: k dne$nému dnu vo svete existuje pomerne rozsiahla prax uplatiovania
islamského finanénictva - odvetvie dosiahlo dva biliony $ (podla spravy MMF z roku 2015)
aoperuje sa vo viac ako 75 krajinach po celom svete, vratane mnohych nemoslimskych
krajin. Tempo rastu priemyslu je tieZ povzbudivé: dosahuje 15-20 % roc¢ne a je vyrazne vyssie
ako tempo rastu tradi¢ného finanéného sektora, ktoré tvori nie viac ako 5 % rocne. Prudky
skok islamského bankovnictva urychlila svetova finan¢na kriza. Finan¢né inStitucie riadiace
sa islamskymi zdsadami ziskavaji i1bez prehnané¢ho marketingu novl klientelu vdaka
pridrziavaniu sa konzervativnych hodnot. Nevzdali sa zésady opierat svoju likviditu
0 skuto¢né vklady klientov. Na rozdiel od zapadnych investiénych bank tvoria ich hodnotu
skutocné peniaze a nie virtudlne aktiva zo swapov a derivatov. Konkurencia medzi tradicnymi
a islamskymi bankami rastie kazdym diiom, okrem toho su islamské financné inStitucie
odolnejsie voci krize. V medzinarodnej ekonomike pdsobi 21 islamskych bank s kapitdlom vo
vyske viac ako 1 miliarda americkych dolarov a minimélne 5 podla vykaznictva z roku 2015
s kapitalom vo vyske viac ako 25 miliard americkych dolérov. Kriza z roku 2008 ukézala, ze
centradlnych bank v Eurdpe, Amerike a Japonsku blizi k nule, ¢o naznacuje postupny odklon
od tradi¢ného systému.

,lslamské bankovnictvo je definované ako bankovnictvo, ktoré je v sulade
s charakteristikami a hodnotami islamu a popri beznych zasadach zodpovednej spravy

a pravidiel risk manazmentu sa riadi aj principmi islamského zakona — Sarie” (Said a kol.,
2009, s. 3).

Za vseobecne najdodlezitejSi princip uplatiiovany v islamskom bankovnictve sa povazuje
zakaz uroku, tzv. riba. ,,Islamské banky maju vyvinuty svoj vlastny, $pecificky bezuro¢ny
systém, ktory vznikol aplikovanim pravidiel zkoranu, svitej knihy moslimov. Vsetky
islamské banky na svete, vSade vo svete, kde poOsobia, pracuju so zdkladnym principom
zakazu uroku, ktory vyplyva z koranu“ (Bellalah, 2014, s. 4). Riba v preklade znamena
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,harast, ,,zvySenie“. Urok je v islamskom prave zakdzany, pretoze vytvara nespravodlivost’
Vv spolo¢nosti a islam a socialna spravodlivost’ st neoddelitel'né.

2. Podstata MuSaraka a jej formy

Podl'a Di Maura (2013) islam rozliSuje ulohu, ktort kapital zohrava v ramci produkcie —
vyroby. Hoci Kordn zakazuje tvorbu penazi peniazmi, na druhej strane povoluje pouzitie
penazi za ucelom obchodovania hmotného majetku, alebo vykondvania ¢innosti, ktoré mézu
generovat’ zisk. Podnikatel'ské riziko by sa malo delit’ medzi ucastnikov podnikania v pomere
ich kapitadlovej ucasti na podnikani. Princip rozdelenia ziskov a strat je mozné vysvetlit
dvoma spdsobmi:

1) kapitadlovym prepojenim — mudaraba (majitel’ kapitalu a podnikatel’, ktory tento
kapital vyuziva, si delia zisky, ktoré plyna z tohto spolocného podnikania; stratu finan¢nych
prostriedkov znaSa iba majitel’ kapitalu, podnikatel’ znasa stratu energie a Casu);

2) spoloénym podnikanim — muSaraka (Kapital je deleny na zaklade stanoveného
percentualneho podielu, ktory vychddza z pomeru vlozeného kapitdlu do podnikania, na
zaklade ktoré¢ho sa zisky a straty rozdel'uju (Kahf a Khan, 1993).

V tomto ¢lanku venujeme pozornost’ prave spoloénému podnikaniu Musaraka. ,,Musaraka
predstavuje dohodu, na zdklade ktorej dvaja alebo viaceri partneri poskytujii kapital do
projektu, hoci aj nie v rovnakom objeme. Na podnikani sa podiel’aji obaja, avSak partner
s vyS§im podielom kapitalu disponuje proporcialne vy$Sou mierou kontroly nad
rozhodnutiami, ktoré je mozné urobit’. Na rozdiel od spdsobu, akym je rozdelend strata, zisk
nie je nevyhnutne proporcionalny k objemu investicie* (Hunt a Ahmed, 2013, s. 95). Sti¢asna
prax islamského bankovnictva este zohl'adituje moznost’ zavinenia straty vinou partnera, ktory
v takomto pripade nesie stratu v plnej vySske. Chasauneh (2008) uvadza Styri druhy
spolo¢ného podnikania MusSaraka:

1) priama, resp. komer¢na ucast’ (pouziva sa na jediny konkrétny ucel, banka je
financujucim spolupodielnikom, poskytuje d’alSie obchodné sluzby, ale pri riadeni podniku sa
neangazuje);

2) stala ucast (banka je v ramci prislu§ného projektu ¢inné na jeho riadeni; ma dlhodoby
charakter);

3) kapitalova tUcast’ (banka ocenuje aktiva klienta anasledne rozhodne o objeme
financovania, ktory mu poskytne);

4) Kklesajtca ucast’ (banka postupne redukuje svoj podiel na podnikani v prospech klienta
v sulade s vopred uzavretou zmluvou o partnerstve; klient banke splaca jej podiel postupne
Vv splatkach alebo naraz).

3. Sucasna prax uplatiiovania MuSaraka

Podl'a Musu (2011, s. 40) v sucasnej praxi islamského bankovnictva sa spolo¢né
podnikanie MuSaraka povazuje za vel'mi pruzny nastroj financovania, vhodny pre akykol'vek
druh podnikania. Umoznuje vhodne prepojit’ odborné znalosti s kapitalom za Gcelom vyroby,
¢1 poskytovania sluzieb k vSeobecnému prospechu. Pokial’ je jednym z partnerov MusSaraka
banka, vopred si dojedna so svojimi partnermi vSetky podmienky. Banka obvykle prispieva
svojim kapitalom, riadeniu projektu/podniku sa venuje partner-klient.

Pomerne nov§im a viac univerzalnym nastrojom je klesajuca Musaraka. Na niZSie uvedene;j
schéme mozno vysvetlit zdklady fungovania a Specifikd kontraktov podla predmetu
financovania.



V prvom pripade ide o kiipu nehnutelnosti, v druhom o kiipu osobného auta za t¢elom
poskytovania dopravného servisu (Taxi), v tretom o kupu tovaru na d’alsi predaj.

3. STub kapit’ zostatok podielu 80%

Bl

Islamska univerzalna
banka

4. Najomné

Klient banky

5. Predaj podielu 80 %

1.podiel 80% 2.podiel 20%

Spolo¢ne podnikanie
(podnikatel'sky zamer)

Obrazok 1 Schéma realizacie financovania MusSaraka
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Bajdaulet, 2014, s. 33.

V prvom priklade si zakaznik chce kupit dom, na ktory nema dostatocné prostriedky.
Obrati sa na finan¢nika, ktory sthlasi s i€astou pri nakupe potrebného domu. 20% z ceny
zaplati klient a 80% z ceny finan¢nik. Z tohto dévodu, 80% domu vlastni finan¢nik, 20%
vlastni klient. Po kiupe nehnutelnosti klient pouziva dom pre vlastnu potrebu a plati ndjomné
finan¢nikovi, aby mohol pouzivat' jeho podiel na majetku. Zaroven podiel finanénika je
rozdeleny do 6smich rovnakych casti, kazda cast’ je 10% z vlastnictva domu. Klient sl'ubi
finan¢nikovi, ze kazdé tri mesiace kupi jednu 10 %-nu ¢ast’. Teda po prvych troch mesiacoch
st kuapil cast’ podielu finanénika, priCom zaplatil 1/10 ceny nehnutel'nosti. Podiel finan¢nika sa
znizi na 70 %. V dosledku toho sa aj najomné hradené finan¢nikovi znizuje v rovnakom
pomere. Na konci d’alSieho trojmesaéného obdobia si kpi d’alSiu Cast’, zvysi svoj podiel vo
vlastnictve na 40%, podiel finan¢nika sa znizi na 60%; postupne sa znizuje aj najomné. Tento
proces pokrac¢uje rovnakym spésobom az dovtedy, kym Kklient neziska cely podiel
finanénika. Tato zmluva umoznuje finanénikovi vyzadovat najomné podl'a svojho podielu na
vlastnictve a zarovei sa dostava pravidelne k Casti svojej investicie.

Rovnakym sposobom sa uplatiiuje Musaraka pri kipe dopravného prostriedku, len s tym
rozdielom, Ze najomné musi byt korigované s vyskou amortizacie.

V pripade kipy tovaru sa bod 4 (schéma) neaplikuje. Specifikum zmluvy v tomto pripade
je v tom, Ze cena Casti podielu finan¢nika sa stanovi s oh'adom na obchodnu cenu obchodu
V stanovenom ¢asovom useku.

V stcasnosti existuju rdézne ndzory na to, akym spdsobom sa ma delit’ zisk medzi
partnermi spolocného podnikania Musaraka a akou formou kapitalu mézu prispievat’ do
spolo¢ného podnikania. Vysledky skiimania st zndzornen¢ v nasledujtcej tabulke 1.

Tabulka 1 Zakladne priznaky Musaraka podl'a pravnych §kol (Madhhabov)
Znak Hanafijsky madhhab Safiovsky madhhab | Malikovsky | Hanbalovsky
madhhab madhhab
Podstata Vo forme finan¢nych prostriedkov Vo forme Vo forme Vo forme
kapitalu alebo aktiv, ktoré nie st jedinecné, finan¢nych finan¢nych finan¢nych
mozu byt’ nahradené, ako aj prostriedkov alebo | prostriedkov | prostriedkov
zmieSané S aktivami ostatnych aktiv, ktoré nie si | alebo aktivza | alebo aktiv
partnerov. Napriklad, nie je mozné jedinecné, mozu obchodnu za obchodnu
vkladat’ auto, in¢ komodity st byt nahradené. cenu. cenu.
povolené.




Rozdelenie Podrl'a dohodnutého pomeru Podl'a
ziskov predpisaného v zmluve, okrem Vyluéne podra pomeru k dohodnutého

pripadov, ked’ investor investovanému kapitalu pomeru
neovplyviluje rozhodnutia predpisaného

spolocnosti; vtedy je jeho zisk v zmluve
obmedzeny podielom na investicii
Rozdelenie Vyluéne podl'a pomeru k investovanému kapitalu
strat

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Usmani, 2014, s. 57.

4. Problémy a prekazky pre rozvoj financovania MuSaraka

To, ze teoretici zaoberajuci sa islamskymi financiami a bankovnictvom, i pravne $koly sa
rozchadzaju v ndzore, nie je jedinym problémom islamského bankovnictva. Pocas nasho
skimania bol odhaleny cely rad prekazok, ktoré obmedzuju financovanie MusSaraka a
rozvoj celého islamského bankovnictva. Uvadzame ich v nasledujucej schéme.

Nemoznost’ Nedostatok odbornikov
refinancovania Zlozite G&tovnictvo

[ ]

centralnou bankou

Unik komer¢nych informécii

I

Zaostalost’ Vv

; _ Datiova
technickom pokroku Vplyv finanénej odmeny na | anova
. s, egislativa
¢lenov Komisie Saria
Islamské
bankovnictvo
Riziko straty Dévernost’
@ / biznisu
Necestnost’ Financovanie Nedostatok jednotnych
klientov Musaraka Standardov

Obrazok 2 Problémy islamského bankovnictva a MusSaraka
Zdroj: Vlastné spracovanie.

Vybrané problémy si rozoberieme detailne. V sucasnej dobe je na svete priblizne 220
uznavanych vedcov v oblasti Sarie, volnych pracovnych miest v komisiach Saria je viac ako
tisic. Nedostatok tychto odbornikov spdsobuje, ze jeden obsadzuje klucové pozicie Vv
komisidch Saria v niekol’kych bankach. Podiel 20 najvyznamnejsich odbornikov v komisiach
Saria je 54 %, ¢o mdze mat’ za nasledok unik komerénych informacii z jednej banky do inej.

Zaostalost’ v technickom pokroku skumala spolo¢nost’ Ernst & Young's v rokoch 2014 —
2015. Prieskumu sa ztc¢astnilo 2,25 milionov klientov islamskych bank v 9 krajinach sveta.
Viacerym klientom chybaji mobilné aplikacie, telefonicky poradca, internet banking atd’.



Prieskum ukazal, ze len 1 z 18 bank poskytuje komplexné sluzby cez socialne sicte a len 26%
bank poskytuje klientom Smart Banking.

Danova legislativa ma tiez svoje slabé stranky. Vo viacerych krajinach su uroky z vkladov
auverov oslobodené od dane. V pripade islamskych bank tento faktor znizuje ich
konkurencieschopnost’, pretoze prijem banky a jej vkladatel'ov po thrade dane pri rovnake;
vynosnosti bude nizsi nez v tradi¢nej banke.

Ohl'adom rizika strat existuji ndmietky, ze mechanizmus MusSaraka bude pravdepodobne
prestvat’ podnikatel'ské straty na financéné institucie a banky. Tieto straty budu niest aj
investori. Deponenti st stale pod vplyvom rizika strat, budi sa bat’ vkladat’ svoje peniaze do
bank a finan¢nych institacii, a teda ich Gspory zostanu nefinnymi alebo budi pouzité pri
transakciach mimo bankovych kanalov, ¢o nebude prispievat’ k hospodarskemu rozvoju na
vnutrostatnej Grovni. Pred financovanim na zaklade Musaraka banky a financné institucie
skimaju moznu rentabilitu podniku, ktory potrebuje finan¢né prostriedky. Aj v sucasnom
konvencnom systéme, zalozenom na percentdch, banky neposkytuji uvery kazdej
zainteresovanej osobe. Skumaju potencial podnikania a ked ocakavaju, ze podnik bude
stratovy, odmietnu mu ziadost o uver. V pripade Musaraka budi musiet tuto analyzu
realizovat’ este doslednejsie.

Dalia namietka k financovaniu Musaraka je v tom, Ze nefestni klienti moézu vyuzivat
Musaraka financovanie bez vratenia peilazi finan¢nikovi. Napriklad vzdy vykazuja, Ze ich
podnikanie neprinasa ziadny zisk. Rovnako i m6zu tvrdit’, Ze im prinasa straty a v tom pripade
bude ohrozeny nielen zisk, ale aj istina Uveru. Pre rieSenie tohto problému musi byt
vytvoreny systém kontroly, prostrednictvom ktorej sa kontrolujii a archivuju vsetky ucty
a faktry primeranym spdsobom. Ak sa zisti, ze klient Sa spraval necestne, bude sa proti nemu
uplatiiovat’ trestné konanie a bude uvedeny v tzv. €iernej listine.

Naprieck mnohym uvedenym prekézkam, ktoré brania rozvoju islamského bankovnictva,
etické finan¢né nastroje maju svojich zastancov a kazdym dnom naberaju na vyzname
U bezného obyvatel'stva.

Zaver

Konvenény bankovy systém existuje stovky rokov a umoZiuje komerénym bankam
vykazovat' fiktivne dlhy bez realneho krytia. Vysledkom je, Ze operacie bank presahuju
niekol’kondsobne realny HDP. Finan¢né Spekuldcie komerénych bank a vytvaranie fiktivnych
penazi vytvorili najvacsiu finanéntl bublinu vSetkych ¢ias. Na opacnej strane su islamské
financie, ktoré podporuju projekty s redlnym ekonomickym prinosom a prinasaju spoloc¢enské
efekty (napr. znizovanie chudoby prostrednictvom poskytovania mikropo6ziciek;
podporovanie malych a strednych podnikov s redlnymi podnikatel'skymi zdmermi). Ako
ukazuje zahrani¢na prax, Musaraka je dost’ pruznym a efektivnym nastrojom financovania a

jej podiel v ¢istom prijme, podla vykaznictva islamskych bank, sa postupne zvysuje.

Pocas skiimania problematiky sme objavili viaceré aktualne problémy, ktorych rieSenim by
sa mohol rast financovania zna¢ne urychlit’:
- nedostatok informécii u podnikatel'ov o podnikani na zaklade Saria;

- nedostatok finan¢nych institiicii poskytujucich islamské financovanie;

- vysSie néklady (napr. spojené s monitorovanim klientov (partnerov));

- nadmernd dokumentécia pri realizacii jednotlivych foriem financovania;

- kopirovanie trokového modelu finan¢ného systému;

- nedostatok odbornikov kvalifikovanych a motivovanych pre rozvoj islamskej
ekonomiky;



- nedostatok adaptacnej legislativy v mnohych krajinach, kde pdsobia islamské finanéné
inStitacie;
- mesSkanie v technickom pokroku (nedostatky v informaénych technologiach);
- nedostatok plnohodnotného systému dohl'adu a regulacie.
Islamské financie sa v Europe zacali rozvijat’ len v poslednom obdobi. Skusenosti zo
zahraniia a rastlici zaujem o islamské financie, ako zo strany odbornikov, tak aj zo strany

spotrebitel'ov, vSak vytvaraju predpoklady pre pozitivne smerovanie islamskych financii aj
institacii.
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