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Развитие новой группы финансовых продуктов, таких как исламские финансовые продукты 
является очень важным моментом для российского финансового рынка. Автором проанализиро-
ваны основные направления деятельности компаний и кредитных организаций, готовых поддер-
живать новую схему взаимоотношений с партнерами и клиентами. В статье также оцениваются 
объемы, динамика изменения объемов операций, проводившихся компаниями и банками, уча-
ствующими в эксперименте по внедрению норм партнерского финансирования в течение послед-
них лет. В статье обосновывается необходимость внедрения и развития на национальном рынке 
партнерского типа финансирования и специфических финансовых продуктов, характерных для 
этого типа ведения бизнеса параллельно с классической схемой функционирования финансовых 
организаций. По итогам проведенного исследования в статье даются оценки перспектив развития 
новых типов финансовых продуктов и партнерского финансирования в целом на национальном 
рынке в ближайшие годы. 
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The development of a new group of financial products, such as Islamic financial products, is a very 
important moment for the Russian financial market. The author analyzes the main activities of companies 
and credit institutions that are ready to support a new scheme of relationships with partners and customers. 
The article also evaluates the volume and dynamics of changes in the volume of transactions conducted by 
companies and banks participating in the experiment on the introduction of partner financing standards in 
recent years. The article substantiates the need to introduce and develop in the national market a partner 
type of financing and specific financial products typical of this type of business in parallel with the classical 
scheme of functioning of financial organizations. Based on the results of the research, the article provides 
an assessment of the prospects for the development of new types of financial products and partner financing 
in the national market in the coming years.

Ведение
В последние годы на российском фи-

нансовом рынке после ухода инвесторов 
из недружественных юрисдикций наблюда-
лось серьезное сокращение притока инве-
стиционных средств, в определенной мере 
это сокращение покрывается за счет средств 
инвесторов  – физических лиц, приходя-
щих на фондовый рынок страны. Посколь-
ку доля населения, исповедующего ислам 
в России очень существенна, предложение 
финансовых инструментов, ориентирован-
ных на нормы шариата может обеспечить 
дополнительный приток средств и повы-

шение активности экономических агентов 
на национальном финансовом рынке, в свя-
зи с чем изучение специфики функциони-
рования нового для российского рынка ин-
струментария в настоящее время является 
очень актуальным.

Целью исследования являются оцен-
ка объемов предложения на национальном 
рынке новых финансовых продуктов ислам-
ского ряда, а также объемов операций, про-
водимых компаниями и банками, ориенти-
рующимися в своей деятельности на нормы 
шариата, оценка динамики изменения объ-
емов операций на рынке. 
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Материалы и методы исследования
Источником статистических данных для 

проведенного исследования являются мате-
риалы обзора рынка партнерского финанси-
рования по итогам анкетирования, представ-
ленные на официальном сайте Банка Рос-
сии в виде информационно-аналитических 
материалов в части основных показателей 
по оценке уровня вовлеченности экономиче-
ских агентов в операции с финансовыми ин-
струментами исламской группы. Норматив-
ной базой исследования является Федераль-
ный закон N 417-ФЗ от 04.08 2023 «О прове-
дении эксперимента по установлению спе-
циального регулирования в целях создания 
необходимых условий для осуществления 
деятельности по партнерскому финансиро-
ванию в отдельных субъектах Российской 
Федерации и о внесении изменений в от-
дельные законодательные акты Российской 
Федерации»,  определяющий возможности 
использования финансовых инструментов, 
функционирующих в соответствии с норма-
ми шариата, на национальном финансовом 
рынке. В работе используются классиче-
ские методы научного исследования, к ко-
торым относятся анализ, синтез, индукция 
и дедукция.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Вопрос эффективного привлечения де-
нежных средств реальным сектором эконо-
мики от разных групп инвесторов в сложных 
условиях значительного санкционного дав-
ления относится на данный момент к чис-
лу самых актуальных вопросов. Серьезный 
рост объемов денежных средств, поступа-
ющих на российский финансовый рынок 
от розничных инвесторов, должен обеспе-
чиваться, в том числе, и за счет присутствия 
на рынке финансовых инструментов, сфор-
мированных в учетом ограничений и правил 
инвестиционного поведения, актуальных 
для значительной части мусульманского на-
селения России. Кроме того инструмента-
рий, функционирующий в рамках партнер-
ского финансирования, может создать новые 
возможности в части расширения экономи-
ческого сотрудничества России с исламским 
миром. Средства инвесторов из дружествен-
ных юрисдикций на данный момент уже 
в определенной степени замещают сред-
ства, размещавшиеся ранее инвесторами 
из недружественных государств, введение 
и расширение использования на российском 

рынке исламского финансового инструмен-
тария способно увеличить объемы такого 
взаимодействия. 

Финансовые инструменты исламской 
группы, как известно, имеют ряд принци-
пиальных отличий от классического ин-
струментария, широко предлагаемого сво-
им клиентам банками и финансовыми ком-
паниями. В рамках систем исламского фи-
нансирования могут использоваться лишь 
инструменты, схемы функционирования 
которых выстроены с четким ориентиром 
на соблюдение норм шариата, в которых со-
держится ряд запретов, связанных, напри-
мер, с использованием таких стандартных 
для финансового рынка инструментов как 
кредиты с процентными платежами и цен-
ные бумаги долговой группы с купонным 
(процентным) доходом. Так реализуется 
один из основных принципов исламских 
финансов, отказ от процентных операций 
(риба) [1]. Однако и в исламской системе 
финансирования получение доходов по фи-
нансовым инструментам приветствуется, 
но формироваться доход должен исключи-
тельно на базе реальных операций с ори-
ентацией на взаимную выгоду участвую-
щих в сделке сторон, при этом операции 
спекулятивной направленности находятся 
под полным запретом. Вместо стандарт-
ного процентного дохода предлагается 
ориентироваться на иные специфические 
формы дохода, такие как долевое финанси-
рование, доход по лизинговым операциям, 
рассрочка. Кроме того операции, проводи-
мые в рамках исламского финансирования, 
должны отличаться полной прозрачностью, 
что на практике означает исключение га-
рара (неопределенности). В рамках ислам-
ских финансов к числу запрещенных отно-
сятся инвестиционные операции в те виды 
бизнеса, ведение которых находится в про-
тиворечии с нормами шариата, такими как 
производство алкоголя, табака, свинины, 
оружия, а также торговля этими товара-
ми, кроме того запрещено инвестирование 
в создание казино и проведение азартных 
игр в целом.

В рамках партнерского финансирова-
ния исламские продукты предлагаются 
не только банками, но и исламскими фон-
дами, организациями, функционирующими 
на страховом рынке (такафул), для долго-
вого финансирования используется спец-
ифический исламский долговой инстру-
мент, сукук.
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В середине 1980-х годов начал исполь-
зоваться термин «исламская финансовая 
система». В настоящее время организации, 
функционирующие как часть «исламской 
финансовой системы» предоставляют своим 
клиентам широкий спектр услуг, они откры-
вают текущие и сберегательные счета, обе-
спечивают проведение платежей и денеж-
ных переводов, осуществляют в интересах 
клиентов кассовые, казначейские операции, 
а также другие виды операций [2]. 

Достаточно продолжительный период 
времени вопрос исламских финансов и ис-
ламских финансовых продуктов для рос-
сийского финансового рынка существовал 
по большей части в теоретической плоско-
сти. В том числе и серьезное изменения 
геополитических условий позволило начать 
реальное развитие на национальном финан-
совом рынке инструментария, функциони-
рующего с учетом ограничений, вводимых 
партнерским финансированием. Первого 
сентября 2023 г. в России был начат двух-
летний эксперимент по развитию партнер-
ского (исламского) финансирования, тер-
риториями проведения эксперимента стали 
Башкирия, Татарстан, Чечня и Дагестан [3]. 
Принятие закона, вводящего специальное 
регулирование партнерского финансирова-
ния в отдельных субъектах (3417-ФЗ), соз-
дало основу для проведения кредитными 
организациями операций, ориентированных 
на нормы ислама. 

В соответствии с Федеральным законом 
№417-ФЗ в рамках операций по партнерско-
му финансированию может осуществляться 
привлечение денежных средств или другого 
имущества как физических, так и юридиче-
ских лиц в форме займа, а также в результате 
размещения таких ценных бумаг как обли-
гации, приема имущества в доверительное 
управление, приема вклада в уставный ка-
питал участника эксперимента; предостав-
ление займа физическим и юридическим 
лицам, финансирование компаний и физи-
ческих лиц путем купли-продажи товаров, 
в том числе недвижимого имущества, в рас-
срочку, предоставление имущества в лизинг 
[4]. При этом необходимо учитывать, что 
прямой страховой защиты аналогичной на-
пример действующей при размещении де-
нежных средств гражданами в депозиты при 
проведении банковских операций по стан-
дартной схеме, в данном случае не будет. 

Банком России был сформирован ре-
естр, в который вошли юридические лица, 

предоставляющие услуги партнерского фи-
нансирования (эти юрлица являются чле-
нами саморегулируемой профессиональ-
ной организации). Причем законом пред-
усматривается определенное разнообразие 
для юридических лиц по организацион-
ной структуре. Вести деятельность в рам-
ках партнерского финансирования могут 
кредитные организации, некредитные фи-
нансовые организации (НФО), хозяйствен-
ные товарищества и кредитные кооперати-
вы. Однако на участие в эксперименте мо-
гут претендовать лишь финансово устой-
чивые организации, поэтому например, для 
хозяйственных товариществ и кредитных 
кооперативов были установлены жесткие 
требования по пороговому уровню капита-
ла: на самом начальном этапе – 10 млн руб., 
а с 01.01.2024 г.15 млн руб.

Результаты проведения эксперимента 
по введению в стране партнерского финан-
сирования в целом оцениваются эксперта-
ми весьма положительно, эксперимент стал 
важным этапом развития альтернативных 
финансовых инструментов на националь-
ном рынке. В период проведения экспери-
мента бизнесу был обеспечен ряд новых 
возможностей привлечения инвестиций без 
чрезмерного бюрократического давления, 
при этом инвесторы получили дополни-
тельные механизмы обеспечения защиты 
сохранности своих инвестиций. В настоя-
щее время Банком России ведется реестр 
участников эксперимента по установле-
нию специального регулирования в целях 
создания необходимых условий для осу-
ществления деятельности по партнерско-
му финансированию (таблица 1). Интерес 
к участию в эксперименте со стороны биз-
нес-структур постепенно растет, так если 
в конце 2023 г. в реестре присутствовало 
лишь 4 участника эксперимента, то по ито-
гу 2024 г. их было уже 29, а на середину 
2025 г. – 32. В состав реестра, и соответ-
ственно официально утвержденной группы 
участников партнерского финансирования, 
вошли такие крупные банки как Сбербанк, 
«Т-Банк» [5].

По данным Банка России безусловным 
лидером по объему заключаемых в рамках 
партнерского финансирования сделок яв-
ляются компании, находящиеся на терри-
тории Татарстана. С точки зрения органи-
зационной структуры среди организаций 
партнерского финансирования лидируют 
ООО и кредитные организации (таблица 2).
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Таблица 1
Территориальное распределение компаний в реестре (на 20.07.2025)

Субъект Федерации Количество компаний в реестре
Республика Татарстан 14
г. Москва 10
Республика Башкортостан 5
Чеченская республика 2
Республика Дагестан 1

Источник: Банк России [5].
Таблица 2

Виды компаний партнерского финансирования (присутствующие в реестре на 15.07.25)

Вид компании Количество
Общество с ограниченной ответственностью 11
Кредитная организация 8
Некредитная финансовая организация 6
Лизинговая компания 2
Потребительское общество 2
Благотворительный фонд 1
Управляющая компания 1
Компания-регистратор 1

Источник: Банк России [5]. 
Таблица 3

Объем операций по размещению средств (млрд руб.)

31.12.23 31.03.24 30.06.24 30.09.24
Количество опрошенных компаний 8 10 15 21
Объем сделок 1,8 2,6 2,4 2,8

Источник: Банк России [7].

Банк России проводит мониторинг де-
ятельности компаний и банков, принимаю-
щих участие в эксперименте по развитию 
партнерского финансирования в стране, 
по итогам проводимого анкетирования ре-
гулятором оценивается общий ход экспери-
мента, а также суммарный объем и структу-
ра операций [6]. Банк России в материалах 
«Обзора рынка партнерского финансирова-
ния по итогам анкетирования за 9 месяцев 
2024 года», приводит следующие статисти-
ческие данные по объемам операций по раз-
мещению средств (таблица 3) [7].

Среди операций по размещению средств 
превалируют операции купли-продажи 
с рассрочкой платежа (соответствует кон-
трактам мусавама и мурабаха), эти операции 
востребованы как у физических, так и у юри-
дических лиц. 

Операции по инвестиционному займу 
используются юридическими лицами и ин-

дивидуальными предпринимателями. Дан-
ные по структуре операций по размещению 
средств представлены в таблице 4, операци-
ям по привлечению средств – в таблице 5.

Одной из серьезных проблем развития 
исламского финансирования в стране явля-
ется то, что на данный момент далеко не все 
участники рынка партнерского финансиро-
вания, официально вошли в эксперимент 
и соответственно находятся на учете в ре-
естре Центрального банка, что формирует 
определенное неравенство условиях функ-
ционирования для этих групп участни-
ков рынка.

Результаты проводящегося в настоящее 
время эксперимента по внедрению в рос-
сийскую практику инструментария пар-
тнерского финансирования подтверждают 
заинтересованность со стороны различных 
групп экономических агентов в ислам-
ском инструментарии.
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Таблица 4
Структура операций по размещению средств (по типам заключенных договоров)

Вид договора Доля
Договоры купли-продажи с рассрочкой платежа (мурабаха) 43%
Договоры займа или иные схожие договоры договоры (мудараба) 27%
Долевое финансирование (убывающая мушарака) 18%
Договоры лизинга (иджара) 12%

Источник: Банк России [7].
Таблица 5

Операции по привлечению средств (млрд руб.)

31.12.23 31.03.24 30.06.24 30.09.24
Количество опрошенных компаний 7 8 9 12
Объем сделок 1,8 2,6 3,0 3,8

Источник: Банк России [7].

К числу серьезных проблем исламского 
финансирования в России относится пока 
еще низкий уровень осведомленности и под-
готовленности населения и бизнеса к ново-
му типу инструментов, но с ростом числа 
успешных кейсов эта проблема постепенно 
начинает решаться. Расширение линейки ис-
ламских финансовых продуктов и повыше-
ние уровня их доступности способны сде-
лать практику использования инструментов 
этой группы устойчивой. Например, в на-
стоящее время рядом банков, работающих 
с продуктами исламского финансирования, 
наряду с другими продуктами предлагают 
исламскую ипотеку, причем в этих сделках 
уже существует возможность использо-
вания материнского капитала. Отдельные 
банки обеспечивают своим клиентам воз-
можность получения халяльного кешбэка, 
кешбэк при этом перечисляется покупателю 
товаров торгово-сервисным предприятием, 
банк в этом случае выступает только в роли 
расчетного оператора, поскольку выплата 
подобных вознаграждений относится к чис-
лу недозволенных в соответствии с норма-
ми шариата.

В середине июля 2025 г. Государствен-
ной думой был принят закон (одновременно 
во втором и третьем чтениях) о продлении 
эксперимента по партнерскому финанси-
рованию еще на три года (до 01.09.2028). 
Законом предусматривается сохранение 
списка регионов, принимающих участие 
в эксперименте, однако в дальнейшем по-
сле завершения второго этапа эксперимента 
планируется начать развитие инструментов 

партнерского финансирования с меньшими 
территориальными ограничениями. Одной 
из новаций закона стало расширение переч-
ня операций, разрешенных к проведению 
для участников эксперимента. Потенциал 
сделок в рамках исламского финансирова-
ния оценивается экспертами рынка доста-
точно высоко, около 1 трлн руб.

По мнению многих экспертов, основные 
проблемы развития рынка партнерского фи-
нансирования в России связаны на данный 
момент с необходимостью имплементации 
стандартов партнерского финансирования 
в бухучет. Решение этой проблемы предпо-
лагает переход к общепринятым в мусуль-
манском мире стандартам AAOIFI (орга-
низация по бухгалтерскому учету и аудиту 
для исламских финансовых учреждений). 
В финансовом секторе сейчас присутствует 
серьезный дефицит специалистов, не толь-
ко хорошо знающих стандарты AAOIFI, 
но и способных применять их на практике 
в условиях российского рынка. При этом, 
прежде всего перед банками, встают задачи 
по формированию новых компетенций, но-
вой инфраструктуры, выстраивания новой 
схемы бизнес-процессов, только решение 
этих задач может обеспечить становление 
и полноценное развитие партнерского фи-
нансирования на российском финансо-
вом рынке.

Инструменты исламского ряда посте-
пенно начинают выпускаться и в форме 
ЦФА. Одной из компаний, присутствующих 
в реестре участников эксперимента является 
компания, зарегистрированная в Татарстане 
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«Универсальный блокчейн». В 2024 г. этой 
компанией впервые на российском финан-
совом рынке был проведен выпуск цифро-
вого сукука на платформе «Мастерчейн», 
объем выпуска был чисто символическим, 
всего в 1мнл руб., инвестору в этот тип ЦФА 
обеспечивалось право на получение поло-
вины прибыли от операционной деятель-
ности компании от бизнеса эмитента через 
900 дней от момента выпуска, т.е. незначи-
тельное по объемам финансирование долга 
обеспечивало возможность участия в общем 
объеме прибыли компании в перспективе. 
В середине мая 2025 г. о проведении также 
тестового выпуска исламских ЦФА заявила 
и компания-производитель автозапчастей 
«Агрегат-Челны». Компания осуществила 
выпуск исламских цифровых финансовых 
активов, сукукмудараба на площадке Санкт-
Петербургской биржи. Поскольку выпуск 
носил тестовый характер, объем его также 
был незначителен, 5 млн руб., доступ к ин-
струменту обеспечивался лишь квалифи-

цированным инвесторам. В соответствии 
с условиями выпуска держателям инстру-
мента через 40 дней обеспечивалось полу-
чение части прибыли от поставок запчастей 
для автомобилей, в данном случае речь шла 
не о доле в общем объеме прибыли компа-
нии, а об участии в прибыли от конкрет-
ной сделки.

Заключение
Развитие исламского финансового ин-

струментария в стране в настоящее время 
является весьма важным. Приток в опреде-
ленных объемах на российский финансовый 
рынок капитала из арабских стран предпола-
гает наличие на рынке инструментария по-
нятного для инвесторов этой группы. Кроме 
того развитие финансовых инструментов, 
ориентированных на нормы шариата, спо-
собно сделать национальный финансовый 
рынок более комфортным и привлекатель-
ным для значительной части населения на-
шей страны, исповедующей ислам.
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