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WSTEP

Wprowadzenie

Podmiotem niniejszej pracy jest islamska bankowos$é. W ramach tej domeny w literaturze
funkcjonuje wiele poje¢ a niektére z nich mogg byé uzywane zamiennie. Dla przykiadu
bankowos¢ islamska jest rowniez znana jako bankowos¢ muzutmanska. W jej ramach mieszczg
sie zasady funkcjonowania islamskich bankdéw, ich biezaca dziatalno$¢, strategie, wyniki
finansowe poszczegdlnych instytucji jak i wyniki catego sektora. Natomiast islamska bankowos$¢
funkcjonuje w ramach szerszego pojecia - islamskich finansow, ktére obejmujg réwniez instytucje
poza bankami, takie jak na przykifad towarzystwa ubezpieczeniowe. W zwigzku z faktem, ze w
niniejszej pracy sg odwotania do instytucji innych niz banki, stosowany jest termin ,islamskie
finanse i bankowos¢”. Pojeciem nadrzednym dla obydwu jest ekonomia islamska, ktora skupia w
sobie nie tylko wczesniej wspomniane instytucje, ale mozna do niej zaliczy¢ np. kwestie
makroekonomiczne panstw, ktore sg krajami islamskimi. W ponizszej tabeli 1, zostaly zawarte

objasnienia definicji, ktére zostaty przyjete na potrzeby niniejszej pracy.

Tabela W. 1. Przyjete przez autora definicje podstawowych poje¢ w pracy

Pojecie Przyjeta przez autora definicja Grupa nadrzedna
Islamska System bankowy, ktéry zgodny jest z zasadami | Islamskie finanse
bankowos¢ prawa muzutmanskiego.

Islamskie System ekonomiczno-finansowy, ktérego | Islamska ekonomia
finanse funkcjonowanie zgodne jest z zasadami prawa

muzutmanskiego. W jego sktad wchodzag banki,
towarzystwa ubezpieczen, firmy inwestycyjne,
gieldy papierow wartosciowych, publiczne
instytucje finansowe i inne.

Islamskie Zbiorczy termin, zastosowany na potrzeby | Islamska ekonomia
finanse i | niniejszej pracy, wyszczegdlniajgcy szczegdlne

bankowos$¢é miejsce bankowosci islamskiej.

Islamska Ekonomiczny nurt ideologiczny oparty na | Ekonomia
ekonomia naukach Islamu.

Zrodto: Opracowanie wtasne autora

Zasady islamu odnoszg sie do praktycznie kazdej sfery zycia jego wyznawcow, w tym do
spraw zwigzanych z ekonomia, finansami oraz bankowoscig. W kwestiach finansowych
muzutmanie sg zobligowani do przestrzegania dwdch gtéwnych zasad, ktére zostaty zapisane w
Koranie oraz sg powszechnie obecne w prawie szariatu. Pierwszg zasadg jest zakaz stosowania
oprocentowania riba oraz zakaz niepewnosci (ukrytego ryzyka) w umowach handlowych, zwany
gharar. Poza wymienionymi istniejg rowniez mniej popularne reguty takie jak maysir — zakaz gier
losowych, ihtikar — zakaz gromadzenia skarbow, a takze tatfief — zakaz oszustwa (Igbal i
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Mirakhor, 2007). Nie tylko wyzej wspomniane zakazy, ale réwniez islamska mys| ekonomiczna,
stanowig o odrebnosci podmiotu pracy od jego konwencjonalnego odpowiednika.

Odmiennos¢ dwoéch nurtéw — ekonomii islamskiej oraz konwencjonalnej — jest bardzo
przejrzysta. Gtébwng cechg finanséw islamskich jest zakaz stosowania stopy procentowe;j,
natomiast Swiat ekonomii gtdbwnego nurtu jest na niej zbudowany. Mieszkahncy Europy
powszechnie korzystajg z produktéw takich jak karty kredytowe, kredyty gotéwkowe oraz
hipoteczne. Natomiast konsumenci muzuimanscy, u ktérych religijnos¢ ma bezposrednie
przetozenie na decyzje konsumenckie, w Swietle swojej religii nie mogg korzystaé¢ z takich ustug
(Nowakowska, 2014). Dlatego idea finanséw islamskich wychodzi im naprzeciw i oferuje takie
produkty finansowe, ktére z powodzeniem substytuujg konwencjonalne.

Dzisiejsze islamskie finanse i bankowo$¢ swéj ksztatt (w tym ekspansje do Europy)
zawdzieczajg przemianom, ktore umozliwity wielowymiarowg (w tym geograficzng) ekspansje
tego sektoral. Przeksztatcenia te odbywaly sie na wielu ptaszczyznach, poczawszy od kwestii
ekspans;ji kolonialnej poprzez migracje ludnosci, przemiany gospodarcze na Bliskim Wschodzie,
odrodzenie islamu, zaciesnienie miedzynarodowego handlu oraz serwicyzacje i globalizacje
sektora ustug.

Jedng z takich przemian, ktére umozliwity ekspansje geograficzng jest integracja
kontynentu europejskiego zwigzana z rozpowszechnieniem chrzes$cijanstwa, rozpoczeta juz w |
w.n.e. i trwajgca az po koniec $redniowiecza, tj. do okoto 1453 r.2 W wyniku owej integraciji
zdecydowana wiekszos¢ (76,2%) Europejczykéw okresla sie wyznawcami tej religii (Pew
Research Center, 2011). Pomimo zdecydowanej chrzescijanskiej wiekszosci spoteczenstwa,
Europa stata sie atrakcyjnym miejscem dla emigrantéw reprezentujgcych inne wyznania. Po
zakonczeniu drugiej wojny swiatowej Europa Zachodnia byta jedng z gtéwnych destynacji dla
emigrantéw z mniej zamoznych krajow i regiondw, a w szczegdlnosci z: Turcji, Afryki Potnocnej i
Subsaharyjskiej, Pakistanu oraz Batkanéw ((FRA), 2001). Powodem emigracji byt nie tylko wysoki
stopieh rozwoju krajow Europy Zachodniej, ktéry dawat mozliwos¢ natychmiastowej poprawy
sytuacji ekonomicznej, ale réwniez wiezi zachowane jeszcze z czaséw kolonialnych. Znaczgcymi
czynnikami sprzyjajgcymi migracji byty réwniez geograficzna blisko$¢ oraz popyt na tanig site
roboczg w Europie Zachodniej (Kasatkin i Avatkov, 2013).

Obecnie bardzo trudne jest doktadne podanie liczby emigrantéw-muzutmandw zyjgcych
w Europie. Powodem takiej sytuacji jest fakt, ze dane w poszczegodinych krajach pochodzg ze
spisow ludnosci, ktére odbywajg sie rzadko lub z badah niezaleznych instytucji, ktére nie sg
przeprowadzane cyklicznie. Dodatkowo, urzedy statystyczne poszczegdlnych krajow Wspdlnoty
Europejskiej nie prowadzg biezgcych statystyk dotyczgcych religii swoich obywateli. Ponadto
wielu muzutmanskich emigrantéw uzyskato juz obywatelstwo kraju przyjmujacego i jest obecnie

niemozliwym ustalenie liczby takich obywateli.

1 Ekspansja, o ktérej tutaj mowa, dotyczy zaréwno Bliskiego Wschodu, jak i Europy.
2 Wiekszos¢ zrodet datuje koniec sredniowiecza na rok 1453, czyli upadek Konstantynopola, a tym samym
upadek Cesarstwa Wschodniorzymskiego.
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Przeksztalcenia zwigzane z przeptywem ludnosci sg zrodtem réznego rodzaju
probleméw zwigzanych z ich asymilacja, kwestiami $wiatopoglgdowymi oraz socjalno-bytowymi.
Jednak poza wyzwaniami, zmiany te moga sta¢ sie szansg dla réoznych gatezi przemystu, ze
wzgledu na odmienne preferencje konsumenckie tej ludnosci, ktére dotyczg praktycznie kazdej
sfery ich zycia.

Réwniez na Bliskim Wschodzie miaty miejsce przemiany gospodarcze i spoteczne, ktére
doprowadzity do gwattownego rozwoju islamskich finanséw i bankowosci. Po odkryciu zt6z ropy
naftowej, nastgpit tam gwafttowny rozwdj regionu, dzieki ktéremu nawigzaty sie bardzo silne
stosunki handlowe z krajami europejskimi. Mozna to zaobserwowac nie tylko w rozkwicie
wymiany handlowej, ale réwniez w stopniu zaangazowania krajow europejskich w inwestycje
towarzyszace obstudze przemystu wydobywczego. Rozwojowi gospodarczemu na Bliskim
Wschodzie towarzyszyto takze umacnianie sie uczu¢ narodowych zamieszkujgcych ten region
obywateli, ktérzy zaczeli chetniej identyfikowaé sie ze swoimi panstwami, jednoczesnie
zachowujgc tradycje zwigzane z islamem. Oznaczato to odrodzenie islamu na Pd&twyspie
Arabskim, ktére dodatkowo wzmocnito znaczenie idei islamskich finansow.

W wyniku przemian na Bliskim Wschodzie oraz w Europie, pierwszym europejskim
krajem, w ktéorym wprowadzono na rynek islamskie detaliczne produkty bankowe, byta Wielka
Brytania, gdzie od 2004 r. dziatat Islamic Bank of Britain oraz od 2006 r. European Islamic
Investment Bank (Wilson R. , Banking and Finance in the Arab Middle East, 2010). Poza
muzutmanskimi bankami, ,islamskie okienka™ otworzyty rowniez konwencjonalne banki takie jak
HSBC oraz Lloyds TSB, ktore wyspecjalizowaty sie w prowadzeniu islamskich rachunkéw
bankowych oraz finansowaniu nieruchomosci zgodnie ze standardami spetniajagcymi wymogi
szariatu. Zanim europejskie banki zaczety dystrybucje produktéw detalicznych, juz od 1970 r.
angazowaty sie w transakcje korporacyjne.

Europejskie banki, zachecone potencjatem bogatych rynkéw krajéw GCC, chcac braé
udziat w dochodowych transakcjach, a tym samym operowacé na terenie rejonu Zatoki Perskiej,
musiaty uzupetnié¢ swoje oferty o produkty islamskie. Jak zauwazyt Wilson (2007),
zaangazowanie bankdw europejskich w rejonie Zatoki Perskiej spowodowato, Zze spotkaty sie w
pewnym momencie z popytem na islamskie ustugi finansowe (Wilson R. , Islamic Finance in
Europe, 2007). Popyt ten miat swoje podtoze gtdéwnie we wczesniej opisanych przemianach na
Bliskim Wschodzie a jego przyktadem byta sytuacja, kiedy w roku 1920 Eastern Bank (obecnie
Standard Chartered) chciat otworzy¢ placéwke w Bahrajnie. Rzgdzacy tym krajem poinformowat
inwestora, ze bedzie to mozliwe tylko wtedy, jezeli bank zaproponuje ustugi finansowe, ktére nie

beda oparte na stopie procentowej (Al-Ajmi, Hussain i Al-Saleh, 2009).

® Termin islamskie okienko” odnosi sie najczesciej do wydzielonego departamentu w banku
konwencjonalnym (nieislamskim), ktéry zajmuje sie tworzeniem oraz dystrybucjg islamskich produktow
finansowych. Wart uwagi jest fakt, ze teoretycy islamscy twierdza, iz ,okienko islamskie” nie moze by¢
uznane za zgodne z szariatem, poniewaz kapitat, ktérym sie ono postuguje, nadal pochodzi z
konwencjonalnej dziatalnosci banku, ktéra nie musi by¢ zgodna z naukami islamu. Na przyktad bank moze
inwestowa¢ w fundusze zwigzane z przemystem alkoholowym, z kolei alkohol w islamie jest zakazany.
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W wyniku bliskiej wspotpracy europejskich podmiotéw gospodarczych z partnerami z
rejonu Zatoki Perskiej ekspansja islamskich ustug bankowych obrata dwa kierunki: na poczatku
Bliski Wschoéd, a w p6zniejszym okresie Europe. Stato sie tak gtéwnie dzieki scistym relacjom
handlowym, ale nalezy réwniez zwréci¢ uwage na opisang wczesniej rosngcag liczbe
muzutmanow w Europie, ktéra mogta mie¢ rownie duze znaczenie.

Niemniej jednak stopien rozwiniecia sektora finanséw islamskich w danym kraju nie musi
koniecznie by¢ z nig skorelowany dodatnio. Przyktadem tego jest Francja, ktéra jest krajem o
najwyzszym odsetku muzutmandéw w Europie Zachodniej, a pomimo tego sektor ten praktycznie
tam nie istnieje. Przeciwienstwem jest Wielka Brytania, gdzie pomimo mniejszej liczby
muzutmanow jest on rozwiniety najbardziej posrdd wszystkich krajow europejskich. Funkcjonuje
tam pie¢ petnoprawnych bankow* islamskich o réznych profilach dziatalnosci, poczgwszy od
bankowosci uniwersalnej, a kohczac na inwestycyjnej. W przypadku innych krajow europejskich,
gdzie liczba muzutmandw jest réwniez znaczna (Niemcy, Austria), liczba islamskich instytuciji
finansowych jest symboliczna a petnoprawnych bankoéw islamskich nie ma.

Islamskie finanse i bankowos¢ sg dziedzing niszowa, jednak nie oznacza to, ze nie nalezy
jej eksplorowac oraz badac. W obliczu przemian spotecznych w Europie oraz globalizacji sektora
ustug znaczenie tej domeny rosnie coraz szybciej. Nalezy badac jg zaréwno ze wzgledow
naukowych, jak i z powodu potencjalnego zastosowania w przemysle. Atrakcyjnosc tej tematyki
podkreslajg nastepujgce przestanki:

— finanse islamskie funkcjonujg na odmiennych zasadach, spetniajgc jednoczesnie

takie same funkcje jak konwencjonalne,

— wartosci etyczne sg scisle ugruntowane w finansach islamskich,

— instytucje i produkty islamskie podlegajg Scistej kontroli zgodno$ci z islamem,

— finanse islamskie mogg stanowi¢ sposéb na pozyskanie kapitatu inwestycyjnego z

krajow arabskich,

— finanse islamskie sg bardzo szybko rozwijajgcym sie sektorem,

— dziatalno$¢ naukowa zwigzana z finansami islamskimi w Polsce jest znikoma,

— finanse islamskie stanowig jedyng pragmatyczng alternatywe dla finansow

konwencjonalnych,

— liczba muzutmanoéw (potencjalnych klientéw) w Europie stale rosnie,

— produkty gtdwnego nurtu finanséw, oparte na stopie procentowej i niezabezpieczone

kapitatem, wielokrotnie okazaty sie niebezpieczne.

Temat niniejszej pracy fgczy w sobie dwa bardzo interesujgce zagadnienia, ktére w takim
zestawieniu nie zostaly jeszcze przedstawione. Z jednej strony podmiotem badan jest niszowy i
nowy sektor finanséw islamskich, z drugiej natomiast towarzyszy mu ekspansja ustug. Ekspansja
ta jest tym ciekawsza, ze odbywa sie na rynki europejskie, gdzie przewazajgca religig jest

chrzescijanstwo. Pomimo tego faktu, inwestorzy z rejonu Zatoki Perskiej lub tez panstw

4 Termin ,petnoprawny bank islamski” oznacza, ze nie tylko ustugi Swiadczone przez instytucie sa
certyfikowane, ale réwniez sama instancja ma potwierdzong zgodnos¢ z prawem szariatu.
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nalezacych do Rady Wspbétpracy Zatoki Perskiej, zdecydowali sie na takie przeprowadzenie
inwestycji bezposrednich w postaci zatozenia swoich spétek w Wielkiej Brytanii oraz dokonania

szeregu inwestycji portfelowych.

Cele i hipotezy badawcze

Celem niniejszej rozprawy jest okreslenie réznic miedzy ekonomig islamskg a ekonomig
gtéwnego nurtu (klasycznego) oraz uporzgdkowanie wiedzy z zakresu islamskich bankowosci i
finansow, ze szczegdlinym uwzglednieniem strategii ekspansji. Podjeto rowniez prébe okreslenia
determinant ekspansji bankéw islamskich z krajow GCC do miedzynarodowego centrum
finansowego w Londynie oraz ustalenia korzySci z ekspansji finanséw islamskich do
miedzynarodowego centrum finansowego w Londynie.

Tak postawionym celom podporzgdkowano hipoteze gtéwng w brzmieniu: Niezaleznie od
warunkéw ekonomicznych i spotecznych bankowosc¢ islamska realizuje strategie ekspansji na

europejskie rynki finansowe.

Hipotezy pomocnicze
1. Islamskie banki w Wielkiej Brytanii rozwijajg sie w szybszym tempie niz banki tradycyjne.
2. Najkorzystniejsza metodg ekspansji zagranicznej dla bankow islamskich jest zatozenie
spofki catkowicie zaleznej.
3. Ranga Londynu, jako miedzynarodowego centrum finansowego byla istotnym
czynnikiem ekspansji bankowosci islamskiej do tej metropolii.
4. Niskie ryzyko funkcjonowania bankéw islamskich stanowi uzasadnienie dalszego

wdrazania islamskich produktéw bankowych w tradycyjnych bankach europejskich.

Przedmiot i podmiot badan

Gtéwnym podmiotem badan w niniejszej rozprawie jest grupa pigciu bankow islamskich
w Londynie. Natomiast dodatkowo w celach poréwnawczych wigczono do badania dwie
dodatkowe grupy. W ten sposéb badaniom zostaty poddane trzy grupy bankéw, po pie¢ instytuciji
kazda:

1. 5 petnoprawnych bankéw islamskich w Londynie,

2. 5 konwencjonalnych bankéw w Wielkiej Brytanii,

3. 5 bankoéw islamskich w krajach nalezgcych do GCC i Malezji.

Pierwsza grupe stanowig banki islamskie w Londynie, ktére sg gtdwnym podmiotem tego
badania. Druga grupa z dodatkowych to pie¢ bankéw konwencjonalnych w Londynie zaliczanych
do tak zwanej ,Wielkiej Pigtki”, ktdre zostaty wybrane ze wzgledu na dojrzatos¢ organizacyjng i
sg niejako modelem bankowosci konwencjonalnej. Trzecia grupa to pie¢ bankdéw islamskich z
krajow nalezagcych do Rady Wspotpracy Zatoki Perskiej, ktére zostaty wybrane jako model
bankowosci islamskiej. W tabeli W.2. zestawiono liste wszystkich instytucji, ktére zostaty

wigczone do badan.
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Tabela W. 2. Zestawienie bankéw podlegajacych badaniu autora

Banki islamskie w MCF Londyn Banki konwencjonalne Banki islamskie

Bank of London and the Middle Baclays Plc Sharjah Islamic Bank PJSC

East Plc (UAE)

Rasmala Plc HSBC Bank Plc Dubai Islamic Bank PJSC (UAE)

Gatehouse Bank Plc Royal Bank of Scotland Plc Jordan Islamic Bank PLC
(Jordania)

Al. Rayan Bank Plc Lloyds Banking Group Plc Hong Leong Bank BHD
(Malezja)

QIB UK Plc Standard Chartered Plc Bahrain Islamic Bank (BSC)

Zrédto: opracowanie wlasne

Metody badawcze

W niniejszej pracy autor przeprowadzit zaréwno badania jakosciowe, jak i ilosciowe.
Podstawg badan jakosSciowych sg gtéwnie studia literaturowe (w 90% anglojezyczne) oraz
badania typu case study, ktére znajdujg sie w rozdziale 5.

W ramach badan jakosciowych dla kazdego banku islamskiego w MCF Londyn zostata
stworzona tabela zawierajgca kluczowe i ustandaryzowane informacje na temat badanej
instytucji. Wéréd danych tych znajdujg sie: data zatozenia banku, struktura akcjonariatu, forma
prawna podmiotu, data nadania licencji bankowej, misja, wizja oraz strategia banku. Stworzenie
tabeli dla kazdego banku islamskiego w Londynie wymagato przeanalizowania dokumentacji
dotyczacej strategii danej instytucji. Obecnie instytucje nie tworzg juz planéw strategicznych, ale
umieszczajg informacje o swoich strategiach w dokumentach takich jak memoranda czy raporty
obligatoryjne i fakultatywne. Pomimo trudnosci zwigzanych z zebraniem danych jakosciowych,
stworzenie tabeli dla kazdego banku pozwolito autorowi na okreslenie zaréwno réznic, jak i
podobienstw pomiedzy tymi podmiotami. To z kolei przyczynito sie do realizacji celéw rozprawy.

Dodatkowo do badan jakosciowych nalezy zaliczy¢ przeprowadzone studia literaturowe
w zakresie teorii ekspansji, strategii, historii i zasad bankowosci islamskiej. Studia te stanowity
konceptualizacje badan oraz pogtebity wiedze autora dotyczacag wszystkich aspektow badane;j
dziedziny.

Badania iloSciowe zostaty ograniczone do okresu przypadajgcego na lata 2004—-2015, a
dane zastosowane w badaniach pochodzg ze sprawozdan finansowych kazdej z pietnastu
badanych instytucji. Zakres czasowy wynika z faktu powstania pierwszego banku islamskiego w
Londynie w roku 2004, natomiast koniec okresu (2015) wyznacza dostepnos¢ danych w
momencie prowadzenia badan®. Dane finansowe byty niezbedne do obliczenia wskaznikow, ktére
zostaly wykorzystane do weryfikacji hipotez badawczych. W niniejszej pracy zastosowane
wskazniki podzielono na trzy grupy ze wzgledu na badany zakres. Sg to wskazniki: dynamiki
rozwoju, rentownosci oraz wydajnosci. Ws$rdd nich pojawiajg sie zaréwno powszechnie

stosowane w analizie ekonomicznej, jak réwniez stworzone przez autora pracy, na potrzeby

> Wiekszos¢ finansowych sprawozdan rocznych publikuje sie w marcu roku nastepnego.
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przeprowadzonych badan. Wskazniki zostaty zaprezentowane w postaci szeregdw czasowych,
dla ktérych stworzono wykresy liniowe. Na kazdym wykresie w celach poréwnawczych
przedstawiono trzy grupy podmiotéw. Analiza przebiegu wykresOw w potgczeniu z posiadang
wiedzg zgromadzong w badaniach jakosciowych pozwolita na wysuniecie odpowiednich
wnioskow. Natomiast w celu weryfikacji hipotez badawczych dodatkowo zostaty obliczone
Srednie stopy wzrostu dla kazdego wskaznika, ktére nastepnie zwizualizowano w postaci
wykresow stupkowych. W przypadku pierwszej grupy wskaznikow, jakimi sg wskazniki w
dynamiki rozwoju, autor opracowat wtasng metode, ktéra pozwolita na ostateczng weryfikacje
hipotezy gtéwnej. Metodg tg jest macierz, w ktorej dla kazdego wskaznika w zakresie rozwoju
autor przyporzadkowat liczbe punktéw. Ich suma stata sie podstawg do uszeregowania badanych
podmiotéw wedtug stopni ich rozwoju.

W przypadku pozostatych grup wskaznikow (rentownosci oraz wydajnosci) kazdy z nich
zostat szczegdtowo przeanalizowany i na podstawie rocznych stop wzrostow zostaty wyciggniete

odpowiednie wnioski w zakresie rentownosci i wydajnosci badanych podmiotow.

Struktura pracy

Struktura pracy zostata podporzgdkowana celom i hipotezom badawczym. Praca sktada
sie z szesciu rozdziatow.

Pierwszy rozdziat sktada sie z szesciu podrozdziatéw, gdzie kazdy przyporzadkowany
jest innemu zagadnieniu zwigzanemu z tematem rozprawy. Traktuje on o podstawowych
pojeciach bedacych przedmiotem rozprawy, poddajac je doktadnej analizie. Wazne miejsce w
tym rozdziale zajeta tematyka zwigzana z pojeciami strategii oraz ekspansji. W rozdziale tym
skupiono uwage na przyjeciu najbardziej odpowiedniej pod wzgledem pracy definicji strategii i
ekspansji a nastepnie skonfrontowano te pojecia z dziatalnoscig banku oraz jego otoczeniem
blizszym i dalszym. Kazdy z czynnikow nalezgcych do otoczenia blizszego i dalszego banku
zostat przedstawiony ze zwrdéceniem szczegdlnej uwagi na islamskie instytucje finansowe, ktore
prowadzity ekspansje do Europy. Wsréd czynnikow tych znalazta sie rola miedzynarodowych
centrow finansowych w ekspansji ustug, ktéra miata szczegdlne znaczenie dla badanego
zjawiska. Zwazywszy na szeroki zakres problemu miedzynarodowych centréw finansowych,
czynnik ten zostat przeanalizowany w odrebnym podrozdziale.

Wypadkowag wspoitfunkcjonowania podmiotéw, czynnikéw oraz wspomnianych pojec¢ sg
konkretne dziatania, ktére przejawiajg sie w postaci decyzji dotyczgcych ekspansji. Jednym z ich
objawow jest wybodr strategii wejscia na rynek zagraniczny. Strategie te zostaty szeroko
wyjasnione rowniez w ramach pierwszego rozdziatu. W szczegodlnosci okreslono mozliwe
strategie ekspansji zagranicznej, a nastepnie dokonano klasyfikacji oraz oceny kazdej z nich, co
pozwolito na okreslenie, ktéra forma ekspansji moze by¢ najkorzystniejsza dla ustug bankowych.
Podrozdziaty, ktére sg zawarte w ramach rozdziatu pierwszego traktujg o r6znych zagadnieniach,
jednak wszystkie one analizowane sg pod katem gtéwnego przedmiotu pracy jakim jest ekspansja

ustug finansowych.
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Rozdziat drugi rozprawy zostat niemal w catosci poswiecony islamskim: ekonomii,
finansom i bankowosci, ktére funkcjonujg na podstawie dwdch zrddet, jakimi sg teksty religijne:
Koran i Sunna. W rozdziale tym, zatytutowanym ,Atrybuty bankowosci islamskiej’, ujeto nie tylko
aspekty samej bankowosci islamskiej, ktéra jest wypadkowg nakazéw islamu oraz ludzkiej
potrzeby do gospodarowania, ale réwniez poruszono kwestie takie jak zrodta finansow
islamskich, pryncypia islamskiej ekonomii oraz miejsce ekonomii w naukach islamu. Pierwszy z
podrozdziatdw porusza praktycznie wszystkie zasady warunkujgce funkcjonowanie finansow
islamskich zasady te dotyczg kazdego z trzech poje¢, islamskich ekonomii, finansow i
bankowosci. Nisza, ktérg sg finanse islamskie, uksztattowata sie wiasnie za sprawg tej religii,
dlatego niniejszy rozdziat traktuje réwniez o jej nakazach wzgledem ekonomii.

Po przeanalizowaniu zasad kierujgcych tym sektorem dokonano klasyfikacji islamskich
produktéw finansowych. Klasyfikacja ich jest trudna, poniewaz produkty te w islamskich
instytucjach finansowych tworzone sg od podstaw. Pomimo braku standaryzacji w islamskich
produktach finansowych, istniejg pewne ,szablony” czy tez ,ramy”’ (podstawowe konstrukcje
kontraktow), wedtug ktérych sg one tworzone. W pracy dokonano klasyfikacji tych ram na cztery
grupy®, gdzie kazda z nich jest omoéwiona.

W rozdziale drugim poruszono réwniez kwestie znaczenia migracji muzutmandw na
Swiecie dla rozwoju bankowosci islamskiej oraz zostaty oméwione przestanki dotyczgce wyzszej
odpornosci bankowosci islamskiej na dziatanie kryzysu niz konwencjonalnych produktow
bankowych. Przeanalizowano atrybuty kontraktéw, ktére mogg mieé¢ pozytywny wpltyw na
odpornos¢ wobec wahan koniunktury, a nastepnie przedstawiono wyniki badan, ktore zostaty
przeprowadzone z wykorzystaniem liniowego modelu Almanaseera, majgcego na celu ustalenie
stopnia wptywu kryzysu na petnoprawne banki islamskie. Rozdziat zwienczony jest analizg
dalszych mozliwych kierunkow rozwoju kontraktéw i bankowosci islamskiej. W ten sposob zostaty
ustalone atrybuty bankowosci islamskiej, ktére odrézniajg ten nurt od nurtu klasycznego
(konwencjonalnego).

Rozdziat trzeci pod tytutem ,Miejsce Bankowo$ci Islamskiej na Europejskim Rynku
Finansowych” dotyczy aktualnego stanu sektora bankowo$ci islamskiej w Europie w réznych jego
aspektach. Aby lepiej zbada¢ mechanizmy (w tym ekspansje), ktére doprowadzity do
uksztattowania sie tego sektora w Europie, zostata przedstawiona historia finanséw islamskich
na Swiecie. Przy analizie historii tego sektora, autor dokonat podziatu ekspansji finansow
islamskich na trzy fazy: pierwsza to narodziny islamskiej mysli ekonomicznej, druga to
instytucjonalizacja finanséw islamskich na Bliskim Wschodzie a trzecia to ekspansja zagraniczna
tychze instytucji. Opis historyczny jest bardzo obszerny, poniewaz rozpoczyna sie od czasu

powstania islamskiej mysli ekonomicznej tj. 632 r. az do roku 2004 w ktérym powstaje pierwszy

¢ Kontrakty islamskie mozna podzieli¢ na cztery gtdwne kategorie: kontrakty transakcyjne, kontrakty
finansujgce, kontrakty posrednictwa oraz kontrakty socjalno-spoteczne. Kazda kategoria posiada wiele
rodzajéw kontraktéw. Wsréd nich sg najprostsze, takie jak bay’, czyli sprzedaz, oraz bardziej
skomplikowane, takie jak ijara i istisna, ktére sg odpowiednikiem konwencjonalnych produktéw
sekurytyzowanych.
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islamski bank w Londynie. Dzigki analizie zdarzen historycznych zostaty ustalone historyczne
czynniki, ktére doprowadzity do aktualnego ksztattu sektora finanséw islamskich na Swiecie.
Analiza historyczne zagadnienia finanséw islamskich pozwolita réwniez na wyodrebnienie
réznych aspektow rozwoju sektora: instytucjonalnego, rozwoju produktow oraz rozwoju w
zakresie regionalnym.

Po przeanalizowaniu historii oraz wyciggnieciu odpowiednich wnioskoéw, w rozdziale 3.2.,
zostatl zaprezentowany udziat finanséw islamskich w sektorze ustug finansowych ogétem ze
szczegblnym uwzglednieniem krajéw europejskich. Rozdziat ten jest bogaty w dane iloSciowe,
zaprezentowane w formie wykresow. Dane, ktore zostaty wykorzystane w rozdziale 3.2.
pochodzg z réznych zrodet, stgd w wielu przypadkach obejmujg inne ramy czasowe’. W ramach
tego podrozdziatu zostaty przeanalizowane dane takie jak:

— wielkos¢ i rozwdj globalnych aktywéw islamskich,

— udziat aktywow islamskich w gospodarkach poszczegdlnych krajéw,

— udziat poszczegdinych krajow w globalnych aktywach islamskich,

— wielkos¢ aktywow islamskich w poszczegdinych krajach.

W rozdziale széstym jest rébwniez zawarta analiza dostepnosci tego rodzaju ustug w
Europie, co pozwala na ocene stopnia rozwoju tego segmentu oraz poréwnanie go miedzy
poszczegolnymi panstwami. W tym celu zostata opracowana tabela, ktéra przedstawia liste
wszystkich islamskich instytucji finansowych w Europie razem z ich klasyfikacjg ze wzgledu na
profil dziatalnosci oraz wskazaniem, z jakiego kraju pochodzi inwestor (wiekszosciowy
udziatowiec). Na podstawie danych jakosciowych oraz ilosciowych zostaly zaprezentowane
interesujgce przestanki, ktére zostaty poddane weryfikacji w rozdziale 6. Wazne miejsce w
rozdziale trzecim zajmuje kwestia klientéw islamskich (muzutmandw) na rynkach europejskich,
ktorej poswigcono w catosci jeden z podrozdziatdw, w ktérym poruszono miedzy innymi kwestie
ilosci takich mniejszosci w krajach europejskich. Zwrécono réwniez uwage, ze klienci
muzutmanscy to nie tylko gospodarstwa domowe, ale réwniez instytucje, ktérych rola (waga) dla
sektora rézni sie pomiedzy poszczegdlnymi panstwami. Rozdziat trzeci zakohczony jest analizg
zmian w regulacjach prawnych, ktére zostaty przeprowadzone przez niektére rzgdy krajéw
europejskich. Zmiany te miaty na celu umozliwienie swobodnego rozwoju bankowosci islamskich
na ich terenach. Fakt tych zmian podkresla wazng role tego sektora, dla niektorych krajéw
europejskich, ktére zdecydowaty sie je przeprowadzic.

W wyniku przeprowadzonych w ramach trzeciego rozdziatu studidw literaturowych,
ustalono przyczyny aktualnego stanu sektora finansow islamskich w Europie. Wsréd nich znalazty
sie roznego rodzaju bariery, w tym regulacje prawne, ktére w niektérych krajach uniemozliwiaty

swobodny rozwoj tej gatezi oraz powodowaty, Zze kontrakty islamskie okazywaty sie nieatrakcyjne.

W odroznieniu do rozdziatu 3, w ktérym zaprezentowane zostaty dane z wielu zrédet, rozdziat 6 stanowi
czes¢ empiryczng rozprawy, w ktérym autor korzystat tylko z jednego zrédta ustandaryzowanych danych
Thomson Reuters EIKON.
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Rozdziat czwarty zatytutowany ,Kierunki ekspansji i rozwoju islamskich produktow
bankowych w miedzynarodowym centrum finansowym w Londynie”, jest kontynuacjg rozdziatu 3,
jednak w odréznieniu od niego koncentruje sie stricte na przedmiocie pracy, czyli zagadnieniu
ekspansji islamskich ustug finansowych do miedzynarodowego centrum finansowego w
Londynie. W rozdziale tym skupiono uwage na Londynie, poréwnujgc jego atrybuty z innymi
miedzynarodowymi centrami finansowymi w Europie oraz na $wiecie. Do tego poréwnania
wykorzystano gtéwnie dane z Indeksu Globalnych Centrow Finansowych. Nastepnie poddano
doktadnej analizie uwarunkowanie prawne w MFC Londyn dla bankowo$ci islamskiej. W formie
tabelarycznej przedstawiono kluczowe zmiany prawne, ktére miaty miejsce na przestrzeni 1997-
2013 i umozliwity szybszy rozwdj sektora islamskich finanséw i bankowosci. Nastepnie w ramach
podrozdziatu 4.3. omdéwiono szczegdtowo rozwoj bankdw islamskich w Londynie — tych samych,
ktére zostaty poddane szczegodtowej analizie w kolejnych rozdziatach pigtym i szostym. Rozdziat
czwarty zakonczony jest podrozdziatem traktujgcym o rentownosci i stabilnosci funkcjonowania
bankow islamskich w Londynie. W podrozdziale tym zaprezentowano bardzo rozlegte badanie
innych autoréw, ktére doprowadzito do sformutowania bardzo interesujgcych wnioskow.

Rozdziat pigty niniejszej pracy jest rozdziatem o charakterze empirycznym w ramach
ktérego zebrano dane jakosciowe dotyczgce podmiotu badan, czyli bankéw islamskich w MCF
Londyn. Kazdy z pieciu bankoéw islamskich w MCF Londyn zostat poddany ocenie pod wzgledem
jego gtéwnych atrybutéow oraz strategii.

Do tego celu zostata przygotowana specjalna tabela, za pomocg ktérej dokonano
okreslenia profilu dziatalnosci kazdego badanego banku islamskiego w Londynie, a nastepnie
dokonano ich poréwnania pomiedzy sobg. Rozdziat ten postuzyt okre$lenia strategii ekspansiji
bankow, aby lepiej zrozumie¢ nie tylko samo zjawisko, ale réwniez wyniki badan ilosciowych,
ktore zostaty przeprowadzone w kolejnym rozdziale. Do klasyfikacji instytucji uzyto powszechnie
znanych w branzy finansowej oznaczen. W zwigzku z faktem, ze instytucje te nie publikujg juz
swoich strategii w formie oddzielnych dokumentdw, postuzono sie informacjami zawartymi w
sprawozdaniach finansowych, notatkach prasowych oraz stronach internetowych badanych
pieciu bankdéw islamskich w Londynie.

W rozdziale sz6stym zawarta jest analiza wskaznikowa, ktérej przedmiotem sg wskazniki
obliczone dla trzech grup bankéw (islamskich w GCC, islamskich w Londynie oraz
konwencjonalnych w Londynie). Najwazniejsze miejsce w tym rozdziale zajmuje analiza rozwoju,
przeprowadzona przy wykorzystaniu odpowiednio dobranych wskaznikow. Wsréd nich pojawiajg
sie zaréwno wskazniki powszechnie stosowane, jak i stworzone przez autora na potrzeby
niniejszej pracy. W drugiej kolejnosci zostaty przeprowadzone podobne analizy wskaznikowe,
jednak w zakresie rentownosci i wydajnosci. W rozdziale tym poza danymi liczbowymi
przedstawiono wykresy liniowe oraz stupkowe, ktére umozliwity autorowi pracy wyciggniecie
odpowiednich wnioskéw. Badania jakosciowe przeprowadzone w rozdziale 5 pozwolity na lepsze

zrozumienie zmian, ktére zostaty zaobserwowane w analizie iloSciowej zawartej w rozdziale 6.
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Dzieki badaniom przeprowadzonym w rozdziale 6 byta mozliwa ostateczna weryfikacja hipotezy

giéwne;.
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1. STRATEGIA EKSPANSJI USLUG BANKOWYCH NA SWIECIE

1.1. Strategie ekspansji, jako narzedzie rozwoju usfug bankowych
Kazde przedsiebiorstwo (w tym islamskie) dgzy do maksymalizacji zysku, do tego celu
czesto wykorzystywane sg powigzane ze sobg ekspansja oraz strategia, ktére razem stanowig

podstawe w procesie rozwoju (rys. 1.1).

cel:
maksymalizacja zysku

wysokopoziomowy plan
dojscia do celu:

strategia

rodzaj przyjetej strategii:
ekspansja (rynkowa badz
technologiczna)

Rys. 1.1. Trzy elementy sktadajgce sig¢ na rozwdj banku.
Zrodto: opracowanie wkasne

Maksymalizacja zysku w przypadku réznych przedsigbiorstw nie bedzie nigdy
realizowana w taki sam sposob. W zwigzku z faktem, ze przedsigbiorstwa funkcjonujg w réznych
branzach, lokalizacjach, warunkach makroekonomicznych oraz ich wtasnej sytuacji wewnetrznej
realizacja ich wspdlnego celu (maksymalizacji zysku) bedzie wymagata stworzenia
indywidualnych planéw. Posiadanie przez podmioty strategicznych plandéw jest tozsame z
planami fundamentalnych zmian, ktére sg odpowiedzig na zmieniajgce sie otoczenie: wymagania
klientéw, morale pracownikéw, wymogi regulatoréw, konkurencja, zmiany ekonomiczne i inne.

W zaleznosci od otoczenia, do realizacji celu, przedsiebiorstwa dysponujg szerokim
wyborem réznego rodzaju strategii. Jednym z rodzajéw strategii sg strategie ekspansywne zwane
réwniez strategiami ekspansji, ktére wykorzystujg ekspansje rynkowg i technologiczng jako
srodek stuzacy w dojsciu do celu (Ashley, 1961; Jensen, 2001).

Sledzac literature od roku 1987 po 2016 mozna natrafié na rézne definicje strategii. Samo
stowo ,strategia” swojg geneze bierze od greckiego strategos, co oznaczato dowodzenie
wojskami z pozycji naczelnego wodza (Andrews i Roland, 1987). Poczatkowo termin ten byt
stosowany jedynie w odniesieniu do kwestii wojskowych, ale w epoce Napoleona nabrat nowego
wydzwieku. W tym samym okresie objat rowniez dziatania polityczne i gospodarcze, ktére miaty
przyczyni¢ sie do zwyciestwa militarnego. Jak juz wspomniano, strategia jest jednym z
kluczowych elementéw do realizacji celu banku, jakim jest maksymalizacja zysku.

Jednymi z pierwszych, ktérzy podjeli sie zdefiniowana pojecia strategii byli Koontz i
Donnell. Okreslili jg jako plan, ktéry jest opracowywany w obliczu planéw konkurencji (Koontz i
O'Donnell, 1955).
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Jeszcze przed latami siedemdziesigtymi pojawita sie jedna z najpopularniejszych definiciji
strategii: wedtug Chandlera (1962) strategia to proces zamierzen i celéw oraz obranie kierunku
dziatania, ktory jest realizowany dtugofalowo (Chandler, 1962). Z kolei Ackoff uwaza, ze strategia
skupia sie gtdéwnie na odlegtych celach oraz sposobach, w jakie mozna te cele osiggnaé, co z
kolei wptywa na system catosciowo (Ackoff, 1975).

Mintzbergh twierdzit, ze strategia to $ciezka w strumieniu decyzji, co odbiegato od
ogolnego trendu utozsamiania strategii z planowaniem (Mintzberg, 1978). Gluck definiuje jg jako
nadrzedny i integratywny plan, ktéry okresla korzysci przedsiebiorstwa, odnoszac sie do
oczekiwan i wyzwan otoczenia (Gluck, 1980), a Wright, Pringle oraz Kroll twierdzg, ze strategia
to odniesienie do planowanych wynikow (okreslonych przez kierownictwo) w zwigzku z misjg i
celami przedsiebiorstwa (Wright, Pringle i Kroll, 1992). Nieco inne pojecie strategii zaprezentowat
Griffin (1996), ktory twierdzit, ze koncentruje sie ona na czterech podstawowych czynnikach:
zasiegu, dystrybucji zasobow, wyrézniajgcej kompetencji oraz synergii (Griffin, 1996). W tym
samym roku Porter® publikuje w magazynie ,Harvard Business Review” swdj artykut pod tytutem
What is strategy? (Czym jest strategia?). Wedtug niego strategia to stworzenie unikatowej i
wartosciowej pozycji rynkowej angazujacej inne zestawy dziatan. Wedtug Portera strategiczng
pozycje mozna osiggnac¢ na trzy rézne sposoby: dostarczajgc marginalne produkty dla bardzo
szerokiej grupy klientéw, swiadczgc bardzo szerokie ustugi dla bardzo waskiej grupy klientow
oraz swiadczgc szerokg game ustug wielu klientom na bardzo waskich rynkach (Porter M. E.,
What is strategy?, 1996). Na ponizszym rysunku 1.2. zilustrowano rodzaje strategii wedtug

Portera.

szerokie ustugi
dla waskiej
grupy klientéw

szeroka gama

marginalne ustug dla wielu
produkty dla klientéw na
wielu klientéw waskich

rynkach

strategiczna

pozycja

) Rys. 1.2. Drogi do uzyskania strategicznej pozycji wedtug Portera.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Porter M. E., What is strategy?, 1996)

W roku 1997 Stoner, Freeman i Gilbert definiujg strategie nastepujgco: to szeroki
program wytyczania i osiggania celéw organizacji oraz reakcja organizacji w czasie na

oddziatywanie jej otoczenia (Stoner, Freeman i Gilbert, 1997).

8 Posta¢ Michaela E. Portera jest godna uwagi. Urodzony w 1947 r. amerykanski ekonomista, profesor na
uczelni Harvard Business School oraz $wiatowej stawy ekspert w dziedzinie strategii organizacyjnej. Uznany
za najbardziej wptywowego badacza strategii przedsiebiorstw, a takze sektora publicznego i organizaciji
pozarzgdowych.
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Najbardziej aktualng w czasie definicja, ktérg udato sie znalez¢ autorowi, jest twierdzenie
autorstwa McKeowna, ze strategia to ksztattowanie przysziosci oraz ludzka proba osiggniecia
zamierzonych rezultatbw w ramach posiadanych mozliwosci (Mckeown, 2012). Tabela 1.1

stanowi zbiér zaprezentowanych definicji utozonych chronologicznie.

Tabela 1.1. Skrécone definicje terminu strategii wedtug réznych autorow

Rok Skrécona definicja Autorzy
1955 Plan opracowywany w obliczu planéw konkurencji Koontz i Donnell
1962 Proces zamierzen i celéw, Chandler

obranie kierunku dziatania, ktéry realizowany jest dlugofalowo

1975 Skupia sie na celach dtugofalowych oraz sposobach ich osiggniecia Ackoff

1978 Sciezka w strumieniu decyzji Mintzbergh

1980 Nadrzedny i integratywny plan Gluck

1992 Odniesienie do planowanych wynikow Wright, Pringle, Kroll
1996 Koncentruje sie na czterech podstawowych czynnikach: zasiegu, Griffin

dystrybucji zasobdw, wyrdzniajgcej kompetencji oraz synergii

1996 Stworzenie unikatowej i warto$ciowej pozycji rynkowej angazujacej Porter

inne zestawy dziatan

1997 Szeroki program wytyczania i osiggania celéw, Stoner, Freeman,
reakcja organizacji w czasie na oddziatywanie jej otoczenia Gilbert
2012 Ksztaltowanie przysziosci oraz ludzka proba osiggniecia zamierzonych | McKeow

rezultatéw w ramach posiadanych mozliwosci

Zrédto: opracowanie wiasne

Wedtug autora niniejszej pracy, strategia jest odpowiedzig na pytanie: ,W jaki sposéb
chcemy tam dotrze¢?”. Jednak, aby na nie odpowiedzie¢, nalezy zada¢ sobie wcze$niej dwa inne
pytania: ,Gdzie chcemy by¢?” oraz ,Gdzie organizacja jest teraz?”. Oznacza to, ze strategia moze
zaistnie¢ dopiero w momencie, kiedy bank zdefiniuje swoje cele oraz dokona oceny, w jakim
miejscu znajduje sie aktualnie w kontekscie ich realizacji.

Wszystkie przytoczone definicje tgczy wspdiny mianownik kryterium czasowego —
mianowicie odnoszg sie one do przysztosci. Natomiast w ocenie autora sposréd przytoczonych
definicji najlepiej w potrzeby niniejszej pracy wpisuje sie zaproponowana przez Portera.
Amerykanski ekonomista wyrdznia trzy metody osiggniecia tej przewagi, ktére zostaty juz
zobrazowane na rys. 1.2. Drugg godng uwagi definicje przedstawit McKeown, ktéry odnosi to
pojecie do zasiegu, dystrybucji zasobdw, wyrdzniajgcej kompetencji oraz synergii. Réwniez
interesujgcg definicjg jest zaproponowana w 1996 przez Griffina, ktéra porusza kwestie
czynnikéw, ktére zostaty szeroko omoéwione w dalszej czesci tego rozdziatu.

W literaturze przedmiotu bardzo rzadko mozna natrafi¢ na publikacje dotyczace teorii
strategii w sektorze bankowym. Dominujg gtdwnie publikacje dotyczace bankowych strategii
zarzgdzania ryzykiem, w tym strategii pozwalajgcych bankom unikaé ryzyka wynikajgcego z

konsekwencji prawnych z tytutu odpowiedzialno$ci zwigzanej z praniem brudnych pieniedzy itp.
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Jednak wiekszo$¢ publikacji traktujgcych o strategii w sensie teoretycznym dotyczy strategii
przedsiebiorstw, do ktérych mozna réwniez zaliczy¢ banki.

Strategie przedsiebiorstw sg czesto sprecyzowane w formie specjalnych dokumentow.
W ostatniej dekadzie strategie tworzone sg zazwyczaj na okres od dwdch do maksymalnie pieciu
lat, jednak w niedalekiej przesztosci przedsiebiorstwa tworzyty je na znacznie dtuzsze okresy bo
az 15 letnie. Z biegiem czasu okresy obowigzywania strategii sg skracane, i nawet w trakcie roku
firmy zmieniajg swoje plany strategiczne, co jest zwigzane z bardzo szybko zmieniajgcym sie
otoczeniem. Obecnie strategie bankéw rzadziej sg precyzowane w specjalnie do tego tworzonych
dokumentach, a czeéciej — w memorandach oraz sprawozdaniach finansowych publikowanych
okresowo. Strategie sg réwniez zawarte w dokumentacji zwigzanej z emisjg akcji oraz obligacji —
w celu przedstawienia inwestorom rozwojowych planéw na najblizsze lata. Natomiast przy
badaniu strategii bgdz strategii ekspansji bankéw islamskich nalezy pamietac, iz czesto strategie
nie sg bezposrednio sprecyzowane w zadnym dokumencie. W przypadku braku takiego
dokumentu strategie mozna zidentyfikowac przez dziatania zarzadow, tak jak byto w przypadku
utworzenia oddziatéw bankow islamskich w Londynie. Analizujgc sprawozdania finansowe,
mozna sprecyzowac, jakg strategie przyjeta dana grupa (np. przez utrzymywanie wysokiego
kapitatu obrotowego badz coroczne straty w oddziatach zagranicznych, ktére pomimo tych strat
nie sg likwidowane).

Strategia, aby przez caly okres obowigzywania skutecznie wspieraé osiggniecie
zatozonego celu, musi posiadac¢ pewne cechy (Wheelwright i Hayes, 1985):

— okreslony zakres czasowy,

— koncentracje dziatan w danym obszarze,

— synergiczne podejmowanie wielu decyzji,

— szerokie pasmo dziatania,

— mierzalnosé,

— uwzglednianie zasobdw konkurencji.

Nalezy zastanowi¢ sie, jak mozna odnie$¢ te cechy do ewentualnych strategii bankow,
ktére wprowadzajg okreslone produkty na rézne rynki. Zakresy czasowe strategii w przypadku
bankoéw byly zazwyczaj definiowane na okres pieciu lat. Przykladem moze by¢ strategia PZU
(Portal Money.pl, 2015). Obecnie banki starajg sie sporzgdza¢ strategiczne plany na krétsze
okresy — coraz wiecej z nich decyduje sie na okresy trzyletnie. Przyktadem tego jest strategia
ogtoszona witadnie na okres trzech lat przez PKO BP (Marketing News, 2013) czy tez francuski
bank BNP Paribas (BNP Paribas, 2014). W przypadku bankdw, ktére rozwazajg restrukturyzacje
swojego portfela produktéw czas ma ogromne znaczenie, ze wzgledu na bardzo szybko
zmieniajgce sie otoczenie. Plany, ktére byly sprecyzowane na poczatku danego roku
finansowego mogg po okresie roku albo dwoch okazac sie juz nieaktualne w stosunku do
panujgcej rzeczywistosci. Analizujgc takie dokumenty, tatwo jest zauwazy¢, ze fgczy je nie tylko
wspolny mianownik trzyletnich okreséw, ale rowniez bardzo niski poziom szczegotowosci. Jest

tak ze wzgledu na dynamike rynku napedzang popytem i podazg, ale réwniez uregulowaniami
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zewnetrznymi, takimi jak na przykfad Sarbanes-Oxley Act of 2002 — SOX?®, Basel |, Il oraz Il
Kolejng cechg strategii wymieniong przez Wheelwright & Hayes jest koncentracja dziatan w
danym obszarze — moze to by¢ np. skupienie sie na produktach dla klientéw indywidualnych albo
osiggniecie konkretnych wynikéw finansowych itp. Kolejne cechy strategii to synergiczne
podejmowanie wielu decyzji, szerokie pasmo dziatania, mierzalnos¢ oraz uwzglednianie zasobéw
konkurencji. Wszystkie te cechy sg rowniez wazne przy tworzeniu strategicznych planéw, a do
ich monitorowania powstaty nowoczesne narzedzia, takie jak np. Balanced Scorecard
(Zbilansowana Karta Wynikéw) (Kaplan i Norton, 1995). Na szczegdlng uwage zastuguje cecha:
synergiczne podejmowanie wielu decyzji. Ma ona na celu pokierowanie wszystkich dziatah
wewnatrz banku do realizacji wartosci wynikajagcej ze strategii. Oznacza to, ze projekty
realizowane we wszystkich departamentach muszg by¢ realizowane w taki sposéb, aby kazda
inicjatywa przyblizata bank do realizacji zaplanowanej strategii. Rowniez w tym przypadku
Balanced Scorecard bardzo dobrze spetni swoje zadanie.

Najbardziej powszechnym rodzajem strategii ze wzgledu na kierunek zmian sg strategie
rozwojowe (czyli ekspansji). Strategia rozwojowa bedzie niczym innym jak planem realizacji
wczesniej wspomnianego celu kazdego przedsiebiorstwa, jakim jest maksymalizacja zysku.
Strategia jednak nie ogranicza sie jedynie do ekspansji. W zaleznosci od zaistniatych warunkéw
wewnetrznych i zewnetrznych bank moze realizowac réznego rodzaju strategie.

Wedlug Penca, rodzaje strategii mozemy podzieli¢ ze wzgledu na kierunki zmian, rynek
i produkt, relacje pomiedzy przedsiebiorstwami oraz ze wzgledu na sposob reakcji na otoczenie
(Penc, 2001). Najbardziej popularnym podziatem strategii jest ten ze wzgledu na kierunek zmian.
Nalezy do niego zaliczy¢ nastepujgce strategie (Whittington, 2001):

— rozwojowe (w tym réwniez ekspansywne),

— stabilizujgce (zachowawcze),

— naprawcze,

— defensywne,

— kombinowane.

Strategie rozwojowe sg najblizsze celowi, jakim jest maksymalizacja zysku. To wiasnie
dzieki nim beda realizowane plany ekspansiji przedsiebiorstw na rynki zagraniczne oraz rozwdj
produktéw. Strategie rozwojowe dotyczg przedsiebiorstw z kazdego sektora rynku, jednak
najwiekszg uwage zwraca sie na nie w sektorze przemystowym, gdyz tam inwestycje w linie
produkcyjne oraz badania nad rozwojem sg konieczne dla przetrwania firmy (Janasz, 2016).
Ekspansja technologiczna (produktowa) wymaga statej modernizacji technologii, aby oferowane
na rynku produkty mogty konkurowac¢. Kluczowe znaczenie strategii rozwojowych w branzy
przemystowej nie oznacza, ze strategie ekspans;ji nie powinny by¢ przedmiotem zainteresowania
przedsiebiorstw z branzy ustug. W dobie digitalizacji, serwicyzacji oraz globalizacji przed branzg

ustugowg pojawity sie nowe mozliwosci rozwoju. Przyktadem takich mozliwosci jest Swiadczenie

9 Inicjatywa SOX spowodowata znaczne utrudnienia dla dziatdw informatycznych w bankach, naktadajgc
rygorystyczne przepisy dotyczgce przechowywania danych.
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ustug na odlegtos$¢, wolnosc¢ przeptywu ustug w Unii Europejskiej czy tez inicjatywy uproszczajgce
miedzynarodowe kwestie fiskalne. W efekcie strategie nabraty jeszcze wiekszego znaczenia. Do
grupy strategii rozwojowych mozna zaliczy¢é rowniez strategie ekspansji na rynki zagraniczne,
ktére zostang szerzej omowione w kolejnych podrozdziatach pracy.

Kolejng grupg sg strategie stabilizujgce, naprawcze i defensywne dotyczg w mniejszym
stopniu maksymalizacji zysku. Jednak moga one stuzy¢ do wprowadzenia dziatan naprawczych,
takich jak na przyktad ograniczenie kosztéw, aby przedsiebiorstwo mogto przetrwa¢ na rynku.
Wspomniane strategie defensywne sg pochodng strategii rozwojowych, poniewaz stanowig
odpowiedz na zachowania konkurencyjne oraz wahania rynku. W momencie zagrozenia w
postaci na przyktad odebrania klientow, bedg wspomagaty przeciwdziatanie konkurenc;ji.

Jak zwykle, istniejg oczywiscie hybrydy wyzej wymienionych strategii, czyli tak zwane
strategie kombinowane, jednak te, podobnie jak strategie naprawcze, stabilizujgce oraz
defensywne, nie bedg przedmiotem niniejszej pracy.

Ekspansja jest albo powinna by¢ wpisana w jego strategie. Ekspansja jest czesto
utozsamiana z pozyskiwaniem nowych rynkéw zbytu, jednak nalezy réwniez mie¢ na uwadze, ze
jest to nie tylko rozwdj poza granice dotychczasowego rynku, ale tez progres badz dywersyfikacja
produktéw. Nalezy w tym miejscu przytoczy¢ definicje terminu ,ekspansja”, ktéra wedtug
Stownika Jezyka Polskiego brzmi: ,rozprzestrzenianie sie na jakim$ obszarze” (Stownik Jezyka
Polskiego PWN, 2017). Jest to definicja bardzo trafna i odpowiada potrzebom niniejszej pracy,
ktéra traktuje wtasnie o ekspansiji rynkowej bankéw islamskich do MFC Londyn.

W zaleznosci od czynnikéw otaczajgcych dang organizacje, ekspansja realizowana w
ramach strategii moze przyja¢ dwie formy: rynkowg oraz technologiczng, co przedstawia ponizszy

rysunek 1.3. Przy czym oby dwa rodzaje mozna rozbi¢ jeszcze na dwa pod-rodzaje.

Ekspansja
rynkowa echnologiczna
penetracja Ls rozwoj __—
rynku rozwoj rynku produktu dywersyfikacja|

) Rys. 1.3. Rodzaje ekspansji w ustugach bankowych.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie (Harrison i Mason, 1989)

Rodzaje ekspansji zilustrowane na rysunku 1.3 stanowig opcje, ktére sg realizowane
przez przedsiebiorstwa w ramach ich strategii rozwojowych. Oznacza to, ze rozwdj moze

odbywac sie w wielu kierunkach, jednakze szczegdlng uwage nalezy zwrdci¢ na rozwoj rynku.
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Jest to wazna kategoria ekspansji z punktu widzenia tematu niniejszej pracy, poniewaz do niej
nalezy zakwalifikowa¢ ekspansje bankéw islamskich z Bliskiego Wschodu do MFC Londyn. Jak
wynika z tego wywodu ekspansja jest elementem, ktéry realizowany jest w ramach ekspansji
rozwojowych. Mozna powiedzie¢, ze strategie rozwojowe sg strategicznymi planami, za pomocg
ktérych realizowane sg poszczegdlne rodzaje ekspansiji.

Bardzo podobnej klasyfikacji pod wzgledem elementéw ekspansji rozwojowych dokonat
Ansoff (Ansoff H. 1., 1998; Ansoff H. I., 1957). W ponizszej macierzy (rys. 1.4) znajduja sie takie

same elementy, ktore byty w poprzedniej klasyfikacji, jednak w tym przypadku Ansoff nazwa je

strategiami.
Produkty i ustugi Produkty i ustugi
istniejgce nowe
rozwoj N
y dywersyfikacja
Rynki nowe rynxi

Macierz Asnoffa

Rynki istniejace
penetracja rynku rozwoj produktow

\_ J

. Rys. 1.4. Macierz Ansoffa.
Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie (Mindtools, 2017)

Jest to przestanka, ze terminy ,strategia ekspansji’ oraz ,ekspansja” mozna by uzywaé
zamiennie. Niemniej jednak stanowig one rézne pojecia. Kazda ekspansja moze by¢ wspierana
przez strategie, co gwarantuje rzetelne wykonanie strategicznego zamiaru, jednakze strategia
ekspansji zaweza pojecie ekspansji do konkretnych dziatan. W tym przypadku sg to cztery
mozliwe dziatania: rozwdj rynku, dywersyfikacja, penetracja rynku oraz rozwoj produktow.

Przyktadem pierwszego rodzaju ekspansji (rynkowej) jest wejscie na polski rynek banku
HSBC w roku 1990. Poczgtkowo bank na terenie Polski dziatat jedynie jako firma inwestycyjna
pod nazwg HSBC Investment Services (Poland) Sp. z 0.0., jednak juz w 2004 r. zmienit swojg
nazwe na HSBC Bank Polska S.A. Warto zauwazyé, ze bank nie Swiadczy w Polsce ustug w
zakresie bankowosci detalicznej, a jedynie ustugi w sektorze korporacyjnym. Kolejnym krokiem,
jaki HSBC Bank Polska S.A. mégtby podjgc¢ jest dalsza ekspansja rynkowa w postaci penetracji
rynku, ktéra mogtaby sie odbywac¢ w formie takich dziatan jak np. wprowadzenie elastycznej
polityki cenowej, obnizenie cen, poprawienie jakosci ustug oraz oferowanych produktéw,
wiasciwy dobdr kanatéw dystrybucji, promociji oraz aktywizacji sprzedazy. Ekspansja tego typu
moze stuzyé nie tylko pozyskaniu nowych klientéw, ale réwniez zatrzymaniu juz istniejgcych.
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Ponadto strategia ta moze mie¢ na celu ochrone istniejacego rynku przed konkurencjg. Strategia
tego rodzaju bedzie stosowana na rynkach stabilnych i dobrze rozpoznawalnych. Pozwala to na
odpowiednie nasycenie rynku produktem — przede wszystkim w pézniejszych cyklach jego zycia
(Ttoczynski i Rucinska, 1999). Jak wynika z tego oraz innych przyktadéw, ekspansja rynkowa
nie ogranicza sie jedynie do obecnosci instytucji na danym terytorium badz rynku, ale stanowi
kompleksowe dziatania realizowane na wielu ptaszczyznach.

Kolejnym rodzajem ekspansji jest ekspansja technologiczna, czyli planowane
unowoczesnianie ustug badz produktéw, aby zyskaé przewage konkurencyjng nad innymi
uczestnikami rynku. Ten rodzaj ekspansji moze dotyczy¢ nie tylko rozwoju istniejacego juz
produktu, ale rowniez nowych, ktdre sg odpowiedzig na potrzeby rynku, badz stworzenia niszy
rynkowej, czyli produktu, ktéry daje unikatowg wartos¢ dla klientéw. Przyktadem takich dziatah
jest choéby wprowadzenie w 2013 r. przez firme ubezpieczeniowg Ergo Hestia nowego produktu
ubezpieczeniowego ,Ergo 77, ktéry zawiera komplet ochrony ubezpieczeniowej (Hestia, 2016).
Produkt sktada sie¢ z ubezpieczen: domu od zdarzeh losowych, nieruchomosci od kradziezy,
odpowiedzialnosci cywilnej w zyciu prywatnym, NNW, autocasco, NW kierowcy i pasazerow, OC
komunikacyjnego. Hestia, jako jedyna firma, wprowadzita tak kompleksowy pakiet i z
powodzeniem go sprzedaje.

Podobnie jak w przypadku strategii, rowniez istniejg posrednie rodzaje ekspansji, dlatego
na uwage zastugujg réwniez ekspansje hybrydowe. Interesujgcym przyktadem ekspansii
hybrydowej jest dziatalno$¢ bankéw detalicznych polegajgca na doskonaleniu kanatéw dostepéw
do wustug bankowych. Bankowos¢ internetowa stanowi bowiem przyktad ekspansji
technologicznej — czyli rozwoju produktéw —jednoczesnie mozna jg zaliczy¢ do ekspansji
rynkowej, poniewaz dotyczy to réwniez rozwoju kanatéw dystrybucji. Ekspansje rynkowe i
technologiczne mogg by¢ prowadzone réwnolegle, niezaleznie od siebie lub w odpowiedniej
synchronizacji.

Ekspansja zostata zdefiniowana jako ,rozprzestrzenianie sie na jakim$ obszarze”, co
oznacza wymiar terytorialny tego pojecia. Dla autora pracy ekspansja ma nie tylko wymiar
terytorialny, ale réwniez instytucjonalny, czyli jest ona rozprzestrzenianiem sie w wielu
wymiarach. Do wymiardw takich w kontekscie niniejszej pracy mozna zaliczy¢ przede wszystkim
dwa. Pierwszy z nich to terytorialny, poniewaz badana jest ekspansja rynkowa bankow
islamskich, ale réwniez w drugim wymiarze instytucjonalnym i systemowym. Bankom islamskich,
ktére zdecydowaty sie na przeprowadzenie ekspansji rynkowej do Londynu, towarzyszyta
réwniez ekspansja instytucjonalna catego sektora islamskich finanséw i bankowosci. Razem z
bankami islamskimi w Londynie miata réwniez miejsce ekspansja catego sektora — tj. powstaty
instytucje ré6znego rodzaju instytucje wspierajgce takie jak edukacyjne, konsultingowe itp.

Strategie ekspansji (penetracja rynku, rozwdj rynku, rozwdj produktu oraz jego
dywersyfikacja) zaliczajg sie do najbardziej agresywnych sposrod wszystkich strategii, ktore
mozna zaobserwowac w przedsiebiorstwach. Ich nadrzednym celem, niezaleznie od konkretnego

rodzaju, jest powiekszenie udziatu w rynku. Oznacza to, ze banki realizujgc strategie rozwojowe
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beda mierzyly sie z konkurencjg, ktéra nie bedzie chciata odda¢ swojego udziatu w rynku lub
bedzie starata sie zaoferowa¢ bardziej zaawansowane produkty. Z tego powodu mozna je
nazywa¢ strategiami agresywnymi. Istnieje szereg determinant warunkujgcych wybor
odpowiedniej strategii ekspansji. Przed podjeciem jakichkolwiek dziatan, podstawowym
pytaniem, ktoére przedsiebiorstwo powinno sobie zadac jest, czy ekspansje nalezy w ogdle
przeprowadzi¢, a jesli tak, w jaki sposob. Decyzje o ekspansji zazwyczaj sg skorelowane z misjg
i wizjg firmy, ale bardzo wazng role podczas podejmowania decyzji o ekspansji spetnia szereg
czynnikow, ktére znajduja sie nie tylko w obrebie samego przedsiebiorstwa, ale nawet wazniejsze
sqg te, ktére otaczajg przedsiebiorstwo, w tym bank. Strategie ekspansji czy tez podboju rynkéw
mozna podzieli¢ ze wzgledu na trzy kryteria. Sg nimi:

— stopien koncentracji i rozproszenia geograficznego,

— uktad produkt — rynek,

— forma dziatania (czyli rodzaj strategii ekspansji na rynki zagraniczne).

Pierwszy z nich moze dotyczy¢ wyboru lokalizacji, ktérg w przypadku niniejszej pracy jest
MCF Londyn — dzieki jego szczegdélnym cechom, ktére zostaty przedstawione w dalszej czesci
pracy. Kolejne kryterium to uktad produkt — rynek — ma ono wiele wspdlnego z ekspansjg
technologiczng, jednak wszelkie zmiany jakosciowe dotyczgce produktu bedg przeprowadzane
w celu dostosowania go do wymogéw rynku docelowego przy ekspansji rynkowej. Ostatnim z
trzech kryteriow, wedtug ktérych mozna podzieli¢ ekspansje rynkowa, jest obranie konkretnego
rodzaju strategii ekspansji zagranicznej, ktére zostang omowione w dalszej czesci rozdziatu
pierwszego. Zanim jednak dojdzie do wyboru tego rodzaju, inwestor musi wzig¢ pod uwage
szereg czynnikow, ktére pozwolg mu na podjecie decyzji, czy zagraniczna ekspansja rynkowa
powinna doj$¢ do skutku, czy tez nie. Dopiero w drugiej kolejno$ci inwestor bedzie rozwazat, jaka

forma ekspansiji bedzie najkorzystniejsza, biorgc pod uwage réznego rodzaju czynniki.

1.2. Determinanty ekspansji ustug bankowych

Wybdr rodzaju strategii przez przedsiebiorstwo jest wynikiem odpowiedzi organizacji na
szereg czynnikéw. Przy zdefiniowaniu strategicznych planéw banki bedg analizowaty rynek w
trzech aspektach zilustrowanych nizej (rys. 1.5). Analiza ta jest niezwykle waznym krokiem przy
zmianie bgdz definiowaniu strategii ekspansiji. Jest tak, poniewaz liczba czynnikdw majgcych
wplyw na podjecie decyzji o ekspansji oraz wyborze jej metody jest bardzo duza. Ryzyko
zwigzane z brakiem $wiadomosci o tych czynnikach moze zagrozi¢ powodzeniu catej inwestycji,

jaka jest ekspansja rynkowa.
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Rys. 1.5. Elementy analizy rynku.
Zrodto: opracowanie wiasne

W przypadku sektora ustug, do ktérego nalezy bankowo$¢, istniejg dwa gtdwne kierunki
ekspansji ktére moga byc¢ realizowane osobno bgdz jednoczesnie (Sole, 2007):

— ekspansja technologiczna — czyli rozwoj produktéw,

— ekspansja rynkowa — czyli penetracja nowych rynkow.

W kazdej z tych dwoéch grup bedg wybierane rézne metody ich przeprowadzenia, ktore
bedg zaleze¢ w najwiekszym stopniu od otoczenia. Istnieje szereg determinant warunkujgcych
wybor odpowiedniej strategii ekspansji zagranicznej. Mogg one naleze¢ do samej organizacji oraz
do jej otoczenia. Jak zauwazyt Chréscicki (1999), przedsiebiorstwo funkcjonuje posréd réznego
rodzaju podmiotéw, efektdow, procesow, kiére majg na nie istotny wptyw. Innymi stowy, jego
funkcjonowanie jest uzaleznione od szeregu czynnikdw wewnetrznych oraz zewnetrznych, ktére
beda wymuszaty okreslone dziatania ze strony tegoz podmiotu (Chréscicki Z. , 1999). Ponizszy
rysunek 1.6. jest jednym z najczesciej przywotywanych w polskiej literaturze przy poruszaniu
kwestii otoczenia przedsigbiorstwa. Jednak nie odzwierciedla on waznego aspektu, jakim jest
rozréznienie pomiedzy otoczeniem blizszym i dalszym firm. W przypadku pierwszego, bedzie ono
inne dla kazdej firmy oraz banku, natomiast otoczenie dalsze ma szerszy zasieg, w ramach

ktérego mieszczg sie nie réwniez inni uczestnicy rynku®.

10 Wiecej na temat otoczenia blizszego i dalszego na kolejnej stronie.
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Rys. 1.6. Firma i jej otoczenie
Zrodto: (Chroscicki, 1999)

Zwazywszy na duzg liczbe czynnikdw otoczenia, przedsigbiorstwo mozna poréwnac do
zywego organizmu, ktéry skiada sie z narzgdéw odpowiedzialnych za wazne funkcje. Wsrod
czynnikéw otoczenia wyrdznia sie zarowno wewnetrzne takie jak: np. decyzje i plany (strategie),
pracownicy i kadra zarzgdzajgca; jak i zewnetrzne: np. dostawcy i klienci. Te dwie grupy
czynnikéw réznig sie przede wszystkim faktem, ze na wewnetrzne firma moze mie¢ bardzo duzy
wptyw, natomiast na zewnetrzne nie ma niekiedy zadnych mozliwosci oddziatywania.

Ze wzgledu na szczegdlny rodzaj dziatalnosci bankéw?!, powyzszy schemat jest zbyt
ogolny. Koncepcjg otoczenia, ktdéra wyrdznia bank jako szczegdlny rodzaj instytucji zostata
zaproponowana przez Pluta-Olearnik w 2014 roku. Wedtug tej koncepcji zewnetrzne otoczenie
bankéw mozna podzieli¢ na blizsze (mikrootoczenie) oraz dalsze (makrootoczenie). Podstawowe
grupy czynnikdéw z mikrootoczenia oraz makrootoczenia zilustrowano na ponizszym rysunku 1.7.,
ktéry zostat zmodyfikowany przez autora pracy poprzez dodanie w ramach otoczenia blizszego
réwniez form wspotpracy, ktére mogg mieé istotny wptyw na decyzje podejmowane przez bank.
W odréznieniu do poprzedniej koncepcji, tutaj otoczenie blizsze warunkuje funkcjonowanie banku
w okreslonej branzy. Natomiast w jego sktad wchodzg wszystkie podmioty dziatajgce w ramach
tego sektora. Mikrootoczenie charakteryzuje sie tym, ze jego czynniki majg najwigekszy wptyw na
bank, ale réwniez bank ma najwiekszy wptyw mikrootoczenie choéby dzigki podejmowanym
przez siebie decyzjom.

1 Specyfika banku w zakresie otoczenia polega gtéwnie na fakcie, ze dziata on tylko w sektorze ustug, ktére
muszg spetnia¢ specjalne warunki. Warunkami takimi mogg by¢ te stawiane przez regulatoréw rynku oraz
fakt, ze banki sg instytucjami zaufania publicznego.
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) Rys. 1.7. Czynniki zewnetrznego otoczenia banku.
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie (Pluta-Olearnik, 2014)

Do czynnikéw najwigkszej bliskosci zaliczy¢é mozna klientéw, konkurencje, instytucje
rzgdowe, jak np. regulatoréw rynku, zasoby technologiczne banku.

Najwazniejszym czynnikiem otoczenia blizszego banku sg klienci. Czynnik ten moze byc¢
dos¢ szeroko zdywersyfikowany, poniewaz mogg to by¢ klienci indywidualni oraz korporacyjni, a
nawet rzadowi. Nalezy zwréci¢ uwage, ze klienci sg czynnikiem, ktéorym bank nie moze
bezposrednio sterowag, a jedynie podejmowaé proby wptywania na ich decyzje. Sposéb, w jaki
banki islamskie w Londynie dostosowujg sie do klientéw, mozna zauwazy¢ nawet po profilu ich
dziatalnosci. Niektore z nich sg bankami inwestycyjnymi, inne kierujg swoje ustugi do
konsumentow (banki detaliczne).

Kolejnym czynnikiem nalezgcym do otoczenia blizszego jest konkurencja. W przypadku
bankéw nalezg do niej nie tylko inne banki, ale rowniez réznego rodzaju instytucje finansowe,
takie jak: parabanki, agencje kredytowe itp. W przypadku bankéw islamskich w Londynie czynnik
konkurencji nie ma duzego znaczenia, poniewaz w MCF Londyn bankéw islamskich jest tylko
pie¢, poza tym w wyniku specjalizacji oferujg one wzgledem siebie innego rodzaju ustugi, co
sprawia, ze nie muszg walczy¢ o te samg grupe klientéw.

Kwestig dyskusyjng jest umieszczenie agend rzgdowych w grupie czynnikow
mikrootoczenia, jednak zgodnie z zatozeniami tej koncepcji agendy rzagdowe mieszczg sie wsrod
czynnikow, na ktére bank moze mie¢ niewielki wptyw. Z kolei agendy rzgdowe (w tym regulatorzy)
majg istotny wptyw na oferowane ustugi, ale réwniez niekiedy na dziatania marketingowe bankoéw.
Czesto przepisy okreslajg, jakiego typu produkty finansowe mogg by¢ reklamowane oraz w jaki

sposob. W przypadku bankéw islamskich w MCF Londyn, rzad Wielkiej Brytanii odegrat kluczowg
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role w ich ekspansji. To dzieki zabiegom rzgdu, majgcym na celu dostosowanie norm prawnych??,
banki islamskie mogty oferowac¢ kontrakty islamskie w Wielkiej Brytanii bez dodatkowych barier.
W Polsce funkcje regulatora krajowego petni Komisja Nadzoru Finansowego (KNF), natomiast w
Wielkiej Brytanii Financial Conduct Authority (FCA, Urzad Regulacji Rynkéw). Wart uwagi jest
fakt, ze regulatorzy dziatajg nie tylko na mocy aktéw prawnych szczebla krajowego, ale rowniez
przepiséw miedzynarodowych, takich jak np. umowy kapitalowe Bazyleal3. Porozumienia te
bezposrednio wplywajg na prace kazdego banku, poniewaz nakfadajg na niego obowigzek
posiadania dodatkowego buforu kapitatowego, co ogranicza w znacznym stopniu mozliwos$¢ do
korzystania z wtasnych przychodéw. Nalezy réwniez podkresli¢ ideg Unii Bankowej, ktérg mozna
zaliczy¢ do tej grupy czynnikow otoczenia blizszego. Jej koncepcja zostata przedstawiona po raz
pierwszy w czerwcu 2012 r. w dokumencie wydanym przez Unie Europejskg pt. W kierunku
faktycznej Unii Gospodarczej i Walutowej (Juncker, 2012). Dokument ten okresla cztery filary Unii
Bankowej (Zaleska, 2013):

— zintegrowane ramy finansowe,

— zintegrowane ramy budzetowe,

— zintegrowane ramy polityki gospodarczej,

— legitymacje i odpowiedzialnos¢ demokratyczna.

Zgodnie z zatozeniami Unii Bankowej europejski nadzér bankowy ma by¢ sprawowany
przez Europejski Bank Centralny oraz krajowe organy nadzoru. Natomiast przedmiotowy zakres
europejskiego nadzoru bankowego ma by¢ bardzo szeroki i obejmowac proces licencjonowania,
regulowania, kontrolowania i sankcjonowania. Do jego kompetencji ma naleze¢ na przyktad
wydawanie i odbieranie licencji instytucjom kredytowym (Zaleska, 2013). Unia Bankowa ma by¢
tworzona w etapach, a jej ostatnia faza ma by¢ w petni wdrozona do konca 2025 r. (Juncker,
2012). Na rysunku 1.8 zilustrowano fazy tworzenia oraz pogtebiania Unii Bankowej. Organizacja

ta jest wazna z punktu widzenia strategicznych planéw rozwojowych bankéw prowadzgcych

2 Jedng z takich reform prawnych byta zmiana opodatkowania nieruchomosci Stamp Duty Land Tax, ktora
pozwolita kontraktom islamskim unikng¢ podwojnego opodatkowania w momencie przekazania wtasnosci
nieruchomosci na kredytobiorce.

3 Umowy kapitatowe Bazylea |, Il i Il sg umowami miedzynarodowymi opracowanymi przez Bazylejski
Komitet Nadzoru Bankowego. Ich celem jest wzmocnienie bezpieczenstwa i stabilnosci miedzynarodowego
systemu bankowego. Pierwsza umowa kapitatowa powstata w 1988 r., nastepnie miaty miejsce jej dwie
rewizje, ostatnia z nich w czerwcu 2004 r. a jej nowelizacja miata miejsce kolejno w latach 2005 i 2006.
Natomiast funkcjonuje juz kolejna wersja umowy kapitatowej Bazylea IV, jednak zgodnie z zatozeniami jej
implementacja ma mie¢ miejsce do konca 2019 roku.
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dziatalno$¢ na terenie Unii Europejskiej, poniewaz stworzy nowe szanse, ale rownoczes$nie
bariery, ktére beda musiaty by¢ uwzglednione w strategiach tych instytuc;ji.
Nalezy zwréci¢ uwage, ze Unia Bankowa jest nowg organizacjg: jej pierwsze zatozenia powstaty

dopiero w 2015.
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Rys. 1.8. Fazy stworzenia i pogtebienia Unii Gospodarczej i Walutowej. Zrédio: opracowanie wtasne na
podstawie (Juncker, 2012)

W ramach przyjetej przez Pluta-Olearnik koncepcjg, Unia Bankowa bedzie czynnikiem
otoczenia blizszego, ktéry utatwi dalszg ekspansje bankéw, ale jedynie w ramach Unii
Europejskiej. Oczywiscie jej beneficjentami bedg réwniez banki islamskie w Wielkiej Brytanii,
ktore funkcjonujg w MCF Londyn jako samodzielne spotki i bedg mogty prowadzi¢ swojg dalszg
ekspansje réwniez w ramach Unii Bankowej. Jednak, podobnie jak Umowy Kapitalowe, moze
ona stanowi¢ czynnik utrudniajgcy ekspansje dla niektérych podmiotéw. Instytucje takie jak Unia
Bankowa czy Umowy Kapitatowe charakteryzujg sie narzucaniem bankom specyficznych
wymagan, ktoére sprzyjajg rozwijaniu zaufania i stabilnosci, ale uniemozliwiajg podejmowanie
przez banki niektérych decyziji.

Ostatnie miejsce w koncepcji otoczenia banku w ramach zewnetrznych czynnikéw
otoczenia blizszego zajmujg $rodki masowego przekazu, ktére dla banku sg bardziej istotnym
czynnikiem niz dla kazdego innego przedsiebiorstwa. Jest tak, poniewaz bank jest instytucjg
zaufania publicznego, co wymaga od niego przejrzystosci, gwarancji oraz zaufania ze strony
klientow. Jest to wazne w szczegdlnosci w okresie recesji, gdy pojawia sie réwniez kryzys
zaufania do banku jako takiego. W przypadku bankéw islamskich zaufanie jest jeszcze
istotniejsze niz dla bankéw konwencjonalnych, poniewaz sg one instytucjami stosunkowo nowymi
nie tylko w MCF Londyn, ale ogdlnie w Europie. Drugg przestankg za uznanie tego czynnika jako
bardzo wazny jest fakt, ze islamskie kontrakty wymagajg odpowiedniej konstrukcji, ktéra
uwzglednia zakazy i nakazy islamu. Do tego celu banki utrzymujg stale zatrudnione rady szariatu,
ktérych zadaniem jest biezgca certyfikacja kontraktow islamskich. Jesli okazatoby sie, ze

kontrakty te nie spetniajg norm, oznaczatoby to, ze dla klienta muzutmanskiego nie ma sensu z
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nich korzysta¢. Analogicznie dziata kwestia reputacji islamskiej instytucji finansowej. Jezeli w
srodkach masowego przekazu badz wsrdd klientdw pojawi sie przestanka, ze dany bank islamski
dziata niezgodnie z islamskimi pryncypiami ekonomii, moze sie okazaé, ze straci on wiekszos¢
swoich klientéw.

Kolejng grupg czynnikédw sg te nalezgce do otoczenia dalszego, zwanego inaczej
makrootoczeniem. Rdznicg pomiedzy czynnikami otoczenia blizszego i dalszego jest to, ze o ile
banki mogty, chociaz w matym stopniu, wptywaé¢ na czynniki mikrootoczenia, w przypadku
makrootoczenia nie majg takiej mozliwosci. Nie oznacza to jednak, ze banki majg swobodnie
poddac¢ sie oddziatywaniu czynnikow makrootoczenia. Banki powinny na biezgco monitorowac
makrootoczenie, aby moc odpowiednio wczesnie nie tylko wykry¢ szanse i zagrozenia, ale
réwniez moéc odpowiednio na nie zareagowac. Jednym z najczesciej przywotywanych czynnikéw
makrootoczenia jest ingerencja panstwa przez instrumenty bankéw centralnych. Zalicza sie do
tych instrumentéw na przykfad wysokosc¢ stop procentowych ogtaszanych przez banki centralne.
Majg one bardzo duzy wptyw na ceny kredytéw i innych produkiéw, co ma bezposrednie
przetozenie na zyskownosé banku.

Do czynnikéw makrootoczenia zalicza sie roznego rodzaju wskazniki ekonomiczne, na
przykfad stope wzrostu gospodarczego. Im wigksze tempo wzrostu ekonomicznego, tym wigksze
rowniez zyski bankow. Dzieje sie tak gtownie dlatego, ze razem ze wzrostem dochoddw ludnosci
rosnie ich sktlonno$¢ do oszczedzania oraz do korzystania z réznego rodzaju ustug oferowanych
przez banki. Istotng role wéréd czynnikdw makrootoczenia zajmujg réwniez inflacja, rozwoj gietdy
papierow wartosciowych oraz kwestie polityczne.

Interesujgcym czynnikiem z punktu widzenia niniejszej pracy jest demografia, w ramach
ktorej mieszczg sie zmienne takie jak poziom wyksztalcenia, struktura wieku, aktywnosc
zawodowa oraz religia. Dla bankéw islamskich demografia bedzie miata szczegdlne znaczenie,
poniewaz jej produkty sg oferowane waskiej w Europie grupie spotecznej, jakg sg muzutmanie.
Natomiast Wielka Brytania z MCF Londyn jest zaliczana do tych krajéw europejskich, w ktérych
funkcjonuje najwieksza mniejszo$¢ muzutmanska. Moze to oznaczac, ze czynnik kulturowy w tym
przypadku miat kluczowe znaczenie przy wyborze kierunku ekspansji zagraniczne;j.

Analiza rynku mogtaby réwniez by¢ zaliczana do czynnikow zewnetrznych w ramach
otoczenia blizszego firmy, jednak ze wzgledu na szczegdlne miejsce przy ekspansji rynkowej
analiza ta jest traktowana jako oddzielne zadanie analizy czynnikéw mikro- i makrootoczenia.
Islamskie Instytucje Finansowe, ktére sg przedmiotem badan niniejszej pracy, funkcjonujg w
ramach rynku finansowego ze wszystkimi jego ograniczeniami oraz wolnosciami. W przypadku
realizacji jakiegokolwiek rodzaju ekspansji (rynkowej lub technologicznej), rynek bedzie bardzo
mocno na nig oddziatywac. Jest tak, poniewaz w przeciwienstwie do innych rynek finansowy
charakteryzuje sie dynamicznymi i nieustajgcymi procesami wymiany pomiedzy jego
uczestnikami. Po jednej jego stronie stojg podmioty tworzace popyt (np. gospodarstwa domowe),
a po drugiej sg podmioty tworzgce podaz (np. banki, instytucje finansowe). Jednak, ze wzgledu

na niszowg specyfike sektora finansoéw islamskich w Londynie, ekspansja zostanie zbadana w
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uktadzie instytucjonalnym — tj. badaniu zostang poddane tylko Islamic Financial Institutions IFI
(Islamskie Instytucje Finansowe a doktadniej islamskie banki), ktére znajdujg sie w Wielkiej
Brytanii. Przy omawianiu czynnikéw rynku nalezy podkresli¢ znaczenie bankoéw jako instytuciji, ze
wzgledu na ich bardzo wazng role w tak skonstruowanym systemie. Jako uczestnicy rynku petnig
funkcje posrednikéw transakcyjnych pomiedzy innymi uczestnikami. Dodatkowo sg w wielu
przypadkach ptatnikiem dla klientéw indywidualnych oraz instytucji, dlatego w branzy tej
szczegolng role odgrywa zaufanie ich klientéw. Banki sg bardzo wazne w zyciu codziennym
kazdego cztowieka mieszkajgcego w Europie, a takze dla innych przedsiebiorstw oraz finalnie
dla gospodarek krajowych i miedzynarodowych. Mozna wnioskowa¢, ze sg jednym z filaréw
gospodarki rynkowej, bez ktérych istnienia aktualny system finansowy w Europie nie mégtby
funkcjonowaé w swojej obecnej formie.

Jak juz wspomniano, rynek tworzony jest przez dwie strony — nabywcow oraz
ustugodawcoéw. To ustugodawcy, czyli strona podazowa, bedg dostosowywac swoje strategie
ekspansji do strony popytowej, ktéra ma scisty wptyw na kierunki ekspansji rynkowej oraz
technologicznej. Natomiast, co sie tyczy strony popytowej, od dluzszego czasu mozna
zaobserwowac rosngca liczbe muzutmanow na Starym Kontynencie. Sg to nie tylko obywatele
krajow Afryki Pétnocnej oraz Bliskiego Wschodu, ale rowniez ich potomkowie, ktérzy juz od
dwadch lub nawet trzech pokolen zyjg w krajach Europy Zachodniej. Klienci ci ze wzgledu na swoje
przekonania religijne oraz w wielu przypadkach konserwatywne postawy nie chca korzysta¢ z
konwencjonalnych ustug bankowych. W zwigzku z tym mogg stac sie czesciowo wykluczeni z
zycia ekonomicznego na przyktad przez brak mozliwosci skorzystania z finansowania
nieruchomosci lub prowadzenia rachunku rozliczeniowego. Taka sytuacja wptywa niekorzystnie
na poziom zycia tej grupy spotecznej oraz w ograniczonym stopniu moze wpltywac¢ na rozwdj
gospodarczy (np. wstrzymanie zakupu nieruchomosci). Istnieje réwniez prawdopodobienstwo, ze
moze wptywaé negatywnie na proces asymilacji tej grupy z resztg spoteczenstwa, co jest w
dzisiejszych czasach bardzo wazne dla przyszto$ci Unii Europejskiej.

Interesujgcy punkt widzenia na analize czynnikdbw otoczenia zaproponowato Centrum
Obstugi Inwestora przy Rzeszowskiej Agencji Rozwoju Regionalnego S.A.. Instytucja ta
proponuje analizowa¢ razem czynniki nalezagce do wszystkich trzech obszaréw: wilasnej
organizacji, struktury rynku oraz makro- i mikrootoczenia. Ws$réd nich znajdujg sie (Centrum
Obstugi Inwestora, 2003):

mozliwy stopien kontroli dziatalnosci zagranicznej,

— ryzyko operacyjne,

— potencjat i atrakcyjnosc¢ rynku,

— atuty konkurencyjne wtasnego przedsiebiorstwa,

— zaangazowanie zasobow.

Stopien kontroli dziatalnosci zagranicznej odnosi sie gidwnie do czynnikow
zewnetrznych, takich jak system prawny danego kraju oraz bariery wejscia (np. przepisy

dotyczgce utworzenia banku zwigzane m.in. z kapitatem) (Anderson i Gatignon, 1986). Na
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stopieh kontroli bedzie miata takze wptyw sytuacja polityczna w danym kraju; zadna korporacja
nie zdecyduje sie na otworzenie oddzialu wykonujgcego operacje w panstwie, w ktérym jest
niestabilna sytuacja polityczna, jakim na przyktad byta Etiopia w 2014 r. albo jest wschodnia
Ukraina w latach 2004 — 2005.

Ryzyko operacyjne w instytucjach finansowych jest zarzgdzane przez wyspecjalizowane
komorki organizacyjne. Funkcjonujg one niezaleznie od departamentdéw ryzyka kredytowego oraz
rynkowego (Evans, Womersley, Wong i Woodbury, 2008). Ryzyko operacyjne jest zwykle
definiowane jako potencjalny wynik nieadekwatnych proceséw wewnetrznych, czynnika
ludzkiego, systemow bgdz czynnikéw zewnetrznych, wtgczajac w to btedy prawne.

Potencjat i atrakcyjno$é rynku oraz atuty konkurencyjne wiasnego przedsiebiorstwa
czesto mogg okazacé sie jedynym kryterium przy strategicznej decyzji o ekspansji na dany rynek.
Stoi za tym uzasadnienie biznesowe, méwigce o tym, ze jedynym powodem, dla ktérego warto
bytoby realizowa¢ jakgkolwiek inwestycje (np. otwarcie filii) jest tylko i wylgcznie planowany zysk
(Agarwal i Ramaswami, Choice of foreign market entry mode, 1992). Zadna nowoczesna
korporacja nie zdecydowataby sie na otwarcie filii w kraju, w ktérym nie ma takiego potencjatu
rynkowego, aby w przysziosci z sukcesem sprzedawac ustugi czy produkty!4. Przyktadem jest
tutaj choéby bank UBS A.G., ktéry nie otworzyt w Polsce do tej pory zadnej filii (w rozumieniu
prawa polskiego), a jedynie niewielkie przedstawicielstwo w Warszawie. Wynika to z faktu, ze
Polska nie posiada jeszcze rynku gotowego na produkty bedace w ofercie tego wtasnie banku,
takie jak np. wealth management. Firma zamierzajgca wej$¢ na nowy rynek zagraniczny musi w
tym momencie podja¢ bardzo wazne strategiczne decyzje dotyczgce wyboru strategii wejscia.
Przesadza one o tym, czy wejs¢ na nowy rynek, czy nie. Jest to decyzja w systemie 0-1, czyli
»tak” albo ,nie”. Jest ona najwazniejszg decyzja, ktéra musi by¢ podjeta w przypadku planowania
ekspansji zagranicznej.

Atuty konkurencyjne banku to nie tylko jego silne strony, ale rowniez to, jak wypadajg w
rankingu w poréwnaniu z mocnymi stronami konkurencji. Mogg by¢ nimi unikatowe zasoby oraz
umiejetnosci. Atuty te umozliwiajg budowe przewagi banku nad innymi. W przypadku bankéw
islamskich w Londynie takim plusem bedzie na przyktad posiadanie wtasnych rad szariatu, ktére
mogg zajmowac sie certyfikacjg produktow finansowych.

Zaangazowanie zasobdw to innymi stowy patrzenie na inwestycje z perspektywy
kosztow. Niekiedy bariery rynku czy danej lokalizacji geograficznej mogg by¢ tak duze, ze
inwestycja nie databy takich rezultatow, ktére pokrytyby koszty. Kryterium kosztéw jest zwykle
jednym z najwazniejszych przy dziatalnosci outsourcingowej, gdzie zyskiem z inwestycji przy
otwarciu takiego centrum sg oszczednosci z tytutu wynagrodzen. Opisane kryteria bedg
podstawg przy podjeciu decyzji dotyczgcej ekspansji na rynki zagraniczne, dlatego mozna je

nazwaé czynnikami decyzji.

14 Wyjatkiem sg centra ustug wspdlnych otwierane przez miedzynarodowe korporacje jedynie w celu
obnizenia kosztéw ustug proceséw biznesowych.
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Podziatem zastugujagcym na uwage jest zaproponowany przez Ekeledo i Sivakumar
(2004) (rys. 1.9.). Sg w nim wymienione jedynie czynniki zewnetrzne. Moze to na przyktad
oznaczaé, ze klasyfikacja ta dotyczy przedsiebiorstwa, ktére podjeto juz decyzje o ekspansiji

zagranicznej i stoi przed decyzjg o jej kierunku i formie (Ekeledo i Sivakumar, 2004).

Czynniki zewnetrzne|

czynniki polityczne,
spoteczne i
kulturowe

infrastruktura
gospodarcza

czynniki wtasnego
kraju

czynniki kraju

docelowego bariery handlowe

= potencjat rynku tabilno$¢ polityczna wielko$¢ rynku

=g struktura rynku el dystans kulturowy efekt oligopolu

opor lokalnego
biznesu

= infrastruktura rynku

Rys. 1.9. Czynniki zewnetrzne otoczenia determinujgce decyzje o ekspansji na rynki zagraniczne
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie (Ekeledo i Sivakumar, 2004)

Pierwszym badanym czynnikiem powinien by¢ zawsze potencjat rynku. Okresla on
prawdopodobienstwo odniesienia sukcesu w konteks$cie handlowym. Im wiekszy potencjat
danego rynku, tym bardziej firmy bedg sktonne do ponoszenia kosztéw zwigzanych z ekspansja.
Na rynkach z matym potencjatem metody charakteryzujgce sie nizszym stopniem zaangazowania
i kontroli bedg wybierane czesciej niz metody kosztowniejsze, ktére dajg wieksze mozliwosci
kontroli. Struktura rynku kraju docelowego to rowniez czynnik biznesowy. Z kolei czynnik ten
moze mie¢ wptyw na wydajnos¢. Rynek docelowy teoretycznie moze miec¢ strukture zblizong do
konkurencji doskonatej, oligopolu bgdz monopolu. Oczywiscie takie formy rynku nie istniejg w
czystej postaci w rzeczywistosci, co nie oznacza, ze nie mogg istnie¢ struktury do nich bardzo
zblizone. W przypadku rynku konkurencyjnego firma planujgca ekspansje do niego moze zatozy¢
zaangazowanie mniejszej liczby zasobow w przypadku bardzo intensywnej konkurencji na rynku
docelowym, gdyz bedzie to przektadato sie negatywnie na zyskownos¢. Dlatego w takim
przypadku inwestor moze rozwazy¢ metody ekspansji oferujgce mniejszg kontrole i wymagajgce
mniejszego zaangazowania, jak np. wspolne przedsiewziecie albo franczyza. Rynek o wysokim
nasyceniu konkurencjg bedzie sprzyjat wyborom metod ekspansji zaktadajacym mniejszy stopien
kontroli i zaangazowania. Natomiast rynki oligopolu oraz monopolu bedg wymagaty wyboru
bardziej kosztownych form wejscia, takich jak spotki catkowicie zalezne. W takim przypadku firmy

ustug miekkich oraz twardych bedg podejmowaty podobne decyzje.
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Opor lokalnego biznesu to trzeci czynnik o charakterze biznesowym. Opor ten moze
pochodzi¢ nie tylko bezposrednio od uczestnikdédw rynku zagranicznego, ale réwniez posrednio
od stowarzyszen zawodowych, ktére niekiedy wydajg akredytacje dotyczace niektérych rodzajéw
dziatalnosci. Firma planujgca ekspansje na rynek zagraniczny w zwigzku z takim oporem musi
czesto rozwazy¢ albo zatrudnienie witasciwego personelu z kraju docelowego, albo nawigzanie
blizszej wspétpracy z jednym z jego dotychczasowych uczestnikow. Opér lokalnego biznesu
moze by¢ szczegdlnie dotkliwy dla inwestora w przypadku, kiedy lokalny biznes zrzeszony jest w
grupach przemystowych, ktére nie tolerujg nowych zagranicznych uczestnikéw. Dlatego lokalni
inwestorzy bedg zmuszeni do korzystania ze strategii ekspansji na rynki zagraniczne,
zakladajgcych kooperacje z tymi podmiotami. Ustugi miekkie w takiej sytuacji wybierajg
najczesciej franczyze, poniewaz majg potrzebe stania sie integralng czescig procesu
wytworczego ustugi, natomiast ustugi twarde wybiorg eksport. Infrastruktura marketingowa®®> w
kraju docelowym moze sie okaza¢ zupetnie inna niz w kraju wltasnym. Przyktadem takiej
infrastruktury mogg by¢ np. agencje celne, firmy spedycyjne, sie¢ dystrybutoréw oraz ustugi
finansowe. Dzieki takiemu zapleczu inwestor moze skupi¢ sie na dziatalnosci handlowej i rozwoju
biznesu, natomiast nie musi sie martwi¢ pozostatymi kwestiami operacyjnymi. Struktura ta
réwniez wptywa na wybdr pomiedzy réznymi metodami ekspansji. Mianowicie w przypadku stabo
rozwinietej infrastruktury marketingowej inwestorzy beda wybiera¢ metody, ktére zaktadajg mate
zaangazowanie zasobodw, natomiast firmy prowadzgce bardzo agresywng ekspansje oraz
posiadajgce duze srodki wlasne w momencie wejscia na rynek kraju ze stabo rozwinietg strukturg
marketingowg mogg pozwoli¢ sobie na bezposrednie inwestycje zagraniczne, skoro
spodziewane dochody z rynku zagranicznego sg atrakcyjne.

Kolejng grupg czynnikédw zewnetrznych sg czynniki socjokulturowe oraz polityczne.
Pierwszym z nich jest stabilno$¢ polityczna. W przypadku rynkéw zagranicznych nalezy
rozpatrywac jg jako system polityczny, ktéry umozliwia reprezentacje racji ogétu obywateli, ma
stabilny rzad, tworzy warunki do ciggtosci i rozwoju biznesu, dba o rozwdj przedsiebiorczosci.
Natomiast brak stabilnosci objawia sie przez czeste zmiany rzgdu, zamieszki, strajki pracownikow
przeciwko wtadzy, a nawet zamachy stanu. Poza tym rzad, ktéry czesto zmienia swoje decyzje
zniecheca inwestoréw zagranicznych. Przyktadami niestabilnej sytuacji politycznej w roku 2016
sg Syria, Afganistan i Irak?é,

Roéwniez réznice kulturowe mogg mie¢ znaczenie przy podejmowaniu decyzji o ekspansji
na rynki zagraniczne. Dotyczg one kwestii takich jak jezyk, etyka biznesu, struktura socjalna,
ideologia itp. Firmy chetnie korzystajg ze strategii ekspansji wymagajgcych duzego

zaangazowania, jezeli roznice te sg minimalne. Czynnik ten ma szczegdlne znaczenie dla ustug

W tym przypadku jako infrastrukture marketingowg autor ma na mysli ogét zasobdw i ustug dostepnych
na rynku docelowym, ktére sg pomocne przy prowadzeniu dystrybucji, sprzedazy i innych czynnosciach
handlowych.

16 Stabilno$¢ ekonomiczng, spoteczng oraz polityczng okresla tak zwany Fragile States Index prowadzony
przez amerykanskg agencje think-tank Fund for Peace. W roku 2015 pierwsze miejsce w tym indeksie
zajmowat Potudniowy Sudan (114,5), natomiast ostatnie Finlandia (18,8). Dla Polski indeks ten wynosi 39,8,
a dla Wielkiej Brytanii 33,4.
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islamskich, poniewaz ich pryncypia wywodzg sie z religii, ktéra jest rowniez elementem kultury
krajow arabskich.

Infrastruktura gospodarcza w momencie wyboru strategii ekspansji na rynki zagraniczne
dotyczy gtéwnie kwestii zwigzanej z wyborem kraju docelowego. Dobrze rozwinieta infrastruktura
ekonomiczna sprzyja $cigganiu do kraju bezposrednich inwestorow zagranicznych. Jako
infrastrukture gospodarczg nalezy rozumie¢ grupe czynnikdbw ekonomicznych, ktére
odzwierciedlajg stan gospodarki danego kraju. Dla przyktadu stabo rozwinieta infrastruktura i
wysoka stopa inflacji zniechecajg inwestoréw. Natomiast czynniki takie jak adekwatne rezerwy
walutowe, niskie zadtuzenie, ptynno$¢ waluty mogg by¢ dla nich dodatkowg zachets.
Infrastruktura gospodarcza jest wazna dla firm z sektora towaréw, ale réwniez dla branzy
ustugowe.

Kolejng grupa czynnikdw zewnetrznych sg czynniki wtasnego kraju. Pierwszym z nich
jest wielkos¢ rynku, ktéra moze by¢ wykorzysta do uzyskania przewagi konkurencyjnej nad
innymi uczestnikami rynku zza granicy (Porter M. E., 2011). Oznacza to innymi stowy, ze wysoki
poziom rozwoju kraju inwestora sprzyja innowacjom oraz ekspansji. Z kolei niewielki rynek
krajowy moze sie okazaé przeszkoda w rozwoju zdolnos$ci organizacji do ekspansji zagraniczne;.
Inwestorzy pochodzacy z krajow o matych rynkach bedag chetniej korzystali ze wspdinych
przedsiewzie¢ niz np. spotki catkowicie zalezne, gdyz nie bedag na tyle rozwinieci i silni, aby sie
zdecydowaé na samodzielny projekt ekspansiji. Kolejnym czynnikiem kraju wtasnego jest efekt
oligopolu, polegajgcy na tym, ze w przypadku silnego oligopolu na rynku krajowym zachowanie
uczestnikdw w przypadku inwestycji na rynki zagraniczne wywotuje takie samo zachowanie u
konkurentéw z wtasnego kraju (Terpstra i Yu, 1988). Oznacza to, ze inwestorzy z tego samego
kraju bedg zachowywali sie podobnie jak ich konkurencja, czyli rowniez podejmg sie ekspansji
na rynki zagraniczne. Poza tym firmy z rynkéw oligopolu bedg bardzo chetnie inwestowaty za
granicg, aby uciec od konkurencji. Oznacza to, ze rynek oligopolu zacheca firmy do ekspansji
zagranicznej. Zaréwno firmy z sektora ustug miekkich, jak i twardych beda preferowaty w takiej
sytuacji wspélne przedsiewziecia oraz spétki catkowicie zalezne.

Na podstawie wyzej oméwionej klasyfikacji czynnikdw zewnetrznych otoczenia, nalezy
stwierdzi¢, ze to gtéwnie czynniki zewnetrzne bedg determinowaty kierunek, a nawet obrang
strategie ekspansji na rynek zagraniczny. Czynniki kraju docelowego stanowig najwiekszg grupe
czynnikow zewnetrznych majgcych znaczenie przy wyborze kierunku ekspansji oraz jej metody.
Do tej grupy nalezy wyjgtkowo duzo czynnikéw, a wiekszo$¢ z nich koncentruje sie wokot kwestii
biznesowych. Wedlug autora niniejszej pracy, nie jest to odpowiednia propozycja analizy,
poniewaz nie uwzglednia elementéw wewnetrznych organizacji. Dla przyktadu nie bierze pod
uwage liczby pracownikéw, zdolnosci operacyjnych i innych wewnetrznych czynnikéw, ktére
mogg mie¢ wpltyw na zdolnos¢ do ekspansji zagranicznej. Jednak autorzy tej klasyfikacji stusznie
zauwazyli, ze wazng role odgrywajg czynniki kraju wlasnego, gdyz firmy, ktorych rynek krajowy

jest duzy, majg wieksze mozliwosci do ponoszenia kosztoéw takiej ekspansji.
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Kolejng propozycjg analizy czynnikéw majgcych wptyw na wybdr rodzaju strategii jest
zaproponowana przez Rymarczyka. t.gczy on wszystkie czynniki z trzech kategorii w jedng i dzieli
je na dwie gtéwne: wewnetrzne i zewnetrzne. Warto zwréci¢ uwage, ze czynniki te odnoszg sie
w duzej mierze do warunkéw wewnetrznych i zewnetrznych w danym momencie. Czynniki te

zostaty wymienione w ponizszej tabeli 1.2.

Tabela 1.2. Czynniki wyboru strategii wejscia na rynki zagraniczne

Czynniki wewnetrzne Czynniki zewnetrzne
— cele strategiczne przedsiebiorstwa — wielkos$¢, dynamika i potencjat rynku
— zasoby i przewaga konkurencyjna docelowego
przedsiebiorstwa — ,blisko$¢” rynku zagranicznego
— stopien umiedzynarodowienia i — charakterystyka branzy
orientacja — warunki polityczne i prawno-
—  specyfika asortymentu administracyjne
przedsiebiorstwa —  bariery w obrocie
miedzynarodowym, infrastruktura

Zrédito: opracowanie wtasne na podstawie (Rymarczyk, 2004)

Klasyfikacja ta jest komplementarna, poniewaz zawiera wszystkie trzy wczes$niej
wspomniane elementy: organizacja, rynek oraz otoczenie. Wedlug autora przedstawiona
klasyfikacja moze byé zrodtem do rozpoczecia analizy dotyczgcej potencjalnej ekspansji
rynkowej. Jest ona najbardziej odpowiednia ze wszystkich opisanych wczesniej.

Biorgc pod uwage przedstawione powyzej czynniki oraz ich klasyfikacje, w ocenie autora
kazdy z zaprezentowanych czynnikdw bedzie miat znaczenie na dobdr rodzaju strategii w
zaleznosci od zaistniatej sytuacji. Najbardziej pozgdang strategia wydaje sie by¢ strategia
ekspansji i wedtug autora to ona powinna by¢ realizowana zawsze w pierwszej kolejnosci o ile
czynniki na to pozwolg. Jednak w zaleznosci od warunkéw panujgcych w danym momencie na
rynku oraz w przedsiebiorstwie nie zawsze bedzie mozliwe przeprowadzenie ekspansiji,
natomiast zaangazowanie takiej strategii w niekorzystnych do tego warunkach moze narazi¢
przedsiebiorstwo na ryzyko zwigzane z zainwestowaniem duzych srodkéw w nierentowne
przedsiewziecie. W ocenie autora rodzaje strategii sg rezultatem wypadkowej wszystkich
czynnikéw, natomiast poszczegdlne jej rodzaje moga by¢ stopniowane w zaleznosci od tego jak
bardzo czynniki sg korzystne lub niekorzystne. Z pewnoscig im wieksza liczba czynnikow
zostanie przeanalizowana przed wyznaczeniem obraniem okreslonej strategii tym efektywniejsze
beda podjete pdzniej decyzje.

Jednym z najwazniejszych aspektow planowania strategicznego jest aspekt czasowy.
Jest tak poniewaz, istnieje bardzo wiele czynnikéw majgcym wptyw na sytuacje banku, natomiast
wszystkie te czynniki podlegajg ciggtym zmianom. Réwniez strategia jest nosnikiem zmian, ktére
finalnie majg doprowadzi¢ do realizacji maksymalizacji zysku bgdz wartosci.

Doktadnie analizujgc i biorgc pod uwage najszerszg mozliwie liczbe wskaznikow
zapewnia sie odpowiednig jakos$¢ a tym samym efektywnosc¢ strategicznych planéw. Natomiast
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druga bardzo wazng kwestig sg sposoby, zadania, metody wykorzystane do realizacji strategii.
Dla przyktadu przy strategii ograniczania kosztéw, nalezy podjg¢ decyzje, ktére koszty bedg
ograniczone, natomiast przy wyborze strategii ekspansji nalezy zdecydowaé réowniez jakg drogg

firma ma doj$¢ aby zwiekszy¢ swoj udziat w rynku.

1.3. Proces wyboru strategii wej$cia na rynki zagraniczne

Istnieje wiele czynnikéw, ktére majg wptyw na decyzje przedsiebiorstw o obraniu
odpowiedniej strategii, ale istnieje réwniez wiele mozliwosci wejscia na rynki zagraniczne.
W literaturze z zarzadzania opcje te nazywane sg ,strategiami wejscia na rynki zagraniczne”.
Jednak bank, ktéry podjgt decyzje o ekspansji zagranicznej dokona wyboru rodzaju takiej
strategii, musi przejs¢ ztozony proces wyboru tejze strategii. Proces ten powinien rozpocza¢ sie
od gruntownej analizy wszystkich czynnikéw. Ekeldo i Sivakumar zwracajg uwage, ze najwieksze
znaczenie w podejmowaniu decyzji o zagranicznej ekspansji rynkowej maja: rodzaj oferowanych
produktéw, nastepnie srodowisko, lokalizacja i stopien zaangazowania. Na ponizszym rysunku
1.10. przedstawiono kluczowe czynniki, ktére decydujg o wyborze strategii ekspans;ji
zagranicznej. Na rysunku mozna zauwazy¢, ze badacze tgczg czynniki otoczenia wewnetrznego
oraz zewnetrznego, natomiast punktem wyjscia do analizy i decyzji jest klasyfikacja produktu na

trzy kategorie: towary, ustugi twarde oraz ustugi miekkie.

Wewnetrzne otoczenie:
e czynniki produktu

o cele firmowe

» mocne i stabe strony

Klasyfikacja produktu: *  srodowisko

s towary produktu

¢ ustugi twarde +  poziom

s ustugi miekkie ZaangaZowania
Zewnetrzne otoczenie:

¢ krajowe czynniki rynku

e czynniki  polityczne i
socjokulturowe

s infrastruktura
ekonomiczna

o bariery handlowe

o czynniki krajowe

Rys. 1.10. Czynniki determinujgce wybor metody wejscia na rynek zagraniczny
Zrédto: (Ekeledo i Sivakumar, 1998)

Rysunek 1.10 przedstawia kryterium produktowe (ramka z nazwg ,klasyfikacja
produktéw”) jako pierwszy poziom decyzyjny, natomiast pozostate (czynniki otoczenia, lokalizacje
oraz poziom zaangazowania) jako kolejne w procesie decyzyjny. Jak wida¢ na powyzszym
rysunku wczesniej omawiane czynniki wewnetrzne i zewnetrzne powinny by¢ brane w drugiej

kolejnosci pod uwage, natomiast ostatnimi kryteriami podejmowania decyzji sg Srodowisko
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produktu i poziom zaangazowania. W rezultacie wyzej zaprezentowanego procesu decyzyjnego,
przedsiebiorstwo dokonuje wyboru strategii wejscia na rynek zagraniczny.

W pierwszym kroku decyzyjnym wymienione zostaty ustugi miekkie oraz twarde. Ustugi
miekkie to takie, w ktérych bezposredni kontakt pomiedzy ustugodawcg a ustugobiorcg jest
niezbedny do dostarczenia ustugi. Ustuga twarda nie wymaga bezposredniego kontaktu
pomiedzy ustugodawcg a ustugobiorcg. Przykladami ustug miekkich sg subskrypcja w serwisie
internetowym i opieka zdrowotna. Ustuga miekka moze wymagac tez udostepnienia wlasno$ci
ustugobiorcy (np. strzyzenie trawnika albo pranie chemiczne). Im stabiej rozwinieta infrastruktura
gospodarcza na rynku zagranicznym, tym wieksza réznica w wyborze metody ekspansji
pomiedzy firmami z sektora ustug miekkich oraz sektora ustug twardych.

W przypadku ustugi twardej (np. muzyka, projekty architektoniczne, edukacja, ustugi
finansowe) mozliwe jest rozdzielenie jej konsumpcji od produkcji. W zwigzku z tym moze ona
zosta¢ swobodnie eksportowana. Posiada zawsze dwa sktadniki — towar oraz element ustugi.
Natomiast element uzytecznosci osadzony jest w ustugowym sktadniku ustugi twardej. Element
towarowy ustugi twardej stuzy gtdéwnie jako nosnik tejze ustugi lub srodek do jej przenoszenia
(np. ptyty DVD, ksigzki). Plynie z tego wniosek, ze ustugi twarde sg tatwiejsze w dystrybucji niz
ustugi miekkie. Mozna produkowac¢ je masowo na duzg skale, standaryzowaé, co moze
przektadac sie na przewage z punktu widzenia kosztéw (Sampson i Snape, 1985). Jej glébwnym
atrybutem jest nieroztgcznosc, ktéra w znaczacy sposéb ogranicza mozliwe opcje dystrybucji.

Jak wynika z powyzszych rozwazan, rodzaj oferowanego produktu to bedzie jedno z
najwazniejszych kryteridw przy wyborze metody ekspansji. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze towary oraz
ustugi twarde fgczy wspolny mianownik mozliwosci eksportowania dobr. W zwigzku z tymi
ograniczeniami ustugi miekkie sg narazone na dodatkowe ryzyko zwigzane z inwestycjg na
niesprawdzonym dotychczas rynku. Natomiast producenci towaréw oraz ustug twardych maja
mozliwos¢ zdobycia pewnego doswiadczenia w trakcie eksportowania swoich towardw i ustug na
te rynki.

Ekeldo i Sivakumar podkre$lajg, ze decyzje wejscia na rynki zagraniczne muszg byc¢
podejmowane inaczej w przypadku firm ustugowych i produkcyjnych. Réznica ta polega gtéwnie
na tym, ze w przypadku dystrybucji dobr, stopien kontroli nie musi by¢ tak duzy jak w przypadku
Swiadczenia ustug.

W tym miejscu koniecznie nalezy przytoczy¢ wyniki badan przeprowadzonych przez
Erramilliego, ktéry zauwazyt, ze firmy nalezgce do sektora ustug twardych dokonujg wyborow
po prostej Sciezce od oferujgcych najmniejszy stopien kontroli (eksport) do tych, ktére
wymagajg wiekszego zaangazowania (np. spotka catkowicie zalezna). Natomiast firmy z branzy
ustug miekkich podgzajg sciezkg w ksztatcie literu ,U”, wybierajgc na poczatku strategie dajgce
im catkowitg kontrole (np. spotka catkowicie zalezna), nastepnie strategie dajgce mniejszy

stopien kontroli (np. wspodlne przedsiewziecie albo franczyza), aby na koncu znowu powréci¢ do
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najwyzszego stopnia kontroli (Erramilli K. M., The Experience Factor, 1991). Model

zaproponowany przez Erramilliego zostat zilustrowany na rysunku 1.11.

Bardzo wysoki stopien Wysoki stopien
zaangazowania i kontroli E zaangazowania kontroli
o
- 2 o
x =
z e o 5
]
§ 8
0] -y
= S (*]
(=]
. - _ L
Nizszy stopien Niski stopien
zaangazowania i kontroli zaangazowania i kontroli

Rys. 1.11. Kolejno$¢ metod wyboru wejscia na rynki zagraniczne w przypadku ustug miekkich oraz
) towardw i ustug twardych.
Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie (Erramilli, 1991)

Przy wyborze strategii wejscia na rynek zagraniczny beda zazwyczaj realizowane dwa
kroki: (1) wybor lokalizacji oraz (2) decyzja dotyczaca stopnia zaangazowania. Lokalizacja bedzie
odgrywata wazng role dla ustug twardych oraz towaréw. Wyboér w przypadku tych dwéch grup
bedzie dokonany gtéwnie pomiedzy eksportem a produkcijg na terenie innego kraju. Branza ustug
miekkich nie bedzie miata mozliwosci skorzystania z opcji eksportu, dlatego bedzie musiata sie
skupi¢ na kryteriach wymienionych w kroku drugim — tj. poziomie zaangazowania. Przy wyborze
strategii ekspansji na rynek zagraniczny w przypadku ustug bankowych (ustug miekkich)
bedziemy mieli do czynienia z wyborem pomiedzy réznymi poziomami zaangazowania.

Firmy z grupy ustug miekkich zachowujg sie w ten sposob (Sciezka w ksztatcie litery ,U”),
poniewaz po wejsciu na rynek czesto orientujg sie, Zze nie posiadajg niezbednego do prowadzenia
biznesu w danym kraju doswiadczenia oraz zaplecza. Dlatego po jakim$ czasie decydujg sie na
wspotprace z bardziej doswiadczong organizacja, aby nastepnie ponownie podjgé probe
samodzielnej obecnosci na rynku. Zaobserwowano rowniez, ze niektére firmy ustugowe podgzaja
za swoimi klientami na rynki zagraniczne. W takim przypadku réwniez bedg wybieraty Sciezke w
ksztalcie litery ,U”. Ustugodawcy ci, poprzez wspdlne przedsiewziecia, chetnie korzystajg z
pomocy firm obecnych juz na rynku. Postepujg tak na przyktad po to, aby unikngé¢ uwagi
regulatorow. Natomiast po pewnym czasie firmy te znajg juz specyfike rynku zagranicznego i
decydujg sie na strategie: spétki catkowicie zaleznej — czyli powrotu do pierwotnej metody. W
przypadku firm produkcyjnych tendencja ta jest odwrotna. Przeprowadzone badania
potwierdzaja, ze podazanie za klientami jest gldwnym motywatorem do wyboru metod wejscia na
rynki zagraniczne (Erramilli i Chatrahi, 1990) przez ustugodawcéw z grupy ustug miekkich. Do

grupy firm, ktére zdecydowaly sie na podagzanie za klientami nalezg banki oraz agencje
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reklamowe. Podsumowujgc powyzsze rozwazania, nalezy wnioskowac, ze gtéwng determinanta
wyboru strategii wejscia na rynek zagraniczny jest produkt.

Erramili i Rao zauwazyli rowniez, ze kapitat inwestycyjny jest posrednim czynnikiem,
ktéry odroznia wybory pomiedzy metodami ekspansiji firm z sektora ustug a produkcji towarow.
W przypadku producentéw doébr jest konieczne posiadanie duzego kapitatu, natomiast w
przypadku ustug nie jest to takie wazne. Dlatego poniekad tatwiej firmom ustugowym jest sie
angazowaé w bezposrednie inwestycje zagraniczne (Erramili, 1990). Jednak nie dotyczy to
wszystkich firm ustugowych, najlepszym tego przyktadem sg banki, ktére sposréd réznego
rodzaju organizacji potrzebujg wtasnie najwiecej kapitatlu na biezagcg dziatalnos¢ (np. akcje
kredytowe). Jak podkresla Bateson — niska kapitatochtonno$é nie jest cechg unikatowg dla
sektora ustug (Bateson, 1992).

Doswiadczenie organizacji na rynkach miedzynarodowych mierzy sie poprzez
poréwnanie poziomu sprzedazy zagranicznej do krajowej — jest to prosty i zarazem miarodajny
wskaznik. Ponadto mozna wzig¢ pod uwage liczbe rynkéw, na ktérych dziata dana organizacja.
Jak sie okazuje, im wieksze takie doswiadczenie migedzynarodowe, tym chetniej sg podejmowane
decyzje o0 najwyzszym stopniu kontroli przy wyborze metody ekspansji. Firmy mnigj
doswiadczone w obawie przed porazkg bedg wybieraty raczej opcje wejscia wymagajace
mniejszego zaangazowania. Dzieje sie tak dlatego, ze doswiadczone organizacje nie bedg
potrzebowaty pomocy zadnych partneréw zagranicznych i bedg sie decydowaty na samodzielne
wejscie na rynek zagraniczny.

Juz w 1986 r. Merritt zauwazyt, ze ustugi muszg sprosta¢ wiekszym barierom handlowym
niz towary. Jest tak, dlatego ze handel dobrami jest uregulowany miedzynarodowymi umowami
od wiekéw (Marritt, 1986), natomiast sektor ustug rozwingt sie stosunkowo niedawno. Do barier
handlowych mozna zaliczy¢ kulturowe powigzania pomiedzy ustugodawcami a spoteczenstwem
danego kraju oraz prawa krajow docelowych, ktore skutecznie utrudniajg wejscie na ten rynek
firmom zagranicznym. Dahringer podzielit bariery handlowe na dwie kategorie: bezposrednie oraz
posrednie. Bariery bezposrednie (taryfowe) zawierajg takie bariery jak specjalne podatki
naktadane na ustugi (np. oprogramowanie, muzyka, ksigzki, programy telewizyjne). Drugi rodzaj,
czyli bariery posrednie (pozataryfowe), to na przyktad regulacje dotyczgce produktu oraz prawa
sprzyjajgce zakupom produktow lokalnych (Dahringer, 1991). Niektére kraje utrudniajg ekspansije
na swoje rynki, stawiajgc wymagania dotyczgce dostarczenia specjalnej dokumentaciji, ktéra
uzasadnia, w jaki sposob inwestycja dostarczy wartosci dla kraju poprzez np. stworzenie
stanowisk pracy, stymulowanie handlu miedzynarodowego, budowanie lokalnego partnerstwa i
inne. Bariery handlowe ograniczajg metody ekspansji, z ktérych moze skorzysta¢ inwestor.
Bariery taryfowe majg wptyw na ceny ustug bgdz towaréw inwestora, natomiast pozataryfowe
mogg zmusi¢ inwestora do skorzystania z partnerstwa z lokalnym dostawcg — np. wspdlnego
przedsiewziecia, kontraktow itp. W takich warunkach ustugi twarde najprawdopodobniej wybiorg
strategie takie jak licencjonowanie, natomiast migkkie wybiorg np. kontrakt o zarzadzanie albo

franczyze.
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Uzupetnieniem badan przeprowadzonych przez Ekelede i Sivakumara sg badania
podjete przez Douglasa i Craiga, ktorzy wérdd czynnikéw stanowigcych o wyborze strategii
ekspansji wyrézniajg (Douglas i Craig, Global Marketing Strategy, 1995):

— ochrone aktywéw majgtkowych,

— korporacyjne zadania i cele,

— firmowe strony: mocne i stabe.

Ochrona aktywéw majgtkowych dotyczy gtéwnie witasnosci intelektualnej, know-how,
patentéw itp. W przypadku firm, ktérych przewaga konkurencyjna jest zastugg witasnie tej
unikatowej wiedzy technologicznej niebezpieczne moga sie wydawaé metody wejscia na rynki
takie jak franczyza albo wspodlne przedsiewziecie, gdyz istnieje wtedy ryzyko, ze aktywa te
zostang w poézniejszym czasie przywtaszczone przez wspolnikow i wykorzystane do zdobycia
rynku i odsuniecia inwestora od biznesu. Firmy z sektora wysokich technologii, dzieki wiasnej
technologii i know-how, nie muszg korzystaé¢ z form wejscia na rynki zagraniczne wymagajgce
wspotpracy z innymi podmiotami. W takim przypadku, w celu ochrony tych aktywéw (gtéwnie
wilasnosci intelektualnej), firmy te bedg unikaty strategii wejscia zakladajacych niski stopien
kontroli. Poza tym dzieki technologiom posiadajg bardzo duzg site rynkowg oraz negocjacyjng.

Banki sg instytucjami, ktérych ustugi nie sg oparte ha zaawansowanych technologiach.
Przewage konkurencyjng zdobywajg przez ulepszanie swoich wewnetrznych operaciji takich jak
na przyktad: technologia zarzadzania gotéwkg, szybka reakcja na zmiany, wptywanie na
doswiadczenia klientéw, kanaty dystrybucji. Banki, aby mogty zyskac¢ badz dgzy¢ do przewagi
konkurencyjnej, muszg nie tylko zadba¢ o dobrze skonstruowang strategie w stosunku do
ekspansji rynkowej, ale réwniez osiggng¢ doskonatos¢ w procesach operacyjnych.

Kolejnymi wewnetrznymi czynnikami majgcym znaczenie przy wyborze strategii
ekspansji sg zadania i cele korporacyjne. To one determinujg chec¢ wejscia na rynki zagraniczne
oraz majg wptyw na wybor metody tego wejscia. Jak zauwazyli Daouglas i Craig, firmy, ktére
majg bardzo rozbudowane cele korporacyjne, chetnie beda wybiera¢ strategie wejscia
wymagajgce duzego zaangazowania. Natomiast firmy, ktére majg bardzo ograniczone cele
korporacyjne, bedg decydowaty sie na strategie wymagajace minimalnych naktadéw (Douglas i
Craig, Global Marketing Strat, 1995). Wtasnie w tych czynnikach bedg zawarte motywy podjecia
decyzji o ekspansji zagranicznej. Juz w 1988 r. Terpstra i Yu dowiedli, ze firmy ustugowe, ktére
podazajg za swoimi krajowymi klientami za granice wybierajg bezposrednie inwestycje
zagranicznel?, czyli np. spofki catkowicie zalezne (Terpstra i Yu, 1988). Zachowanie to jest takie
samo w przypadku producentéw débr. Firmy, kidére podgzajg za swoimi klientami sg narazone na
mniejszg konkurencje, poniewaz, dokonujgc ekspansji na rynek zagraniczny, majg juz pewne
zaplecze klientéw. Natomiast firmy ustugowe, ktére dokonujg ekspansji na nowe rynki w celu ich

penetracji, muszg sprosta¢ konkurencji. Producenci dokonujgcy ekspansji na nieznane rynki sg

17 Bezposrednie inwestycje zagraniczne to bardzo czesto poruszane zagadnienie w literaturze zagranicznej
jako istotny czynnik napedzajgcy gospodarki krajow. Wystepujg pod angielskim akronimem FDI, co oznacza
Foreign Direct Investment.
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narazeni na mniejsze ryzyka, poniewaz moga skorzystac z opcji eksportu. Nastepnym czynnikiem
zaliczanym do grupy zadan i celéw korporacyjnych jest stopien kontroli. Oczywiscie najlepszg
opcjg wejscia na zagraniczny rynek jest posiadanie petnej kontroli nad tg inwestycjg. Dlatego
duze korporacje zazwyczaj bedg wybiera¢ opcje spotki catkowicie zaleznej. Mniejsze stopnie
kontroli takie jak licencjonowanie bgdz wspodlne przedsiewziecie sg obarczone ryzykiem konfliktu
pomiedzy stronami. Dlatego w momencie wyboru pojawiajg sie kompromisy pomiedzy poziomem
kontroli a zaangazowaniem (srodkdéw). Znaczenie majg tez preferencje kadry zarzadzajgcej —
niektorzy beda optowali za wysokim stopniem kontroli, inni za matym.

Do czynnikbw wewnetrznych nalezy zaliczyé réwniez mocne oraz stabe strony
organizacji. Wsréd nich kluczowymi sg rozmiar organizacji oraz doswiadczenie na rynkach
miedzynarodowych. W kwestii rozmiaru organizacji — im wieksza, tym wiekszego zaplecza
potrzebuje do obstuzenia swoich proceséw biznesowych. Dzieki swoim duzym rozmiarom
organizacje moga tatwiej ponosi¢ koszty oraz osigga¢ korzysci skali. Duze firmy wybierajg
chetniej strategie ekspansji charakteryzujgce sie duzym zaangazowaniem, np. spotki catkowicie
zalezne albo wspdlne przedsiewziecia. Duze organizacje w znacznie mniejszym stopniu obawiajg

sie wykorzystania ich przez lokalnych partnerow.

1.4. Charakterystyka i poréwnanie wybranych metod ekspansji ustug bankowych

Istnieje szereg strategii wejscia na rynki zagraniczne. Po podjeciu decyzji o fakcie
ekspansji oraz jej kierunku nie pozostaje nic innego jak dokona¢ wyboru, w jaki sposéb zostanie
ona przeprowadzona. W zwigzku z tym, ze ekspansja zagraniczna ustug (w szczegolnosci
miekkich) musi sie wigza¢ z bezposrednig obecnoscig w kraju docelowym, beda dostepne
réznego rodzaje opcje tej obecnosci. Oznacza to, ze sg to metody, ktérych uzyje inwestor, aby
pojawi¢ sie na rynku docelowym. W literaturze przedmiotu okresla sie nastepujgce strategie
wejscia na rynki zagraniczne (Yadong, 1999):

— licencjonowanie,

— franczyza,

— eksport bezposredni,

— eksport posredni,

— projekty kompleksowe (,pod klucz”, produkcja na zamdwienie),

— wspolne przedsiewziecie,

— sojusze strategiczne.

— spotki catkowicie zalezne (filia zagraniczna).

Wymienione strategie wejscia na rynek zagraniczny mogg by¢ wykorzystane przez
wszystkie branze, niemniej jednak w przypadku branzy bankowej niektére z nich nie sg mozliwe
do zrealizowania z powodu charakterystyki tej branzy — w szczegdélnosci produktéw, klientéw,
przepisdw. Dystrybucja produktow finansowych jest obwarowana w kazdym kraju innymi
przepisami prawa, a ich emisja oraz same instytucje sg przedmiotem kontroli regulatoréw, co

réwniez czyni niektére z powyzszych metod ekspansji niemozliwymi do zrealizowania. Tabela 1.3
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stanowi wynik wtasnej analizy ukazujgcej, ktore z tych metod wystepujg w branzy bankowej. W
ostatniej kolumnie tabeli zostat réwniez umieszczony przyktad takiej ekspansji lub uwagi na temat

jej braku.

Tabela 1.3. Strategie wejscia na rynki zagraniczne

Strategia wejscia na Wystepowanie w Uwagi

rynek zagraniczny branzy bankowej

Licencjonowanie i Tak Sa mozliwe, ale rzadko praktykowane. Barierg
franczyza rynkowg moze sig¢ okazac konieczno$c¢ posiadania

licencji bankowej dla licencjobiorcy

Eksport bezposredni Tak Dotyczy gtownie bankowosci inwestycyjnej, jednak
moze obejmowac tez produkty zaliczane do
bankowo$ci uniwersalnej, ubezpieczen,

zarzgdzania inwestycjami oraz kredyty

Eksport posredni Nie Jest utrudniony ze wzgledu na koniecznosé
posiadania licencji bankowej oraz na niematerialny

charakter produktow finansowych

Projekty kompleksowe Nie Praktycznie nie wystepuja w branzy finansowe;j
(turnkey projects)

Wspdlne Tak W 2015 r. HSBC oraz Shenzhen Qianhai stworzyli
przedsigwzigcie (joint wspolng spotke z Chinach. Dzieki termu HSBC chce
venture) wejs¢ na dotad nieosiggalny rynek chinski

Sojusze strategiczne Tak Sa rzadziej wykorzystywane do ekspansji

zagranicznej niz wspolne przedsiewziecia.
Kreujg warto$¢, jesli sg krajowymi, natomiast

niszczg warto$¢ w przypadku migdzynarodowych

Spoéiki catkowicie Tak Najpopularniejsza forma ekspansji bankéw na rynki

zalezne miedzynarodowe

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Amicia, Fiordelisib, Masala, Ricci i Sist, 2013), (Erramili, 1990),
(Ekeledo i Sivakumar, 1998), (Douglas, Cho i Kirshnan, 1986)

Whioskujac z tabeli 1.3, nalezy stwierdzi¢, ze w przypadku ustug bankowych mozliwe do
wykorzystania sg nastepujgce strategie wejscia na rynki zagraniczne:

— licencjonowanie i franczyza,

— eksport bezposredni,

— wspolne przedsiewziecia,

— sojusze strategiczne,

— spotki catkowicie zalezne,

Pomimo faktu, ze istnieje teoretyczna mozliwos¢ ich zastosowania, w praktyce sg
realizowane tylko nieliczne, ktdre zostang szerzej omoéwione w niniejszym rozdziale. S3 to:

— licencjonowanie i franczyza,

— wspdlne przedsiewziecia,
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— sojusze strategiczne,

— spotki catkowicie zalezne.

Wszystkie wymienione strategie ekspansji zagranicznej stanowig réznego rodzaju
podmioty lub zwigzki podmiotéw, a réznice pomiedzy nimi polegajg gtdéwnie na stopniu
zaangazowania poszczegolnych stron. Z kolei roznice te w zalezno$ci od stopnia zaangazowania
beda skutkowaty mniejszg lub wiekszg kontrolg nad inwestycjg. W przypadku kazdej z podanych
metod zawsze powstaje podmiot, ktéry bedzie stanowit kanat stuzacy do przeprowadzenia
ekspansji na nowy rynek. Decyzja w zakresie wyboru strategii ekspansji to wybor pomiedzy peing
kontrolg lub wysokim zaangazowaniem oraz wspoétdzielong kontrolg Ilub modelami
charakteryzujgcymi sie matym zaangazowaniem. Kazdy z tych modeli zaangazowania cechuje
sie innym stosunkiem ryzyka do zysku. W tabeli 1.4. dokonano oceny poszczegoélnych strategii
wejscia na rynki zagraniczne przy uwzglednieniu czynnikéw takich jak: poziom zaangazowania,
koszt, ryzyko ekspansji oraz zyski. Kazda metoda wejScia jest zwigzana z pewnymi
kompromisami pomiedzy kosztem, ryzykiem a zyskiem. Strategie zostaty uszeregowane pod

wzgledem mozliwego stopnia zaangazowania i kontroli — od najmniejszych do najwiekszych.

Tabela 1.4. Atrybuty metod wejscia na rynki zagraniczne w sektorze ustug

Strategia wejscia na rynek Zaangazowanie Ryzyko zwigzane .
. . Koszt Zyski
zagraniczny i kontrola z ekspansja
Licencjonowanie i franczyza 1 niski wysokie niskie
(najnizsze)
Eksport (posredni) 2 niski niskie niskie
Kontrakt — umowa o 3 niski Srednie niskie

zarzgdzanie

Wspdlne przedsigwziecie 4 Sredni Srednie Srednie

Spéika catkowicie zalezna 5 wysoki niskie wysokie

(najwyzsze)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Douglas i Craig, Global Marketing Strat, 1995)

Licencjonowanie i franczyza, chodz bardzo czesto zaliczane do tej samej grupy, nie sg
jednakowymi strategiami ekspansji. W obydwu przypadkach wystepuje umowa pomiedzy firmg
dokonujgca ekspansji oraz partnerem zagranicznym. Podobienstwo pomiedzy licencjonowaniem
afranczyzg polega na tym, ze kazda ze stron gwarantuje przeciwnej pewne prawa oraz ma wobec
niej zobowigzania. Zaréwno franczyzobiorca, jak i licencjobiorca sg zobowigzani do ponoszenia
optat z tytutu nadanych im uprawnien. Pomimo duzych podobiehstw obydwu strategii, istniejg
zasadnicze réznice. Franczyzobiorca jest poddany ciggtej kontroli ze strony franczyzodawcy,
natomiast licencjobiorce nie fgczg zadne stosunki poza uiszczaniem optaty licencyjnej na rzecz
licencjodawcy. Oznacza to, ze licencjonowanie daje bardzo ograniczone mozliwosci kontroli,
natomiast w przypadku franczyzy moze by¢é ona wieksza w zaleznosci od jej rodzaju.
Najpopularniejszym rodzajem franczyzy jest franczyza handlowa (business format franchising),

ktéra jest oparta na istniejgcym i rozwinietym przedsiewzieciu, a franczyzobiorca korzysta z know-
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how, produktéw oraz marki franczyzodawcy. Kolejnym rodzajem jest franczyza produktowa
(product franchise), w ktérej franczyzodawca udostepnia detalistom dystrybucje swoich
produktéw w ramach tej samej marki. Ostatnim rodzajem franczyzy jest produkcyjna
(manufacturing franchise) — w tym modelu to franczyzobiorca jest producentem towardw, ktore
moze sprzedawac pod markg franczyzodawcy. W zaleznosci od rodzaju franczyzy moze by¢ ona
w roznym stopniu kontrolowana przez franczyzodawce. Z pewnoscig wiele zalezy réwniez od
konstrukcji umowy. Firmy z sektora ustug miegkkich i twardych bedg — podobnie jak firmy
wytwércze — unikaty innych strategii wejscia na rynki niz spdtki catkowicie zalezne. Jedna z
pozostatych strategii ekspansiji, ktéra bytaby dla nich do zaakceptowania, to licencjonowanie,
poniewaz w pewien sposob chroni ich aktywa majgtkowe. Jednak w diugim okresie moze to
doprowadzi¢ do powstania konkurencji na rynku zagranicznym. Podsumowujgc ten wywadd,
nalezy zwrdci¢ uwage, ze banki bedg gtéwnie korzystaty z opcji spotek catkowicie zaleznych przy
ekspansji ha rynki zagraniczne.

W przypadku franczyzodawcy spoczywa na nim réwniez obowigzek rozwijania sieci
franczyzy oraz jej operacyjne zaplecze. W tym modelu ekspansji jest przekazywany nie tylko
produkt, ustuga, znak towarowy, ale réwniez cata struktura prowadzenia biznesu. Do struktury tej
mozna zaliczy¢ strategie, instrukcje i procedury, standardy, kontrole jakosci oraz utrzymanie
dwustronnej komunikacji pomiedzy franczyzodawcg a franczyzobiorcg. Franczyza jest
najpopularniejszg strategig ekspansji (krajowej i zagranicznej) w sektorze ustug.

Jak sie okazuje, w branzy bankowej franczyza jest stosunkowo popularng metodag
ekspansji rynkowej, jednak czesciej stosowang na terenie kraju niz w ekspansji zagranicznej. W
Wielkiej Brytanii funkcjonuje British Franchise Association (Brytyjskie Zrzeszenie Franczyzy),
ktére jest organizacjg nie tylko zrzeszajgcg franczyzodawcow, ale réwniez wydajgcy certyfikaty
potwierdzajgce wysokie standardy procesu franczyzowego. Na jej stronie wymieniono pie¢
zrzeszonych bankéw: HSBC, Lloyds Bank, Metro Bank, NatWest, Royal Bank of Scotland (British
Franchise Association, 2016). Réwniez w sektorze finanséw islamskich franczyza stata sie
powszechnie stosowang strategig ekspansji. W Zjednoczonych Emiratach Arabskich firmy Noor
Takaful (firma sprzedajgca islamskie ubezpieczenia) oraz Dubai SME (firma konsultingowa)
opracowaty plan wspotpracy opartej na franczyzie. W swojej ofercie franczyzy proponujg trzy
modele wspotpracy:

— wewnetrzny agent dziatajgcy na podstawie licencji wydawanej przez Wydziat

Rozwoju Gospodarki ZEA,

— start-up w inkubatorze prowadzonym przez Dubai SME,

— catkowicie samodzielny i petnoprawny biznes.

Wsrod islamskich instytucji finansowych pionierem w dziedzinie franczyzy jest HSBC
Amanah w Malezji, ktory oferuje franczyze w zakresie swoich globalnych ustug bankowych.
Kolejnymi bankami dajgcymi mozliwos¢ wspotpracy w zakresie franczyzy sg: CIMB Islamic Bank
(Indonezja), Islamic Bank of Asia (Singapur), Al Rahji Bank (Arabia Saudyjska) oraz Jordan

Islamic Bank (Jordania) (Global Islamic Finance Magazine, 2016).
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Pomimo duzej popularnosci franczyzy w ekspansjach krajowych, nie jest ona popularna
w ekspansjach zagranicznych. Natomiast HSBC Amanah stanowi bardzo interesujacy
przypadek, poniewaz dokonat on ekspansji do Malezji metodg spotki catkowicie zaleznej, tworzgc
nastepnie oferte franczyzowg na terenie tego kraju.

Eksport jest strategia ekspansji zarezerwowang gtownie dla producentéw débr.
Sprawdzajgc definicje terminu ,eksport” w stownikach, mozna przeczyta¢, ze w kazdym
przypadku odnosi sie ona do wywozu débr poza granice kraju, chociaz sporadycznie pojawia sie
réwniez wzmianka o $wiadczeniu ustug zagranicznemu klientowi. Eksport charakteryzuje sie
stosunkowo niskimi kosztami, ktére sg zwigzane gtéwnie z logistykg, dystrybucjg i szeroko
rozumianym marketingiem. Eksport w przypadku ustug bankowych nie bedzie miat
bezposredniego zastosowania ze wzgledu na przepisy prawa bankowego obowigzujgce nie tylko
w poszczegolnych krajach, ale rowniez w Unii Europejskiej. Przepisy te komplikujg transgraniczny
przeptyw ustug bankowych, ktory jest dodatkowo utrudniony przez dziatalnos¢ krajowych
regulatorow. Eksport, ktéry bedzie mozna zaobserwowa¢ w branzy bankowej, bedzie miat
charakter pasywny i bedzie dotyczyt bardzo waskiej grupy ustug bankowych. W przypadku ustug
bankowych dominujg krotkie kanaty dystrybucji, charakteryzujgce sie tym, ze produkt w czasie
swojej drogi od producenta do konsumenta nie bedzie zmieniat formy wlasnosci do momentu
przekazania go ostatecznemu odbiorcy. Jednak w literaturze przedmiotu pojawiajg sie réwniez
publikacje dotyczace eksportowania ustug bankowych przez bezposrednie inwestycje
zagraniczne (Berger, Buch, DelLong i DeYoung, 2004) takie jak fuzje i przejecia; jednak w
przypadku islamskich bankéw w Londynie nie zdarzyt sie taki przypadek.

Konieczny podkreslenia jest fakt, ze od pewnego czasu firmy przestaty sie skupia¢ na
sprzedazy produktdow, a zaczely interesowacC sie sprzedazg kompleksowych rozwigzan —
zawierajgcych ustuge plus produkt. System ten nazywa sie Product Service System (PSS,
System Produkt — Ustuga) (Van Halen, Vezzoli i Wimmer, 2005). Przemiany te nastgpity,
poniewaz organizacje zauwazyty, ze sprzedaz kombinacji produktu oraz ustugi przynosi znacznie
wieksze zyski (Balasubramanian i Krishnan, 2004). System Produkt — Ustuga zostat dobrze
zdefiniowany przez Tichnera, ktéry udowodnit, Ze system ten zawiera mierzalny produkt oraz
niemierzalng ustuge zaprojektowane w taki sposob, ze wspdlnie spetniajg specyficzng potrzebe
klienta (Tischner, Verkuijl i Tukker, 2002). W zwigzku z niezwykle szybko postepujaca
globalizacjg ustug oraz pojawieniem sie innowacyjnych koncepcji i mozliwosci ich dystrybucji
eksport nabral nowego znaczenia. Stat sie nie tylko domeng towardw, ale réwniez powszechnie
wykorzystuje sie go przy dystrybucji ustug twardych, czyli takich, ktére tgczg w sobie produkt oraz
ustuge, tak jak w przypadku wspomnianego modelu PSS.

W zwigzku z tg nowag tendencjg sg dostepne publikacje dotyczace eksportowania ustug
bankowych (exporting banking services), jednak nie nalezy rozumiec tej strategii ekspansji jako
klasycznego eksportu. Aby dystrybucje ustug bankowych za granice mozna byto nazwaé
eksportem, nalezy przyja¢, ze odbywa sie on zawsze przy uzyciu jednego z kanatéw

(licencjonowanie, franczyza, spoétka catkowicie zalezna) w odréznieniu od eksportu klasycznego,
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ktéry nie wymaga tworzenia zadnych dodatkowych form organizacyjnych za granicg. Neu
zauwazyt, ze eksport ustug bankowych jest zwigzany gtéwnie z tworzeniem miejsc pracy poza
granicami kraju, optacaniem oprocentowania dla lokalnych depozytéw oraz uiszczaniem innych
opfat dla lokalnych dostawcow. Jednak faktem jest, ze placéwki (oddziatu) nie bedg polegaty
jedynie na finansowaniu z centrali kraju inwestora, ale bedg réwniez staraty sie pozyskiwaé srodki
z lokalnego rynku oraz lokalnych depozytéw, aby zbudowaé¢ odpowiedni poziom gotoéwki w
lokalnej walucie (Neu, 1988). Ten sam autor zauwazyt rowniez bardzo wazng kwestie, dotyczacg
tak zwanego eksportowania ustug bankowych. W przypadku wyzej opisanego eksportowania
ustug bankowych dochodzi réwniez do eksportu sensu stricto, ale dotyczy on eksportowania
struktury zarzgdzania, technologii oraz kapitatu, ktére sg niezbedne do dostarczania ustug
bankowych poza granicami kraju inwestora (Neu, 1988). Oznacza to, ze prawdziwy kapitat
intelektualny (tak zwane know how) pozostaje zawsze w krajowej centrali i za pomocg wtasnie
tych zagranicznych partneréow lub placowek jest dalej dystrybuowany do zagranicznych klientow.

Eksport sensu stricto w przypadku ustug bankowych nie ma zastosowania. Natomiast
autor zgadza sie, aby inne strategie ekspansji takie jak: spofki catkowicie zalezne, franczyza itp.
moc okresla¢ eksportem sensu largo. Jednak nalezy tutaj zwrécié uwage na fakt, ze gtéwna
zaletg eksportu w czystej formie sg niskie koszty i niskie ryzyko. Eksportujgc dobra za granice,
producent ponosi jedynie koszty, ktdére sg zwigzane z transportem débr oraz ewentualnymi
optatami celnymi i fiskalnymi. Eksport ustug, czyli $wiadczenie ich zagranicznemu klientowi,
rébwniez nie generuje dodatkowego ryzyka. O ile w przypadku ustug takich jak np. sprzedaz
muzyki za posrednictwem Internetu, stworzenie strony internetowej sg mozliwe do
wyeksportowania praktycznie nie ponoszgc dodatkowych kosztéw, tak ustugi bankowe w zwigzku
ze swojg specyfikg nie mogg by¢ eksportowane. Jedyna mozliwa forma eksportu tego rodzaju
ustug to zatozenie filii w kraju docelowym, co sie wigze z dodatkowym ryzykiem i kosztami.

Mozna wiec wnioskowac, ze ustugi bankowe napotykajg na szereg barier, ktore
uniemozliwiajg bezposrednig sprzedaz tych ustug za granice. Przeszkody te to przede wszystkim
przepisy prawne, ktére w praktycznie wszystkich krajach swiata wymagajg posiadania licencji na
Swiadczenie ustug bankowych. Kolejnym utrudnieniem jest sama specyfika tych ustug, ktérych
Swiadczenie, pomimo istnienia réznego rodzaju kanatéw dystrybucji (w tym elektronicznych),
wymaga kontaktu bezposredniego. Oznacza to, ze eksportowanie ustug bankowych to
najczesciej ekspansja zagraniczna, ktdéra nie jest tatwym przedsiewzieciem, albowiem wymaga
nie tylko odpowiedniego kapitatu, czyli jest inwestycja, ale rowniez doskonatego planowania i
zarzgdzania filig zagraniczna.

Kontrakt, okreslany réwniez jako umowa o zarzgdzanie, jest formg wspétpracy bardzo
podobng do licencjonowania oraz franczyzy. Jednak odznacza sie wyzszym stopniem kontroli
przez inwestora. W przypadku uméw o zarzgdzanie to inwestor zajmuje sie podejmowaniem
codziennych decyzji w imieniu wiasciciela. Daje to mu bardzo duzag kontrole nad inwestycjg.

Kontrola ta jest zazwyczaj sprawowana przez dyrektora zarzadzajgcego, ktéry jest zatrudniony z

48


http://mostwiedzy.pl

A\ MOST

szeregow inwestora. Osoba ta jest odpowiedzialna za koszty, wypracowany zysk, zatrudnienie
pracownikow oraz zastosowanie sie do standardéw inwestora.

Strategia ta nie jest spotykana w bankowosci, natomiast jest ona bardzo popularna w
branzy hotelarskiej. Jest tak zapewne ze wzgledu na konieczno$¢ przekazania specyficznej
technologii oraz wiedzy biznesowej, co jest niezbedne do rozwijania dziatalnosci w kraju
docelowym. W przypadku branzy hotelowej ten transfer jest kluczowy dla zachowania
obowigzujgcych w ramach marki standardéw. W zwigzku z tym dla branzy hotelarskiej mniej
wazna jest kontrola, a bardziej efektywnos¢ transferu aktywéw oraz wiedzy. Najczesciej umowa
0 zarzadzanie bedzie realizowana pomiedzy siecig hoteli lub siecig handlowg a osobg fizyczng
(a w pewnych przypadkach formg prawna), ktéra podejmie sie prowadzenia dziatalnosci w imieniu
inwestora. W odrdznieniu od tego w branzy bankowej, zamiast bezposredniego dzielenia sie
know-how w ramach umowy o zarzgdzanie, ekspansja powinna by¢ realizowana przez
propagacje aktywéw zwigzanych z wiedzg lub aktywow transakcyjnych. Jak dowiedli Dev,
Erramilli oraz Agarwal, firmy mogg wybieraé pomiedzy dwoma obszarami budowania przewagi
konkurencyjnej:

— mozliwe do odtworzenia (np. jako$¢ albo organizacja),

— niemozliwe do odtworzenia (fizyczne, baza klientéw).

Jesli obszar czynnikéw niemozliwych do odtworzenia bedzie wazny dla firmy, to wybierze
ona dla umocnienia marki oraz przetrwania rynku umowe o zarzgdzanie.

Franczyza wymaga bardzo matego zaangazowania ze strony inwestora. Dlatego w
przypadku, kiedy kluczowe aspekty dziatalnosci firmy mogg by¢ skodyfikowane oraz
przetransferowane do zagranicznego partnera, firmy bedg wybieraty wtasnie te metode zamiast
kontraktu o zarzgdzanie (Dev, Erramilli i Agarwal, 2002).

Banki nie wybierajg umowy o zarzadzanie jako formy ekspans;ji, poniewaz pracujg bardzo
czesto na systemach teleinformatycznych wilasnego autorstwa, ktérych nie mogg przekazaé
drugiej stronie ze wzgledu na bezpieczenstwo. Ponadto w bankach kluczowg role odgrywa kapitat
intelektualny i know-how. To witasnie te czynniki pozwalajg bankom zyskaé przewage nad
konkurencjg. Dlatego banki przy ekspansji zagranicznej nie majg powodu, aby zleca¢ stronie
trzeciej catkowitego prowadzenia wtasnych operacji.

Wspdlne przedsiewziecie, funkcjonujgce w literaturze réwniez pod nazwg joint venture,
nalezy rozumie¢ jako podmiot prawny lub inicjatywe, ktére zostatly stworzone przez wiecej niz
jednego udziatowca w celu realizacji przedsiewziecia lub inwestycji. W przypadku takiej strategii
ekspansji wspoélnicy wnoszg kapitat zaktadowy oraz dzielg sie kosztami zwigzanymi z
funkcjonowaniem tego podmiotu lub inicjatywy. Wspdlne przedsiewziecie nie zawsze musi byé
realizowane w ramach specjalnie powotanej do tego spétki. Bardzo czesto jest to po prostu bliska
wspotpraca dwéch podmiotéow, ktére jedynie przeznaczajg Srodki finansowe na realizacje
obopdinego celu. Ta forma wspotpracy jest przedmiotem obszernych badan juz od lat
siedemdziesigtych XX w. Wspdlne przedsiewzigecia sg domeng wielonarodowych przedsiebiorstw

w krajach rozwijajgcych sie (Vaupel i Curhan, 1973). Strategia ta bardzo chetnie jest
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wykorzystywana przez firmy z listy Fortune 500 (Janger, 1980)*8. W zwigzku z ciagtg globalizacjg
wspolne przedsiewziecia zyskaty na popularnosci dzieki bardzo szerokim mozliwosciom, ktére
oferujg. Nalezg do nich gwattowny rozwéj zagranicznego udziatu w rynku, stworzenie ekonomii
skali, zredukowanie ryzyka, zdobycie nowych kompetencji — w tym technologicznych (Park i
Ungson, 1997). W latach szesédziesigtych XX w. zauwazono staty wzrost tej formy wspotpracy
nawet pomiedzy firmami, ktére sg wobec siebie konkurentami. Pomimo jej ogromnej
popularnosci, istniejg przestanki, ze moze ona by¢ bardzo niestabilna i ryzykowna. Ponadto,
zgodnie z badaniami, umowy te wykazujg bardzo duzy procent bankructw. Jak podajg w
niezaleznych badaniach Harrigan i Kogut, procent wspoélnych przedsiewzie¢, ktére zbankrutowaty
wynosi az 50% (Harrigan 1988; Kogut 1988).

W branzy finansowej wspodlne przedsiewziecia sg popularng strategig ekspansji. By¢
moze nawet tak samo popularng jak spétki catkowicie zalezne. Banki wykorzystujg je czesto do
wejscia na nowy rynek zagraniczny przy pomocy zagranicznego partnera. Natomiast partnerzy
zza granicy wykorzystujg wspolne przedsiewziecia do zgromadzenia kapitatu potrzebnego do
realizacji inwestycji — w tym ekspansji na rynki zagraniczne. Przyktadem takiego przedsiewzigcia
moze byé spoétka SBI Life Insurance, ktéra jest joint venture stworzonym przez BNP Paribas
Assurance oraz State Bank of India (SBI). W spétce tej BNP Paribas ma 26% udziatéw, natomiast
SBI 74%. Dzieki owej wspotpracy BNP Paribas rozpoczat wdrazanie swoich ustug na rynku
indyjskim, natomiast SBI pozyskat od BNP Paribas niezbedng wiedze na temat produktéw
ubezpieczeniowych oraz otrzymat solidne zaplecze kapitatowe dzieki tak duzemu udziatowcowi,
jakim jest BNP Paribas (BNP Paribas India, 2013).

Warte uwagi jest tez studium przypadku wspélnego przedsiewziecia ING oraz Bank of
Beijing, ktérzy otworzyli obopdlnie pierwszg w Chinach bankowo$¢ bezposrednig (tzw. direct). W
tym wypadku Bank of Beijing skorzystat z know how holenderskiego partnera, natomiast ING
dzieki temu partnerstwu zaistniato na dotgd nieznanym rynku (Bank of Beijing, 2004—2011).

W domenie bankowosci islamskiej joint venture nie byty wykorzystywane do ekspansji do
Europy. Natomiast metoda ta jest stosowana przez te banki na rynku krajowym w Wielkigj
Brytanii. Przyktadem takiej inicjatywy jest warta 700 min GBP Gatehouse Bank plc oraz Sigma
Capital, ktéra ma na celu powotanie do zycia najwigkszego w Wielkiej Brytanii najemcy
nieruchomosci (Gatehouse Bank, 2016).

W ocenie autora wspolne przedsiewziecia sg bardzo atrakcyjna, ale ryzykowna strategia
ekspansji. Oferujg one efekt synergii, ktéry partnerzy mogg osiggng¢ wspodlnie w celu
zmaksymalizowania wartosci. Jest to jedna z bardziej powszechnych strategii ekspansji
wykorzystywanych przez banki, w tym roéwniez islamskie, jednak cieszy sie ona wigkszym

powodzeniem w ekspansjach krajowych niz zagranicznych.

18 Fortune 500 — coroczny ranking 500 najwiekszych amerykanskich przedsigbiorstw, klasyfikowanych
wedtug przychodéw brutto, po poprawkach dokonywanych przez magazyn ,Fortune” wytgczajgcych wplyw
podatkow akcyzowych naktadanych na przedsigbiorstwa.
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Na szczegdlng uwage zastuguje spoétka catkowicie zalezna. Posiada ona najwyzszy
mozliwy stopien kontroli oraz bardzo wysokie zyski przy niskim ryzyku. Jedyng istotng barierg
mogg sie okaza¢ w tym przypadku wysokie koszty zwigzane z otwarciem zagranicznej filii, co
wigze sie z kosztami jej rejestracji oraz zarzadzania. Im wyzszy stopien kontroli, tym wyzsze
koszty, ale nizsze ryzyko. W przypadku bankowosci, ktéra zalicza sie do sektora ustug miekkich,
zaobserwowano, ze w poczatkowej fazie ekspansji banki najchetniej korzystajg z metod, ktére
gwarantujg im najwyzszy poziom kontroli (spotki catkowicie zalezne) (Ekeledo i Sivakumar, 1998).
Jest tak, poniewaz bankowosé komercyjna jest obarczona duzg odpowiedzialnoscig z racji
miejsca, jakie zajmuje w strukturze wspoétczesnych systemow ekonomicznych. Nalezy tutaj
podkresli¢ rowniez, ze banki sg instytucjami zaufania publicznego zwykle obarczonymi réznego
rodzaju gwarancjami prawnymi i instytucjonalnymi?®,

Strategia ekspansji zagranicznej przez zatozenie spétki catkowicie zaleznej jest
zdecydowanie najpowszechniej stosowang w ekspansji ustug bankowych za granice. W
przypadku bankowosci islamskiej w Wielkiej Brytanii jest to jedyna praktykowana metoda, ktéra
jest wybierana przez inwestoréw z krajéw GCC. Spétka catkowicie zalezna moze funkcjonowaé
w literaturze przedmiotu réwniez jako inwestycja bezposrednia (z ang. direct investment). Spotka
catkowicie zalezna, podobnie jak wczesniej opisane wspodlne przedsiewziecia, zaliczana jest do
metod inwestycyjnych, natomiast rézni sie od nich poziomem wtasnosci oraz sprawowanej
kontroli. W przypadku spofki catkowicie zaleznej organizacja krajowa ma catkowitg kontrole nad
zagranicznym podmiotem. Wart podkreslenia jest fakt, ze spotka catkowicie zalezna moze byé
stworzona na dwa sposoby: przejecie istniejacej juz firmy oraz stworzenie nowej firmy (Root,
1994). Wejscie w posiadanie istniejgcej juz spotki przez jej przejecie jest bardzo radykalna,
szybka i kosztowng formg wejscia na rynek. Dzigki niej przejmujgcy w bardzo szybki sposob
moze wykorzysta¢ istniejacg juz infrastrukture — w tym wykwalifikowang site robocza,
doswiadczenie menedzerskie, lokalng znajomos¢ rynku, marke oraz reputacje przejmowanej
organizacji. Przejecie jest formg zazwyczaj kosztowng i ryzykowng. Integracja przejetej firmy
moze okazac sie niezwykle trudna ze wzgledu na réznice kulturowe miedzy krajami oraz r6znice
w kulturze organizacyjnej (Hollensen S. , 2007). W przypadku bankéw islamskich w Londynie
takie przejecie nie mogto nastgpi¢, poniewaz w tym miescie nie istniaty zadne islamskie instytucje
finansowe, ktérych potencjat mogtby zosta¢ wykorzystany.

Druga opcja (stworzenie nowej spdtki za granicg) jest nazywana w literaturze green
investment (Swieze/nowe inwestycje). Charakteryzuje sie matg dynamikg i podobnie jak pierwsza
metoda wymaga duzych nakfadoéw finansowych. Jednakze stworzenie fili od podstaw daje

wiekszg kontrole, co moze pomdéc w  osiggnieciu  wiekszej wydajnosci operacyjnej

19 Banki w zwigzku z byciem instytucjg zaufania publicznego w wiekszosci krajow sg obarczone wymogiem
posiadania licencji bankowej oraz zastrzezeniem dziatalnosci do pewnych aktywnosci wzgledem
konsumentéw. Ponadto pojawiajg sie wymogi posiadania funduszy wtasnych, adekwatnosci kapitatowej,
zarzgdzania ryzykiem, tajemnicy bankowej, przejrzystosci dziatalnosci, podlegtosci nadzorowi, procesowi w
zwigzku z gwarantowaniem depozytéw oraz wiele innych.
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(funkcjonowania i zarzgdzania). W przypadku tej metody znika réwniez problem znalezienia
odpowiedniej organizacji docelowej, co czesto jest duzym wyzwaniem (Hollensen S. , 2007).
Wybor pomiedzy spétkg catkowicie zalezng a wczesniej omowionym wspoinym
przedsiewzieciem bardzo czesto zalezy od norm prawnych obowigzujgcych w kraju docelowym.
Na przyktad w Chinach rzad utrudnia powstawanie spoétek catkowicie zaleznych, dlatego wspdine
przedsiewziecie moze sie okazac jedyng metoda. Z kolei w przypadku bankow islamskich Wielka
Brytania podjeta szereg dziatan w celu dostosowania prawa do dziatalnosci tychze bankéw na
swoim terytorium. Spowodowato to takg sytuacje, w ktdrej banki islamskie z GCC nie byty
zmuszone do korzystania z zadnych form wspoétpracy. Ponadto, jako organizacje specjalizujgce
sie w bardzo niszowej w latach siedemdziesigtych bankowosci islamskiej, nie musiaty korzystaé
z pomocy zadnych partneréw, gdyz tylko one posiadaty odpowiedni know how, aby opracowywac
i wprowadzac¢ do obrotu certyfikowane przez rady szariatu produkty finansowe. Nalezatoby sie
raczej spodziewac, ze to banki krajowe w Wielkiej Brytanii bedg zainteresowane zawigzywaniem
sojuszy (wspoélnych przedsiewzie¢) z bankami islamskimi, w celu pozyskania odpowiedniej
wiedzy i doswiadczenia, a takze, aby skorzysta¢ z niszy rynkowej, jakg jest bankowos$¢ islamska.
Kazda sposréd wyzej scharakteryzowanych strategii ekspansji na rynki zagraniczne

moze by¢ do pewnego stopnia zastosowana.

Tabela 1.5. Cechy poszczegolnych strategii wejscia na rynek z perspektywy bankéw islamskich

Strategia wejscia na

. Cechy
rynek zagraniczny

wady, wyzwania, problemy zalety, szanse, korzysci

— —  praktycznie niemozliwe do —  odpowiednia do zastosowania na rynku
zastosowania przy ekspansji krajowym

zagranicznej ze wzgledu na kwestie —  nie wymaga duzych nakfadéw

prawne (licencje bankowe) oraz inwestycyjnych

wymogi dotyczgce bankowosci

islamskiej (np. posiadanie rady

Licencjonowanie

franczyza

szariatu)

—  niemozliwy do zastosowania w branzy —  bardzo niskie koszty i naktady pracy
bankowej w czystej formie (jedynie jako | —  wysoka kontrola
ewentualna sprzedaz ustug za granice)

—  brak mozliwo$¢ weryfikacji klientéw (np.
w przypadku udzielania kredytow)

—  brak bezposredniej obecnosci na rynku
nie sprzyja ekspansji (reklamie i
dystrybuciji)

—  brak zaufania klientéw do zakupu ustug

Sprzedaz ustug za granice

Eksport (posredni)

bankowych w innych krajach
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Strategia wejscia na
. Cechy
rynek zagraniczny
wady, wyzwania, problemy zalety, szanse, korzysci
o — nie znaleziono przyktadéw dla branzy —  niezbyt wysokie koszty
g bankowej
g duze ryzyko i komplikacje zwigzane z
]
| o udostepnianiem witasnej technologii
- I% mniejszy stopien kontroli dziatalnosci
£ g iznesowej
g 8 bezposrednia obecnos¢ na rynku
partnerzy muszg $cisle ze sobg niskie ryzyko operacyjne, poniewaz
wspétpracowaé pomimo réznic finansowanie pochodzi od dwdéch lub
o kulturowych, odmiennych doswiadczen wiekszej liczby partnerow
8 w branzy, innych procesow i kultury uczenie sie od siebie, dzielenie sie
N
o & organizacyjnej wiedzg i know-how
g Qe
‘§ § decyzje musza by¢ podejmowane blyskawiczne wejscie na nowy rynek
N
= a wspolnie
inna kultura organizacyjna najwyzszy poziom kontroli
ogromne nakfady finansowe btyskawiczne wejscie na rynek
0
o _& —  gotowe i sprawdzone juz struktury i
E) ﬁ personel
S S
o N —  natychmiastowy dostep do bazy
o N
H o klientéw i rynku
% ° — duze naktady finansowe i organizacyjne | —  najwyzszy poziom kontroli
S E - duza odpowiedzialnos¢ i ryzyko z nig
Ne) -
& L zwigzane
N
N
[0]
N
a

Zrodto: opracowanie wiasne

Podczas gdy eksport, franczyza, licencjonowanie oraz umowa o zarzgadzanie sg
praktycznie bardzo trudne do zastosowania w przypadku branzy bankowej (nie tylko ze wzgledu
na specyfike finanséw islamskich, ale réwniez samej dziedziny ustug bankowych), wspdlne
przedsiewziecie oraz spétka catkowicie zalezna bedg dwiema metodami, ktére mogg byc
rozwazane przez inwestorow jako potencjalne metody wejscia na rynek zagraniczny w branzy
bankowej. W przypadku ekspansji bankéw islamskich do Londynu jedyng wybrang formg okazato
sie stworzenie od podstaw spofki catkowicie zaleznej.

Poczgwszy od lat osiemdziesigtych XX w. wiele krajéw zdecydowato sie na liberalizacje
regulacji bankowych, ktére wczesniej chronity krajowy biznes przed konkurencjg. W rezultacie
banki zagraniczne, ktére wczedniej odgrywaty jedynie role marginalng, poszerzyty swojg
obecno$¢ w szczegdlnosci w krajach o $rednich dochodach oraz w krajach rozwijajgcych sie.
Precedens ten przybierat r6zne formy: najpierw byto to nabywanie krajowych instytucji, ktére

posiadaty juz rozwinietg sie¢ detaliczng, a potem tworzenie wyizolowanych przedstawicielstw,
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ktérych celem bylo swiadczenie ustug dla bardzo niszowej grupy klientéw. Wybdr wiasciwej
strategii ekspans;ji jest bardzo wazny w szczegélnosci ze wzgledu na dwa aspekty:

— sposob konkurenciji z istniejgcymi podmiotami na rynku docelowym,

— wymagany stopien kontroli i zaangazowania na rynku docelowym.

Pierwszy z nich musi zosta¢ przeanalizowany pod kgtem tego, czy ekspansja nie naruszy
struktur ustanowionego juz tam systemu bankowego, zagrazajgc jednoczesnie samemu
inwestorowi. Na przyktad zagraniczne spoftki zalezne z bardzo rozbudowanymi sieciami biorg
udziat w bezposredniej konkurencji o klientéw detalicznych z lokalnymi bankami komercyjnymi,
podczas gdy banki zagraniczne, ktére majg tylko jeden oddziat (branch) lub przedstawicielstwa
koncentrujg swoje wysitki na segmentach rynku takich jak bankowos$¢ inwestycyjna, ktéra nie jest
wystarczajgco rozwinieta w kraju przyjmujgcym. Dlatego inwestor powinien zastanowic sie, czy
nie rozpoczg¢ ekspansji rynkowej tylko od pewnego sektora rynku — np. finansowania
nieruchomosci, ustug inwestycyjnych itp.

Drugim czynnikiem jest zréznicowanie, ze oddziat i spotki zalezne wymagajg innego
stopnia zaangazowania zasobow ze strony ,banku matki”. Spétki corki stanowig oddzielne osoby
prawne od spétki matki, ale te drugie i tak w wiekszosci przypadkéow bedg odpowiedzialne za
zobowigzania tych pierwszych. Oznacza to, ze ryzyko finansowe zawsze pozostanie na
inwestorze. Ryzyko, o ktérym mowa, dotyczy nie tylko spotki matki, ale réwniez lokalnych
regulatoréw, ktorzy dbajg o stabilizacje we wiasnym kraju, oraz depozytariuszy, dla ktorych
wazne sg ich oszczednosci. Dlatego ekspansja na rynek zagraniczny nie moze jedynie opieraé
sie na rachunku zyskow i strat, ale powinna réwniez bra¢ pod uwage specyfike danego rynku.
Bardzo dobrym przyktadem ilustrujgcym, w jak ré6zny sposéb moze przebiega¢ ekspansja bankow
zagranicznych do innego kraju jest Polska, ktéra w latach dziewieédziesigtych stata sie celem
ekspansji dla wielu podmiotéw zagranicznych. W przypadku naszego kraju ekspansja objawiata
sie najczesciej w dwdch formach: przeje¢ oraz tworzenia nowych oddziatdbw od podstaw. W
przypadku bankowosci islamskiej w Londynie ta pierwsza strategia nie miata zastosowania,
poniewaz w pierwszych latach XXI w. na terenie Wielkiej Brytanii nie istniata Zadna instytucja
islamska, ktérg mozna bytoby przeja¢ w celu wejscia na rynek. Wszystkie opisane w pdzniejszych
rozdziatach przypadki ekspansji nalezg do typu green field investment. Oznacza to wolniejszy
rozwdj, wolniejsze osigganie odpowiednich warto$ci wskaznikéw finansowych, wolniejszg

ekspansje, co zostanie szerzej przeanalizowane w rozdziale 5 niniejszej pracy.

1.5. Rola miedzynarodowego centrum finansowego w ekspansji ustug bankowych

Wsréd wcezesniej omoéwionych czynnikéw zewnetrznych determinujgcych decyzje o
ekspansji zostaty wymienione czynniki kraju docelowego. Jak sie okazuje, w przypadku MFC
Londyn réwniez czynnik zwigzany z konkretng lokalizacjg (tutaj jest to miasto) moze miec
szczegdlne znaczenie ze wzgledu na unikatowe cechy lokalizacji, ktére znoszg bariery,
umozliwiajgc tym samym swobodny rozwdj inwestycji. Do kryteriow, ktére pozwalajg
zakwalifikowa¢ dang lokalizacje do miedzynarodowych centréow finansowych nalezg miedzy

innymi (Jaworski, 2006):
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liczba funkcjonujgcych bankéw zagranicznych,

udziat dziatalnosci realizowanej w walutach obcych,

udziat dziatalnosci realizowanej przez nierezydentéw w biznesie lokalnym,

zasieg rynku pienieznego, walutowego, kapitatowego, kredytowego, pochodnych

instrumentéw finansowych oraz rynku ubezpieczeniowego.

Jednak, aby osiggngé¢ taki status, lokalizacja powinna spetni¢ szereg uwarunkowan.

Wiekszos¢ z nich jest uksztaltowana przez wiladze centralne oraz lokalne. Do takich

uwarunkowan nalezg miedzy innymi te, ktore przypisuje sie¢ Londynowi (Jaworski, 2006):

skupienie wielu instytucji finansowych oraz firm w jednym miejscu, skutkujgce
oszczednosciami ptyngcymi ze skali operacii,

lokalizacja w odpowiedniej strefie czasowej (np. lokalizacja pomiedzy amerykanskg
i azjatyckg strefg czasowa, przez co w Londynie instytucje sg czesciej czynne w tych
samych godzinach, co instytucje nowojorskie i tokijskie),

obecnos¢ wysoce kompetentnych specjalistow, a takze personelu pomocniczego,
rozwinieta na bardzo wysokim poziomie infrastruktura spedycyjna oraz
telekomunikacyjna,

atrakcyjny system podatkowy.

W miedzynarodowych centrach finansowych czesto sg wprowadzane elastyczne

regulacje prawne i podatkowe, co w efekcie umozliwia dziatajgcym bankom mozliwos¢

przedstawienia oferty dogodniejszych warunkéw $wiadczonych ustug. Wraz z liczbg dziatajgcych

bankéw wzrasta operowanie bardzo duzym kapitatem, co czyni te rynki bardzo ptynnymi. Centra

finansowe posiadajg zwykle bardzo dobrze rozwinietg infrastrukture telekomunikacyjna,

spedycyjng, a takze swobodny dostep do biur oraz wykwalifikowanego personelu.

Podczas gdy lokalizacje zabiegajgce o uzyskanie statusu miedzynarodowego centrum

finansowego bedg dbaty, aby wspomniane czynniki byty utrzymywane na jak najwyzszym

poziomie, klienci tych centrow sprecyzowali wlkasne wymagania wzgledem nich. Uczestnicy

rynkéw finansowych poza wymienionymi cechami najczesciej kierujg sie nastepujgcymi

kryteriami w wyborze odpowiedniego centrum finansowego na lokalizacje swojej inwestycji
(Jaworski, 2006):

ptynnosé i przejrzystosc¢ rynku,

zasady opodatkowania dochodow,

wysoko$¢ kosztow transakcyjnych,

stabilnos¢ systemu politycznego i ekonomicznego kraju goszczacego,

dostepnos¢ wykwalifikowanej kadry.

Sposrod wszystkich tych cech najwazniejsze wydajg sie by¢ te, ktére zostaty

przedstawione na rysunku 1.12.
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dogodne przepisy

podatkowe
instraktura
wysoka adekwatna do
plynnosé planowanej

dziatalnos$ci

Rys. 1.12. Najwazniejsze cechy migdzynarodowego centrum finansowego dla inwestorow.
Zrodto: opracowanie wiasne

Podsumowujac kwestie atrybutéw miedzynarodowych centréw finansowych, nalezy
zauwazyé, ze istnieje wspolny mianownik, jakim jest eliminacja barier wej$cia na rynek. Oznacza
to, ze miedzynarodowe centra finansowe sg lokalizacjami, gdzie owe przeszkody zostaty bardzo
ograniczone lub nawet wyeliminowane. Korzyscig dla samego centrum jest przyciagniecie
inwestycji portfelowych, co w rezultacie sprawia, ze rynek staje sie bardzo ptynny.

Do najbardziej znanych na $wiecie centrow finansowych zaliczajg si¢: Londyn, Nowy Jork
oraz Tokio. Nieco mniejsze znaczenie majg: Paryz, Frankfurt, Zurych, a sposréd
dalekowschodnich: Singapur, Hongkong, Sydney (Gazeta Prawna, 2015). Najstarszym sposréd
nich jest Londyn. Powstanie tego miasta datuje sie na 43 r. n.e., natomiast centrum handlu i
finansow stat sie dopiero w Xl w. Dynamiczny rozwéj wymiany handlowej w Londynie nastgpit w
XIX w., kiedy Imperium Brytyjskie stanowito najwiekszg potege handlowg i przemystowg na
Swiecie. W 1885 r. funkcjonowaty w Londynie dwadzieScia dwa banki zagraniczne, co swiadczy
o0 miedzynarodowym charakterze tego miejsca. Dodatkowo strategiczne znaczenie tego centrum
finansowego potwierdzaty depozyty zgromadzone w bankach o fgcznej wartosci 120 min funtow
(Andrew, Gulamhussen i Pinheiro, 2012).

Réwniez Paryz miat aspiracje, aby sta¢ sie centrum finansowym Europy. W planach
Napoleona lll byto zajecie przez Paryz pierwszego miejsca w tej dziedzinie, jednak wojna w 1870
r. znacznie obnizyta role tego miasta. W ten sposéb w XIX w. Paryz zajmowat drugie miejsce
(zaraz po Londynie) na liscie miedzynarodowych centréow finansowych (Plessis, 1994). Podobnie
jak w Londynie, w Paryzu funkcjonowato w tym okresie wiele prywatnych bankéw. Bardzo duze
znaczenie dla rozwoju tego sektora miata rodzina Rothschild, ktéra w 1812 r. przyjechata z
Frankfurtu i — osiedlajgc sie w Paryzu — otworzyta bank De Rothschild Freres. Jako ciekawostke
mozna dodac, ze bank ten sfinansowat powr6t Napoleona z Elby w 1815 r., po ktérym ten toczyt
przez 100 dni ostatnie walki, zanim zostat ostatecznie pokonany w bitwie pod Waterloo (Comay,
2001).

Po drugiej wojnie swiatowej wiekszego znaczenia jako $wiatowe centrum finansowe
nabrat Nowy Jork. Uwarunkowane to byto wzrostem znaczenia dolara jako waluty transakcyjnej,
a takze rosngca rolg amerykanskich spétek na swiecie. Pomimo wzrostu znaczenia Nowego
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Jorku, pozycja Londynu na pierwszym miejscu w kategorii miedzynarodowych centrow
finansowych nie ulegta zmianie. W 1979 r. zniesiono tam ograniczenia walutowe, ktore otworzyty
mozliwosci dla nowych inwestorow. Dodatkowo reforma systemu gieldowego pozwolita
ugruntowac role miedzynarodowego centrum finansowego tej lokalizacji. Reforma nazywana ,Big
Bang” wprowadzita bardzo korzystne zmiany w ciggu zaledwie jednego dnia, tj. 27 pazdziernika
1986 r. (Michie, 2001). Byta to bardzo szybka deregulacja rynkéw finansowych w kraju, co
zaowocowato gwattownym rozwojem branzy finansowej. Wraz z nadejsciem wspomnianej
reformy Margaret Thatcher doprowadzita do deregulacji londynskiej gietdy, prywatyzujac sporg
czes¢ sfer jej dziatalnosci. Dato to m.in. mozliwo$¢ zakupu akcji bez udzialu makleréw.
Skorumpowane komisje nadzorujgce transakcje, ktére zezwalaty na handel akcjami komercyjnym
bankom i firmom ubezpieczeniowym, zostalty rozwigzane (Ley, 2004). Po tym nastgpita
btyskawiczna komputeryzacja gietdy, czego naturalnym skutkiem jest rezygnacja z handlu
akcjami ,twarzg w twarz” (Trusewicz, Sawicka i Wardacki, 2011). Jednym z rezultatow
przeprowadzonej na tak duzg skale deregulacji byty przejecia mniejszych firm przez duze banki
— zarowno krajowe, jak i zagraniczne. Natomiast zmiany w kolejnych latach doprowadzity do
powstania Financial Services Authority, czyli regulatora rynku. Dzieki tym krokom Londyn
utrzymat pierwsze miejsce jako miedzynarodowe centrum finansowe, zostawiajgc tym samym
Nowy Jork na drugim miejscu. Na rysunku 1.13 zilustrowano kluczowe zdarzenia, ktoére
doprowadzity do obecnego statusu. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze najwazniejsze wydarzenia

gospodarcze dla miasta miaty miejsce na poczatku XIX i koAcu XX wieku.
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Rys. 1.13. Ewolucja Londynu do roli migdzynarodowego centrum finansowego — kamienie milowe.
Zrédto: (Bank of England, 2017)

W Londynie funkcjonuje najwiekszy rynek walutowy, kapitatowy, pieniezny oraz
eurowalutowy. Przeszto 75% dziatalnosci emisyjnej, ktéra dotyczy obrotu na rynku wtérnym
euroobligacji realizowana jest wtasnie w Londynie (Jaworski, 2006).

Londyn nalezy uzna¢ za najbardziej ptynny, a jednoczesnie najmniej kosztowny rynek
finansowy. Cechy te skutkujg tym, iz na rynku londynskim jest przeprowadzanych najwiecej
miedzynarodowych operacji finansowych. Aktualnie Londyn stanowi najwazniejsze centrum
rynku eurodolara, euronot, euroobligacji oraz wtérnego rynku euroakcji. Internacjonalizacja

duzych gietd swiatowych, okreslona na podstawie liczby notowan na nich zagranicznych spétek,
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wskazuje, ze jednak najistotniejsza jest New York Stock Exchange (NYSE), a zaraz po niej
London Stock Exchange (LSE).

Londynska gietda jest czwartg pod wzgledem kapitatowym gietfdg na Swiecie i
jednoczesnie najwiekszg gietdg w Europie. Pierwotnie gietda miescita sie na Threadneedle Street
i zostata otwarta w 1972 r. przez krolowg Elzbiete Il jako parkiet gietdy, gdzie kupcy mieli
mozliwos¢ spotkania sie i zawierania transakcji. Po wczesniej wspomnianej reformie ,,Big Bang”
zostaly rozpowszechnione systemy teleinformatyczne, ktére przyspieszyly zawieranie transakgciji.

Wazng miarg dla okreslenia pozycji i znaczenia miedzynarodowego centrum
finansowego stat sie Global Financial Centres Index (GFCI) (Z/Yen Group, 2016). Indeks ten
zostat pierwszy raz zaproponowany w 2005 r. w zaméwionym przez wtadze Londynu badaniu.
Badanie to okazato sie miarodajne, przez co autorzy zdecydowali sie na publikowanie indeksu
dwa razy w roku. Indeks ten zostat pierwszy raz opublikowany w marcu 2007 r. i do dzi$ ukazuje
sie bez przerwy. Wskaznik ten jest projektem badawczym prowadzonym przez firme Z/Yen
Group, a jego celem jest badanie potencjatu poszczegélnych centrow finansowych na catym
Swiecie przez pryzmat ich konkurencyjnosci dla potencjalnych inwestorow. Dane gromadzone sg
z zewnetrznych istniejgcych juz zrodet oraz wtasnych badan prowadzonych przez wydawce. Na
przyktad dowody na rozw¢j infrastruktury telekomunikacyjnej sg zaczerpniete z Global Digital
Economy Ranking (ktéry jest publikowany przez Economist Intelligence Unit), indeksu
telekomunikacji Organizacji Narodéw Zjednoczonych (ONZ) oraz z IT Industry Competitiveness
Survey (ankieta konkurencyjnosci branzy IT) prowadzonej przez World Economic Forum
(Yeandle i Danev, 2013). Korzystanie z wielu rownolegtych, zewnetrznych zZrddet informaciji
sprawia, ze GFCI jest wskaznikiem obiektywnym i miarodajnym. Indeks ten stanowi nawigzanie
do wczesniej omowionych czynnikow centrow finansowych, gdyz do jego obliczania bierze sie
pod uwage ponizsze czynniki (Z/Yen Limited, 2005):

— dostepnosé¢ wykwalifikowanej kadry,

— uwarunkowania regulatoréw rynku,

— dostep do miedzynarodowych rynkéw finansowych,

— dostepnos¢ infrastruktury biznesowej,

— dostepnosé (do) klientéw,

— uczciwo$é i sprawiedliwo$¢ w lokalnym biznesie,

— zaangazowanie rzadu,

— rezim fiskalny wzgledem przedsiebiorstw,

— koszty operacyjne,

— dostepnosé dostawcow oraz ustug profesjonalnych,

— jakosé zycia,

— kultura i jezyk,

— jakos¢ oraz liczba nieruchomosci komercyjnych,

— rezim fiskalny wzgledem osdb fizycznych.
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Wedtug publikacji z wrzesnia 2016 r. (Z/Yen Group, 2016), Londyn zajat pierwsze miejsce
w kategorii najbardziej konkurencyjnego miedzynarodowego centrum finansowego na $wiecie.
Od momentu powstania wskaznika tj. od marca 2007 roku Londyn zawsze znajdowat sie w
pierwszej dwojce razem z Nowym Jorkiem. Na podstawie wartosci GFCI w latach 2007-2016
obliczone zostaty Srednie roczne stopy wzrostu (z ang. Compound Annual Growth Rate — CAGR).
Na rysunku 1.14 przedstawiono wykres stupkowy, ktory ilustruje wartosci CAGR dla
poszczegolnych centréw dla okresu 2007-20082°. Pomimo faktu, ze Londyn przez wiekszos$¢
czasu zajmowat i aktualnie zajmuje pierwsze miejsce w rankingu miedzynarodowych centrow

finansowych, wykazat jeden z najmniejszych wzrostéw sposrod pierwszej dziesigtki.
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Rys. 1.14. Srednie roczne stopy wzrostu GFCI w latach 2007—2016.
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie (Z/Yen Group, 2016)

Pod wzgledem wzrostu zajat przedostatnie miejsce. Gorszy wynik po wzgledem wzrostu
odnotowat jedynie Nowy Jork. Na wykresie stupkowym mozna oddzieli¢ centra, ktére wykazaty
znaczgcy wzrost (wahajacy sie od 0,7 do 1 punktu procentowego), wsrdd kitdrych znalazly sie:

1. Waszyngton (1,01%),

Boston (0,85%),

San Francisco (0,85%),
Toronto (0,79%),

Tokio (0,79%),
Singapur (0,74%).

S e

20 W Aneksie zostaty umieszczone tabele z danymi zrédtowymi na podstawie ktorych zostaty sporzgdzone
wykresy 1.14. i 1.15. W pierwszej z nich zilustrowano warto$ci wskaznika dla pierwszej dziesigtki centrow
finansowych od marca 2007 do wrzesnia 2016 r., Natomiast kolejna tabela przedstawia miejsca w rankingu,
ktére zajeto pierwszych dziesie¢ centrow finansowych wedtug wskaznika GFCI na przestrzeni lat 2007—-
2016.
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Zmiany, ktore obserwuje sie na przestrzeni lat 2007-2016 oznaczaja, ze regiony Ameryki
Pdtnocnej oraz Azji nabierajg wiekszego znaczenia w miedzynarodowych finansach. Natomiast
pozycja Londynu od poczatku okresu (2007) bardzo odbiegata od pozostatych. Wida¢ to na
ponizszym wykresie liniowym (rys. 1.15), gdzie mozna zauwazy¢, jak rozwarcie linii zbiega sie
wraz z uptywem czasu. Natomiast wartosci wskaznika dla Londynu na przestrzeni catego okresu
nie ulegly pogorszeniu, lecz odnotowaty regularny wzrost. Oznacza to, ze pozostate
miedzynarodowe centra finansowe zblizajg sie do podobnego wyniku, ktéry uzyskat Londyn w
GFCI, co mozna réwniez zauwazy¢ na wykresie, gdzie od lipca 2009 r. linie ilustrujgce wartosci

wskaznika dla poszczegdinych centrow zbiegajg sie.
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Rys. 1.15. Wartosci wskaznika GFCI na przestrzeni lat 2007-2016.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Z/Yen Group, 2016)

Whioskujgc na podstawie omawianych danych, nalezy podkresli¢ duzy wzrost znaczenia
Ameryki Pétnocnej oraz Azji na przestrzeni badanych lat oraz utrzymanie statej pozycji Londynu
jako miedzynarodowego centrum finansowego.

Poza miedzynarodowymi centrami finansowymi funkcjonujg réwniez uprzywilejowane
centra finansowe (ang. Offshore Financial Center — OFCs), stanowigce oddzielng kategorie
(Eickmeyer, 2008). Sg one osrodkami, w ktérych przewazajgca czes¢ dziatalnosci sektora
finansowego odnosi sie do operacji przeprowadzanych z nierezydentami. W uprzywilejowanych
centrach finansowych banki sg zwalniane z wielu regulacji, ktdre sg wigzace na pozostatych
obszarach (Zoromé A. , 2007). Jest to rownoznaczne z tym, ze nie wystepujg tam rezerwy
obowigzkowe od depozytéw, natomiast transakcje bankowe w wigekszosci przypadkow sa
zwolnione z opodatkowania lub podatki sg relatywnie niskie. Dodatkowo nie stosuje sie

ograniczen dewizowych czy limitbw oprocentowania. W wiekszosci przypadkéw banki
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Zlokalizowane w OFCs sg zwolnione z kontroli nadzorczej w zakresie ptynnosci oraz
adekwatnosci kapitatowej (Wisniewski P. , 2012).

Centra te, w wiekszosci przypadkow, zajmujg niewielkie obszary takie jak np. wyspy
(Bahamy, Kajmany), jednak moga takze wystgpi¢ na kontynencie (Monako, Lichtenstein). Moga
to by¢ odrebne, niezalezne panstwa (Barbados), jak réwniez autonomiczne terytoria innych
panstw (wyspy Normandzkie). W przypadku tych centréw nie bedg one spetniaty takich samych
kryteriow jak miedzynarodowe centra finansowe, a jedynie ograniczg sie do stworzenia
dogodnych warunkéw prawnych dla funkcjonowania w nich podmiotéw zagranicznych. Natomiast
infrastruktura, wykwalifikowany personel czy zjawisko skali bedg spetniaty trzeciorzedng role.

Na tabela 1.6 wskazano lokalizacje uprzywilejowanych centrow finansowych na catym

Swiecie. Ich kolejnos¢ dla poszczegdlnych rejonéw jest przypadkowa.

Tabela 1.6. Uprzywilejowane centra finansowe

Region Kraj

Afryka Seszele, Tanger, Liberia, Dzibuti

Asia Currency Unitas (Singapur), Bankok International Banking Facilities

o ) (Tajlandia), Filipiny, Guam, Hongkong, Japanese Offshore Market, Labuan,
Azja i Oceania ] ) ] ) ] o
Makau, Mairany, Mikronezja, Nauru, Niue, Samoa Zachodnie, Tahiti,

Vanuatu, Wyspy Cooka, Wyspy Marshalla

Anguilla, Antigua, Antyle Holenderskie, Aruba, Bahamy, Barbados, Belize,

Ameryka Pdétnocna, Bermudy, Dominikana, Grenada, International Banking Facilities (USA),

Srodkowa Kajmany, Kostaryka, Montserrat, Panama, Portoryko, Saint Kitts i Nevis,

i Potudniowa Saint Lucia, Saint Vincent i Grenadyny, Turks i Caicos, Urugwaj, Wyspy
Dziewicze

Bliski Wschod Bahrajn, Izrael, Liban

Andora, Campione, Cypr, Dublin, Gibraltar, Guernsej, Jersey, Lichtenstein,
Europa Londyn, Luksemburg, Madera, Malta, Monako, Niderlandy, Szwajcaria,

Wyspa Man

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Wisniewski P. , 2012)

Uprzywilejowane centra finansowe dzieli sie na:

— centra giéwne,

— centra drugorzedne — rejestracji transakciji.

Centrami gtéwnymi sg osrodki, ktére sg zlokalizowane w najbardziej dojrzatych rynkach
finansowych. Odznaczajg sie one bardzo dobrze rozwinietym systemem rozliczen i ptatnosci.
Stanowig rynki ptynne, na ktérych zdobywa sie oraz lokuje fundusze, a nalezg do nich: Londyn,
Nowy Jork oraz Tokio. Oznacza to, ze Londyn spetnia funkcje nie tylko miedzynarodowego
centrum finansowego, ale jest rowniez uprzywilejowanym centrum finansowym.

Centami drugorzednymi sg wiasnie OFC, czyli osrodki posredniczagce w transferze

funduszy miedzy regionami, w ktérych ulokowane sg te centra, zaleznie od tego, czy region
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odznacza sie deficytem, czy nadwyzkg wolnych funduszy. Do tego rodzaju centréw zalicza sie
wihaénie: potudniowo-wschodnig Azje, Liban, Paname oraz Luksemburg (Wisniewski P. , 2012).

Centra rejestracji transakcji sg osrodkami, ktore istniejg i dziatajg przede wszystkim za
sprawg korzystnych preferencji podatkowych kraju goszczgcego, czyli tzw. ,raju podatkowego”.
Nie majg w nich miejsca zadne fizyczne transakcje, lecz wylgcznie rejestracja depozytow i
pozyczek eurowalutowych. Wyrdéznia sie dwie kategorie bankéw miedzynarodowych
funkcjonujgcych w rajach podatkowych, a sg nimi banki, ktére posiadajg biuro i zatrudniajg
personel bankowy, oraz banki, ktdre nie posiadajg zadnych siedzib i wolno im jedynie
przeprowadzaé transakcje miedzy cudzoziemcami (tzw. ,szyldy”).

W centrach finansowych gtéwnych i drugorzednych znajdujg sie istotne osrodki rynku
walutowego. Istniejg miedzy nimi wzajemne powigzania, ktére sg utwierdzane za sprawag
liberalizacji miedzynarodowych obrotow kapitatowych oraz mechanizmu wymienialnej waluty.
Najbardziej liczgce sie narodowe osrodki walutowe funkcjonujg w krajach, w ktérych waluty
wymienialne oraz ciezar gatunkowy w miedzynarodowych stosunkach ekonomicznych i
finansowych sg znaczne lub co najmniej istotne.

Cecha tgczaca narodowe rynki walutowe jest dziatalno$¢ w krajach, w ktérych rozwinety
sie rynki pieniezne i kapitatowe, wystepuje prawidtowo wyksztatcona infrastruktura bankowa oraz
spore doswiadczenie w prowadzeniu operacji zagranicznych (Wisniewski P. , 2012).

Narodowe rynki walutowe dziatajg w pofgczeniu z rynkami towarowymi, pienieznymi,
kapitalowymi i eurowalutowymi. Rynki walutowe dajg mozliwo$¢ eksporterom oraz importerom
na szybkie i skuteczne realizowanie rozliczeh miedzynarodowych, a takze przeprowadzenie
transakcji arbitrazowych, ktérych przedmiot stanowig instrumenty financial futures. Ich
fundamentalnym celem jest zarabianie na réznicy cen w innych punktach geograficznych lub
pomiedzy roznymi rodzajami transakciji futures.

Jak juz opisano, termin ,miedzynarodowe centra finansowe” mozna rozpatrywa¢ w
réznych kategoriach. Jednak z uwagi na temat owej dysertacji najblizszg definicjg jest ta, ktérg
przedstawit Global Financial Centres Index (GFCI). To wifadnie stworzenie szczegdlnych
warunkow takich jak infrastruktura czy dostepnosé wykwalifikowanej kadry czyni dang metropolie
migedzynarodowym centrum finansowym, jakim stat sie Londyn.

Centrum to utrzymuje swojg pozycje lidera od wielu lat, tym samym przyciggajgc
zagraniczne inwestycje portfelowe oraz bezposrednie. Dzieki temu rynek w Londynie stat sie
niezwykle ptynny, co sprzyja rozwojowi infrastruktury, wykwalifikowanej kadry oraz pozostatych

aspektéw funkcjonowania bankéw.

1.6. Ekspansje bankéw islamskich na rynki europejskie

W latach siedemdziesigtych XX w. na Potwyspie Arabskim narodzity sie finanse
islamskie. Dzieki zaangazowaniu rzgdéw panstw krajow GCC oraz wspotpracy z partherami z
Europy powstat unikatowy system finansowy, ktory stanowi nurt réznigcy sie od bankowosci
konwencjonalnej. W latach siedemdziesigtych ekspansja nie byla mozliwa, poniewaz nie

wyksztalcit sie jeszcze odpowiedni systemu instytucjonalny oraz nie zostaty zdefiniowane
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podstawowe kontrakty. W$rdd barier, ktére uniemozliwiaty te ekspansje do Europy znalazty sie
miedzy innymi:

— brak odpowiednich instytucji islamskich — zaréwno po stronie inwestora, jak i

potencjalnych lokalizacji docelowych,

— nie do konca opracowane kontrakty islamskie,

— niski poziom swiadomosci o finansach islamskich klientéw poza granicami krajow

GCC,

— niekorzystne przepisy prawne obowigzujgce poza granicami GCC na wprowadzanie

tego rodzaju ustug (np. podwojne opodatkowanie islamskich kredytow hipotecznych).

Dopiero na poczatku XXI w. bariery te zostaty zredukowane, a sektor stat si¢ na tyle
dojrzaty, ze mozna byto zaczgé planowac¢ ekspansje. Byt on réwniez w tym okresie mato
popularny, wiec strona przyjmujgca inwestycje nie byta nim zainteresowana.

Pomimo znacznej mniejszosci muzutmanskiej w Niemczech, Francji oraz Austrii, obecnie
gtéwng i jedyng lokalizacjg wybrang przez inwestoréw islamskich jest miedzynarodowe centrum
finansowe Londyn. Posiada ono bardzo rozwiniete zaplecze, ktére zaspokaja potrzeby catego
sektora. Znajduje sie tam m.in. Institute of Islamic Banking and Insurance (Instytut Bankowosci
Islamskiej i Ubezpieczen), ktéry od dwudziestu lat swiadczy ustugi edukacyjne w zakresie
bankowosci muzutmanskiej. Dzieki jego istnieniu jest zapewniony staty doptyw do rynku
specjalistow z finansow islamskich. Ponadto instytut ten przyczynia sie do wzrostu Swiadomosci
0 bankowosci islamskiej oraz do rozwoju ich produktéw. Dzieki jego dziatalnosci sg rozwijane
nowe rodzaje kontraktow, co zaspokaja potrzeby rosnacej klienteli (Institute of Islamic Banking
and Insurance, 2017). Banki islamskie w Londynie istniejg do roku 2004, jednak na szczegding
uwage zastuguje pozniejsza data — 25 czerwca 2014 r. — kiedy to rzad Wielkiej Brytanii
wyemitowat pierwsze na kontynencie europejskim panstwowe islamskie obligacje sukuk na kwote
200 min GBP z datg wykupu na 22 lipca 2019 r. Obligacje te osiagnety bardzo duzy sukces,
poniewaz na aukcji otrzymano zgtoszenia na rownowartos¢ 2,3 mld GBP (HM Treasury and The
Rt Hon George Osborne MP, 2014). Fakt ten przypieczetowat role Londynu jako
miedzynarodowego europejskiego centrum dla finanséw islamskich. Emisja obligacji
panstwowych podkreslita zaangazowanie rzadu Wielkiej Brytanii w budowanie tego sektora.
Opisane zdarzenie stanowi przestanke, ze sama lokalizacja MFC Londyn byta zainteresowana
tego rodzaju inwestycjami i poprzez réznego rodzaju dziatania mogta zacheci¢ inwestoréw z
Bliskiego Wschodu do poczynienia krokéw w kierunku ekspansji. Dodatkowym potwierdzeniem
jest to, ze w innych krajach, w ktérych réwniez jest duzy odsetek mniejszosci muzutmanskiej nie
istniejg petnoprawne banki islamskie.

Zanim doszto do pierwszego przypadku ekspansji zagranicznej bankéw islamskich do
Londynu, musiato zaistnie¢ kilka czynnikow, ktére to umozliwity. Czynniki te sg zwigzane nie tylko
ze zmiang samej lokalizacji docelowej, ale wynikajg rowniez ze specyfiki krajéw pochodzenia
inwestoréw, jak i samych instytucji. Zaréwno w przypadku finanséw islamskich, jak i kazdego

innego sektora ekspansja jest efektem checi do maksymalizacji zysku oraz rozwoju. W niektorych
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przypadkach, aby przedsiebiorstwo mogto utrzymac sie na rynku, ktoéry staje sie globalny, jest
koniecznoscig. W przypadku bankdéw islamskich, ktdére w latach siedemdziesigtych byly
praktycznie bezkonkurencyjne, najwazniejsze miejsce zajmowata ekspansja technologiczna.
Natomiast, kiedy ekspansja technologiczna produktoéw islamskich w Zatoce Perskiej osiggneta
swoj zenit, pojawity sie nowe wyzwania. Jednym z nich byta konkurencja w kraju. Aby méc z nig
rywalizowac na terenie GCC, banki te rozwijaty produkty islamskie, aby ich oferty byty jeszcze
bardziej konkurencyjne dla klientoéw. W rezultacie gwattownego rozwoju sektora w GCC pojawito
sie wielu nowych uczestnikéw rynku, co zaostrzyto konkurencje.

Jak wspomniano wczesniej (omawiajgc ekspansje zagraniczng), podmioty dziatajgce na
tym samym rynku bedg wykazywaty podobne zachowania w przypadku ekspansji zagranicznej
(Erramili, 1990). Tak wtasnie stato sie w przypadku bankéw islamskich z GCC, ktére jako
naturalny kierunek swojej ekspansji obraty Londyn, a ten — dzieki zaangazowaniu rzgdu Wielkiej
Brytanii oraz znacznej populacji muzutmanow — sprzyjat ekspansji ustug z Bliskiego Wschodu. W
pewnym momencie, kiedy rynek GCC si¢ nasycit lokalnymi IFl, a finanse islamskie staty sie dos¢
popularne, inwestorzy zaczeli rozwaza¢ ekspansje zagraniczng, lecz do jej przeprowadzenia
musiat zosta¢ spetniony szereg warunkéw — po bo obu stronach.

Bankowos¢ islamska wchodzgc na rynek europejski musiata zmierzy¢ sie z ré6znego
rodzaju wyzwaniami. Wsréd nich byty:

— znalezienie odpowiednich specjalistéw,

— konkurowanie z konwencjonalnymi produktami finansowymi,

— przekonanie mniejszosci muzutmanskiej do swoich produktow.

Kiedy w 2004 r. zatozono pierwszy w Londynie bank islamski, nie byto na rynku
dostepnych zbyt wielu specjalistéw finanséw islamskich. Dlatego inwestorzy musieli sprowadzié
wykwalifikowany personel zza granicy. W obecnych czasach nie ma juz takiego problemu,
poniewaz eksperci z zakresu finanséw islamskich sg ksztatceni zaréwno w specjalnie do tego
przygotowanych instytutach, jak i na kursach oferowanych przez najwieksze uczelnie.

W 2004 r. zamieszkujgcy Londyn muzutmanie nie znali jeszcze produktow islamskich i
odnosili sie do nich z dystansem. W dodatku zwigzany z recesja finansowg (2007-2008) kryzys
zaufania nie sprzyjat rozwojowi nowego i niszowego sektora. Poza tym dojrzalsze i
przetestowane produkty finansowe bankéw konwencjonalnych mogty okazac¢ sie korzystniejsze
niz nowe i niepewne instrumenty finansowe, stworzone na podstawie zupetnie innych zasad. To
zmusito instytucje islamskie do prowadzenia prac nad ciggtym ich doskonaleniem, gtéwnie po to,
aby mogty one konkurowac¢ z ustugami konwencjonalnymi, ale réwniez, aby mogtly lepiej
konkurowa¢ miedzy sobg. Przyktad takiego konkurowania produktow finansowych zostat opisany
w artykule Islamic Takaful: Has it successfully subsituted conventional insurance? (Komorowski
i Kubiszewska, 2016). Jak sie okazuje, na chwile obecng kazdy produkt islamski jest w stanie z

powodzeniem spetni¢ wszystkie funkcje swojego odpowiednika z finanséw konwencjonalnych.
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Dywersyfikacja produktu jest kluczowym elementem do uzyskania przewagi
konkurencyjnej. W dzisiejszych czasach islamskie banki znajg trzy najlepsze sposoby na
przeprowadzenie tej dywersyfikacji i osiggniecie przewagi konkurencyjnej. Sg nimi:

— rozwoj produktdéw oraz innowacyjnosc,

— rozwoj dystrybucji (np. kanatéw dystrybuc;ji),

— dazenie do doskonatosci operacyjne;.

Doskonalenie produktéw w przypadku bankowosci stanowi wyzwanie, dlatego banki
starajg sie zmaksymalizowac¢ swoje szanse we wszystkich wymienionych obszarach.

Ekspansja jest kluczowym procesem dla kazdej organizacji. Kazda instytucja w swojej
strategii zaktada ekspansje w takiej lub innej formie. Banki, ktére w odréznieniu od firm
produkcyjnych albo z branzy wysokich technologii nie majg duzego pola manewru w kwestii
ekspansji technologicznej, bedg sie skupiaty na ekspansji rynkowej oraz doskonaleniu swojej
dziatalnosci operacyjnej. Ta druga pozwala im na obnizenie kosztéw oraz sprawniejsze
dostarczanie swoich ustug na rynek. Natomiast w kwestii ekspansji rynkowej duze banki
najczesciej wybierajg wtasnie ekspansje na rynki zagraniczne. W zwigzku ze specyfikg instytucji
bankowej, najczestszg forma tej ekspansiji bedzie zatozenie spétki catkowicie zaleznej w kraju
docelowej ekspansiji. Drugg najchetniej wybierang forma jest wspdlne przedsiewziecie.

Dzieje sie tak, dlatego ze w branzy bankowej bardzo wazne sg: kontrola oraz zaufanie
klientow i partneréw. W dzisiejszych czasach nadal funkcjonuje kryzys zaufania w branzy
finansowej, dlatego jednym z elementéw konkurowania z innymi uczestnikami rynku jest
zapewnienie najwyzszych standardow bezpieczenstwa. Dla bankowosci islamskiej bedzie to
dodatkowo zagwarantowanie klientom, ze ustugi $wiadczone przez dang instytucje nie naruszajg
zasad podyktowanych przez szariat. Kryzys zaufania wywart rowniez znaczgcy wptyw na rzady,
ktére zareagowaty na ostatni kryzys finansowy, zaostrzajgc wymogi egzekwowane przez
regulatorow. Przyktadem tego sg wymogi posiadania adekwatnego kapitatu oraz prowadzenia
réznego rodzaju raportowania obligatoryjnego. Aby méc sprosta¢ tym wyzwaniom, najlepszym
wyborem jest otwarcie filii w postaci podmiotu catkowicie zaleznego, poniewaz daje to mozliwos¢
catkowitej kontroli nad inwestycjg, ale wymaga tez najwiekszych naktadow finansowych. Pomimo
tego, wszystkie banki z GCC, ktdre zdecydowalty sie na otwarcie filii w Londynie, wybraty wtadnie
te strategie ekspansji.

Branza bankowa nalezy do sektora ustug miekkich, ktére wymagaja fizycznej obecnosci
na rynku. Zaufanie jest zawsze wstepnym kryterium w wyborze instytucji finansowej, kolejnym
jest atrakcyjnosé¢ jej oferty, ktéra moze sie przejawia¢ nie tylko w samych produktach, ale réwniez
w oferowanych kanatach dystrybucji oraz doskonatosci operacyjnej. Czynniki takie jak
atrakcyjnos¢ Londynu jako miedzynarodowego centrum finansowego oraz znaczgca liczba
muzutmanow zamieszkujgcych Wielkg Brytanie (podazanie za klientami) sprawity, ze giféwnym
miejscem ekspansji poza GCC stata sie wtasnie Wielka Brytania, a konkretnie miedzynarodowe
centrum finansowe, jakim jest Londyn. Ten stan rzeczy jest wypadkowg kilku czynnikéw:

gwattownego nasycenia rynku IFI w krajach GCC, zabiegami rzgdu brytyjskiego, by przyciagngé
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inwestoréw z GCC, oraz rosngcg mniejszos¢ muzutmandw zamieszkujgcych Wielkg Brytanie.
Bez wystagpienia ktoregokolwiek z podanych czynnikéw fakt ekspansji bytby bardzo mato
prawdopodobny.
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2. ATRYBUTY BANKOWOSCI ISLAMSKIEJ

2.1. Zasady funkcjonowania islamskich ekonomii, finanséw i bankowosci

W literaturze traktujgcej o finansowym aspekcie islamu funkcjonuje kilka poje¢, ktore
bardzo czesto stosuje sie zamiennie:

— ekonomia islamska,

— finanse islamskie/muzutmanskie,

— bankowos¢ islamska/muzutmanska,

islamski system finansowy.

Jednak terminy te mozna zréznicowal ze wzgledu na podmioty, ktdrych dotycza.
Ekonomie islamskg nalezy rozumieé jako mysl filozoficzno-ekonomiczna, ktéra okresla gtéwne
zatozenia religii muzutmanskiej wzgledem Zzycia gospodarczego cziowieka. W jej obszarze
znajdujg sie pryncypia finanséw islamskich oraz zakazy i nakazy z niej wynikajace. Ekonomia
islamska ksztattowata sie wraz z myslg islamska, ktéra powstata prawdopodobnie nawet przed
ukonczeniem Koranu w 632 r. p.n.e..

Wynikiem islamskiej mysli ekonomicznej byto powstanie koncepciji finanséw islamskich,
ktdéra funkcjonowata juz w czasach starozytnych. Jej zasady byly realizowane na przyktad przy
okazji wymiany handlowej, w czasie ktorej stosowano juz dwa najwazniejsze zakazy: lichwy oraz
niepewnosci transakgcji?t. Dodatkowo wyksztatcity sie podstawowe rodzaje kontraktow islamskich
takich jak hawala (prymitywny system transferu pienigdza), wagf (serdeczna pozyczka) i inne. Z
chwilg pojawienia sie koncepcji finanséw islamskich nie istniaty jeszcze profesjonalne instytucje,
ktére zajmowatyby sie nimi. Natomiast pojecie to mozna byto odnies¢ do szeregu zwyczajow,
ktére dopiero w latach siedemdziesigtych XX w. nabraty zorganizowanego, instytucjonalnego
wymiaru.

.Bankowos¢ islamska” to najmtodszy sposrod omawianych terminéw. Odnosi sie gtéwnie
do procesow i instytucji — i ma wezsze znaczenie niz finanse islamskie. Podczas gdy przy
ksztattowaniu sie finanséw islamskich nie byto jeszcze islamskich instytucji finansowych, w
bankowosci islamskiej sg one niezbedne do jej funkcjonowania. W zwigzku z faktem, Ze nie kazdg
islamskg instytucje finansowg mozna sklasyfikowa¢ jako bank, najbardziej stosowne jest
uzywanie terminu ,slamska bankowos$¢ i finanse”. Autor definiuje ten termin jako zbiér zasad
funkcjonowania instytucji i transakcji finansowych w ramach zakazéw i nakazéw wynikajacych z
Koranu i innych Zrédet islamu.

Rzadziej uzywanym w niniejszej pracy terminem jest ,islamski system finansowy”, ktéry
moze mie¢ ré6zne znaczenie w zalezno$ci od kontekstu, w jakim wystepuje. Mozna wyodrebnic
trzy odmienne wyktadnie tego terminu:

— aspekt instytucjonalny, czyli system jako zbiér instytucji,

— jedyny, prawomocny system obowigzujgcy w danym kraju,

— globalny system.

2 Zakazy te zostang omowione szerzej w dalszej czesci niniejszego rozdziatu.
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Pierwsza z nich dotyczy aspektu instytucjonalnego i oznacza zbiér wszystkich islamskich
instytucji finansowych funkcjonujacych na okreslonym terenie, w ramach ktérych sg
przeprowadzane operacje handlowe w zakresie islamskich finansowych pryncypiow, nakazow i
zakazow. W drugim przypadku termin ten mozna réwniez zastosowac w sytuacji, gdy w danym
kraju (np. w Iranie) funkcjonujg tylko i wylgcznie islamskie instytucje finansowe, natomiast finanse
konwencjonalne sg niedozwolone — jest to wowczas catkowity islamski system finansowy. Trzecia
wyktadnia jest najszersza i okre$la islamski system finansowy jako globalny system finanséw
islamskich, ktéry jest uregulowany przez szereg instytucji, wyznaczanych przez globalne
standardy. S globalne wytyczne, ktére warunkujg zaktadanie finansowych instytucji islamskich
(Islamic Financial Institutions — IFI) oraz okres$lajg proces certyfikacji islamskich kontraktow. Do
instytucji tworzgcych miedzynarodowe standardy i okreslajgcych zasady dla finanséw islamskich
naleza (Ibrahim i Hameed, 2009):

— Accounting And Auditing Organization For Islamic Financial Institutions (AAOIFI);

— Islamic Financial Services Board (IFSB).

Organizacje te zajmuja sie gtdownie standaryzacjg sektora (systemu) islamskich finansow
i bankowosci. Dla przyktadu certyfikujg personel taki jak ksiegowi oraz audytorzy. Tworza ponadto
standardy dotyczgce ryzyka zwigzanego z ptynnosciag finansowa, wynikajgce ze specyfiki tego
segmentu rynku. Ponadto nalezy wspomnieé¢, ze przy kazdej IFI funkcjonujg specjalnie
zatrudnione rady szariatu, ktére z kolei czuwajg nad spetnianiem zasad ptynacych z Koranu.

Finansowe produkty islamskie podlegajg zaréwno pod prawo krajowe, jak i pod zakazy,
nakazy i pryncypia ekonomii islamskiej. Przed analizg pryncypiow oraz przed rozstrzygnieciem,
w jaki sposéb te prawidta wptywajg na ekspansje islamskich bankowosci i finansow, nalezy
zbada¢ zrédta prawa islamskiego, gdyz — jak sie okazuje — nie tylko Koran jest jego zrédtem.
Interesujgca koncepcje zrédta prawa islamskiego zaprezentowat John Burton (1990) w swojej
ksigzce The Sources of Islamic Law (Burton, 2007). Burton wyréznia dwa gtéwne zrédta prawa
islamskiego (Burton, 2007):

— Koran,

— Sunna.

Uczeni i praktycy dzielg zrédta prawa islamskiego na dwie kategorie: podstawowe
(Koran, Sunna) oraz wtérne, czyli wszystkie pozostate, np. wyktadnie tego prawa przez uczonych
i praktykéw, zasady moralnosci ludzkiej, lokalne zwyczaje, dziedzictwo rzgddéw pierwszych
muzutmanow i inne (Hallag, 2005). Wtérne zrodta to (Makdisi, 1985):

— jednomysine postanowienie (ijma, anlogy),

— wnioskowanie przez analogie (giyas),

— dobro pojedynczego muzutmanina (istihsan),

— dobro publiczne (al-maslahah, al-mursalah),

— wnioskowanie (istidlal),

— niezalezne wnioskowanie (ijtihad),

— zwyczaje lokalne (urf).
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Islam i szariat wchodzg praktycznie w kazdg sfere zycia wyznawcéw, poczgwszy od
praktyk religijnych, a konczac na finansach i ekonomii. Nalezy nadmieni¢, ze nauki ptyngce z
islamu dzieli sie na trzy kategorie w zaleznosci od sfery zycia, ktérych one dotycza. | tak wyréznia
sie:

— agidah — formy wyznania wiary, system wierzen, prawdy wiary,

— ibadah — zasady praktyk religijnych oraz oddawania nalezytej czci Bogu,

— akhlag - zasady zachowania, stosunek do pracy i etyki.

Wymienione kategorie (obszary) fgczy wspolny mianownik — szariat, ktéry w
najprostszym ttumaczeniu jest tozsamy z pojeciem ,legislacja”. Wtasnie w krajach, gdzie szariat
jest oficjalnym prawem narodowym, finanse islamskie sg jedynym obowigzujagcym systemem
finansowym, gdyz wszystkie inne sg zabronione. Szariat obejmuje wszystkie trzy wyzej
wymienione kwestie, czyli poza tymi dotyczacymi kultu wchodzi w obszar spraw spotecznych i
karnych. Ze wzgledu na jego zakres mozna wyrézni¢ dwie gtdéwne sfery, ktérych dotyczy: ibadat
oraz muamalat. Pierwszy dotyczy praktyk czczenia Allaha w kontekscie relacji ludzi do Boga,
natomiast muamalat odnosi sie do wzajemnych relacji ludzi np. w handlu, w pozyczaniu
pieniedzy, w sprawach zwigzanych z zawieraniem matzenstw oraz innych codziennych
aktywnosciach. Wtasnie muamalat wigze sie z finansami islamskimi. Warto dodaé¢, ze muamalat
bierze swoj poczatek nie tylko z Koranu, ale i z Hadiséw, ktére sg opowiesciami przytaczajgcymi
wypowiedzi proroka Mahometa. Wszystkie Hadisy tworzg razem Sunne. Na rysunku 2.1

zilustrowano umiejscowienie sfery finansowej w naukach islamu (zaznaczone innym kolorem).

ZRODLA ISLAMU:

Koran
Sunna

1
NAUKI ISLAMU

aqidah shari'a akhlaq

(wiara i jej wyznanie) (prawo oraz praktyki religijne) (moralno$¢ i etyka)

ibadat muamalat

(czczcenie Boga przez ludzi) (relacje pomiedzy ludZzmi)

zycie codzienne zycie gospodarcze

aktywno$¢ bankowa J
i finansowa

zycie spoteczne -

Rys. 2.1. Umiejscowienie islamskich finansow i bankowosci w naukach islamu.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Billah, 2007)

Rozwojem i wyktadnig szariatu zajmujg sie ulemowie, wsrdd ktorych wyrdznia sie
nastepujgce role (Schacht, 1964):
— kadi — sedziowie praktycy,
69


http://mostwiedzy.pl

A\ MOST

usylici — teoretycy prawa,

mufti — praktycy prawa,

hatib — kaznodzieje,

— imam - stojgcy na czele gminy.

Zanim zostang przeanalizowane pryncypia wazne z punktu widzenia samych islamskich
produktéw, nalezy wspomnie¢ o pryncypiach dotyczgcych islamskiej ekonomii. U jej zrodta lezy
zbiér niezmiennych zasad, ktére zostaty zdefiniowane przez szariat. Warto zwrdéci¢ uwage, ze w
pismiennictwie islamskie produkty bankowe czesto sg nazywane sharia compliant contracts, czyli
kontrakty zgodne z szariatem. Jak twierdzg Zamir Igbal i Abbas Mirakhor (2007), aby zrozumie¢
islamski system ekonomiczny nalezy sie zapozna¢ z jego kluczowymi pryncypiami. Islam
postuluje, aby dziedzina ekonomii byta ,.zdrowa”, dynamiczna i zorientowana na wzrost. Bez takiej
ekonomii wyzsze cele islamu nie mogg zostac spetnione (Igbal i Mirakhor, 2007). Ekonomia jest
uwazana przez islam za ,zdrowg” tylko wtedy, kiedy jego zasady, instytucje, organizacje i ich
operacje, a takze zachowanie indywidualne i kolektywne sg w zgodzie z szariatem. W Swiecie
konwencjonalnych finanséw system ekonomiczny jest zbiorem instytucji ustanowionych przez
spoteczenstwo w celu kontroli nad alokacjg zasobdw, produkcji, wymiany handlowej, ustug oraz
dystrybucjg zwigzanego z nimi zysku i dobrobytu. W przypadku ekonomii islamskiej uwaza sie,
ze to nie spoteczenstwo, ale Allah jest wtascicielem wszystkiego. W zwigzku z tym zatozeniem
powstaty zatozenia koncepcyjne ekonomii islamskiej (Igbal i Mirakhor, 2007):

— prawo witasnosci,

— obowigzki majgtkowe,

—  kontrakty,

— zaufanie,

— indywidualne obowigzki,

— praca,

— majatek i bogactwo,

— barakah,

— wspolny udziat w ryzyku,

— konkurencja i wspotpraca.

Allah jest wtascicielem wszystkiego, natomiast cztowiek, aby méc wykonywaé swoje
obowigzki, otrzymat prawo do posiadania. Jednostka moze otrzymac prawo do posiadania przez
wlasng wytworczg dziatalnosé¢ lub przez transfer tego prawa od innej jednostki. Praca nie jest
jedynie sposobem na zaspokojenie wiasnych potrzeb, ale réwniez obowigzkiem kazdego czlonka
spoteczenstwa, podobnie jak wykorzystywanie naturalnych zasobdw przez wszystkich jego
cztonkéw. Natomiast te jednostki, ktére nie majg mozliwosci do wykonywania pracy, zachowujg
prawo do udzialu w zasobach. Zanim praca zostanie wykonana, wszyscy czionkowie
spoteczenstwa posiadajg takie samo prawo do wykorzystywania zasobdéw, jednak kiedy
wykonajg jakgkolwiek prace w stosunku do tych zasobdw, nabywajg indywidualne prawo do
posiadania produktu, ktéry wytworzg. Podczas gdy szariat aprobuje indywidualne korzystanie z
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wytworzonego produktu przez trzecig osobe, absolutne prawo jakiegokolwiek zbycia tego
produkty nie jest dopuszczone przez nig ani dozwolone. Aby zby¢ produkt, nalezy by¢ jego
prawowitym witascicielem i mie¢ go w swoim posiadaniu.

Oczywiscie kazdy moze zby¢ wytworzone przez siebie dobro, jednak niedopuszczalne
jest jego zniszczenie lub wykorzystywanie w sposob, ktéry bytby niezgodny z szariatem.
Opatrznos¢ obdarowata niektérych lepszymi zdolnosciami do gromadzenia doébr niz innych, ale
wedtug islamu oznacza to, ze te jednostki majg rowniez wieksze obowigzki niz pozostali. Jezeli
jednostki te wykonaty swoje obowigzki wobec dobr (np. dzielenie sie) i udowodnig, ze nie
dokonaty czynéw niezgodnych z szariatem, nikt nie moze mie¢ roszczeh do doébr tych jednostek.
Nawet, jesli dobro spoteczne wymagatoby naruszenia takich débr, ich wtasciciele muszg
otrzymac¢ stosowne zados$cuczynienie. Gtéwnym obowigzkiem majgtkowym muzutmanina jest
dzielenie sie z innymi cztonkami spoteczenstwa. Umacnia to przekonanie w spoteczenstwie, ze
nikt nie zyje sam dla siebie, ale jest elementem wiekszej grupy; to z kolei ogranicza izolacje i
wzmacnia asymilacje.

Kontrakt jest to ograniczony czasem instrument posiadajgcy konkretny cel. Jego strony
wypetniajg postanowienia, aby doprowadzi¢ do realizacji tego celu. Pojecie kontraktu jest
niezwykle wazne z punktu widzenia szariatu, poniewaz samo prawo boskie jest rodzajem umowy
w swojej koncepcji, tresci i stosowaniu. Jest tak, poniewaz podstawg szariatu jest porozumienie
pomiedzy Allahem a cziowiekiem, ktére wymaga od ludzi przestrzegania tego przymierza. W
Koranie oraz Sunnie wielokrotnie pojawiajg sie wersy podkreslajgce wage kontraktéw. Na
przykfad pojawia sie tam wymdg zawierania pisemnych kontraktéw z udziatem swiadkéw oraz
wymaog ich przejrzystosci.

Zaufanie jest jedng z najwazniejszych wartosci spotecznych dla islamu. Samo stowo
wiara (iman) ma takie same korzenie jak stowo zaufanie (amanah). Mozna zauwazy¢ tutaj bardzo
bliski zwigzek tego pryncypium ekonomii z religig. Islam przywigzuje ogromng wage do zaufania,
szczegOlnie przy zawieraniu uméw. Dla muzutmandw osoba, ktdéra nie wypetnia obietnic oraz nie
jest godna zaufania, nie jest osobg prawdziwie wierzgca. W islamie obowigzujg trzy nakazy, ktére
dotyczg poniekad zaufania i nikt nie moze ich naruszyé bez wzgledu na sytuacje. Sa to: zyczliwe
traktowanie rodzicéw, dotrzymywanie obietnicy i zwrot powierzonego mienia. Wszystkie trzy
dotyczg w takim samym stopniu muzutmanoéw, jak i ludzi wyznajacych inne religie?2.

Naturalnym prawem kazdego cziowieka jest dbanie o swoje interesy. Realizacja
wiasnych intereséw jednostki w zgodzie z szariatem jest jej obowigzkiem oraz prawem, ktérego
nikt nie moze jej odebraé. Jak diugo jednostka ma zdolno$¢é do wypetniania obowigzkéw, tak
dtugo jej interesy gospodarcze s3 jej prawem. Jezeli jednostka nie jest w stanie prowadzi¢ swojej

dziatalnosci zarobkowej, nie ma juz obowigzkoéw, ktére z niej wynikajg, jednak zachowuje prawa

2 W naukach islamu mozna znalez¢ réwniez wiele wytycznych dotyczacych wspotzycia muzutmandw z
innymi religiami. Miaty one szczegdlne zastosowanie np. w Kalifacie Kordoby, gdzie sScisle okreslono zasady
funkcjonowania mniejszosci zydowskiej. W dzisiejszych czasach funkcjonuje réwniez wiele zasad
dotyczacych wspotzycia z wyznawcami innych religii. Najlepszym przyktadem sa zasady dotyczace
matzenstw mieszanych zawartych pomiedzy muzutmaninem a osobg innej wiary.
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do uzytkowania dobr. Wbrew powszechnej opinii, interes wiasny jednostki jest w islamie wazny,
a jego szczegdlnym wyznacznikiem jest system motywacyjny. W zwigzku z faktem, ze interes
wiasny jest réwniez po to, aby zaspokaja¢ potrzeby duchowe — zaréwno te tymczasowe, jak i
zwigzane z zyciem wiecznym — nie ma w szariacie zadnej zasady, ktora stataby na drodze do
realizacji wiasnego interesu jednostek.

Koncepcja pracy w islamie (Al.-Amal) ma inne zatozenia niz ta obrana przez Swiat
Zachodni. Sam Koran porusza temat pracy w ponad 360 wersach, co podkresla wage tego
zagadnienia. Islam jest uwazany za religie i ideologie, w ramach ktérych funkcjonuje pojecie takie
jak ideologia praktyki i praktyka ideologii”. Podkresla to praktyczny charakter tej religii, w ktorej
przede wszystkim liczg sie czyny. Dlatego tez islam wywyzsza prace i nadaje jej charakter kultu,
natomiast bezczynno$¢ uwaza za brak wiary. Kazdy cztowiek ma prawo do pracy, jednak
powinna ona stuzy¢ catemu spoteczenstwu. Praca, ktéra nie stoi w sprzecznos$ci z szariatem, nie
jest hanbigca, natomiast ludzie powinni wykonywa¢ prace w zgodzie ze swoimi talentami i
mozliwosciami. W nawigzaniu do poprzednich zasad (zaufanie oraz kontrakty), muzutmanin
wykonujacy jakgkolwiek prace musi wykonac¢ jg z nalezytg starannoscig, zgodnie z zawartym
kontraktem. Osoby, ktére z powoddédw zdrowotnych nie sg zdolne do pracy, nie moga byé¢
pozbawione praw do débr spotecznych. Wynika to z poprzednio opisanego prawa do posiadania,
ktére przystuguje kazdemu cztowiekowi, jako ze wszyscy ludzie otrzymali je od Allaha.

Zasoby, ktorymi Allah obdarowat ludzkos¢ nie mogg zosta¢ zmarnowane, dlatego
wykorzystywanie ich przez ludzi jest nie tylko prawem, ale i obowigzkiem. Nalezy wspomnie¢, ze
mimowolne ubodstwo jest niepozgdane i jest podstawg do posadzenia kogo$s o brak wiary.
Dobrobyt i bogactwo w islamie nie stanowig celu ostatecznego dla cziowieka, jednak mogg by¢
dla niego jednym ze sposobdw na osiggniecie celu ostatecznego, czyli zycia wiecznego. Szariat
dopuszcza bogacenie sie ludzi, jednak zrédta tego bogactwa muszg by¢ legalne, tj. zgodne z
religig. Szariat nie tylko wskazuje, ktére zawody sg zgodne z religia, ale rowniez okresla sposéb
ich wykonywania. Islam postrzega bogactwo jako zywg krew spoteczehstwa, ktéra musi byé w
ciggtym obiegu, dlatego jego posiadanie nie daje nikomu przywileju do stwarzania barier dla
innych czionkdéw spoteczenstwa. Zdobycie bogactwa wigze sie z konieczno$cig inwestowania,
aby wczes$niej wspomniany obieg zapewni¢. Ma stuzy¢ dobru wszystkich ludzi, dlatego przez
inwestycje rozumie sie nie tylko zysk dla samego inwestora, ale réwniez warto$¢ dla catego
spoteczenstwa. Prawo do zbycia wytworzonego przez siebie lub nabytego dobra przystuguje
kazdemu wiascicielowi w mysl wczesniej opisanej zasady wtasnosci. Funkcjonujg réwniez
réznego rodzaju optaty (zakat), ktére bogaci cztonkowie spoteczenstwa sg zobowigzani ptaci¢ na
rzecz biednych po przekroczeniu pewnych progéw finansowych (nisab). W przypadku, gdy osoba
majetna wykorzystuje swoje srodki do niestusznych celéw (np. politycznych), woéwczas jest
nazywana safih, czyli osoba nierozumiejgca lub o stabym intelekcie. W takiej sytuaciji
spoteczenstwo ma prawo pozbawié jg czesci débr na swojg rzecz, co nazywa sie hajr.

Koncepcja barakah stanowi system zachety i motywacji dla wyznawcow islamu do

postepowania zgodnie z jego zasadami. Koncepcja ta zaktada, ze przy dobrym postepowaniu
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cztowiek otrzyma w zamian taske, ktéra moze przybra¢ rézng postac. Im lepszym jest sie
cztowiekiem, tym wiecej barakah sie otrzyma. Koncepcja ta ma bezposrednie odwotanie do
ekonomii, gdzie w przypadku stusznego postepowania, np. w kwestii gromadzenia bogactwa,
prawy cztowiek otrzyma taski, ktére mogg zaowocowaé m.in. dodatkowym pomnozeniem
majatku. Koncepcja ta dotyczy nie tylko indywidualnych ludzi, ale rowniez catego spoteczenstwa.

W mys$| zasady dzielenia sie ryzykiem, zysk jest uzasadniony w sytuaciji, gdy ktos bierze
za niego odpowiedzialno$¢. Odpowiedzialno$é powinna by¢ brana nie tylko za zysk, ale i za
strate, ktéra réwniez moze nastgpic. Odzwierciedla to maksyma, ktoérg przypisuje sie
Mahometowi: ,zysk przychodzi z odpowiedzialnoscig”. Oznacza to, ze do zysku majag prawo tylko
ci, ktorzy przyjeli na siebie catg odpowiedzialno$¢ z nim zwigzang, czyli nie tylko liczyli na zysk,
ale réwniez przyjmowali mozliwo$¢ straty. Oznacza to, ze przy transakcjach islamskich partnerzy
powinni dzieli¢ sie tak samo stratg, jak i zyskiem.

Panstwo nie powinno traktowaé cziowieka jako instrumentu do generowania zysku,
poniewaz cztowiek jest istotg stworzong przez Boga, ktory dat mu wszystkie mozliwe rodzaje
wolnosci, prawo do godnosci oraz obowigzki. Poprzez swojg aktywno$¢ ekonomiczng i
wspotprace z innymi ludzmi cztowiek przechodzi wtasng personalno-duchowsg transformacje,
ktéra pozwala mu sie rozwija¢. Konkurencja i wspotpraca majg stuzy¢ do uzyskania harmonii w
spoteczenstwie, ale muszg by¢ wykonywane w uczciwosci i poboznosci. Koran wypowiada sie
nastepujgco na temat wspoétpracy: ,Wspomagaijcie sie wzajemnie w poboznosci i bogobojnosci!
Ale nie wspomagaijcie sie wzajemnie w grzechu” (Koran 2013, 5:2).

Tabela 2.1 stanowi podsumowanie rozwazan dotyczacych pryncypidw ekonomii
islamskiej. W ocenie autora, ekonomia islamska jest terminem znacznie szerszym niz bankowos$¢é
islamska oraz finanse islamskie. Jest tak, dlatego ze ekonomia islamska odnosi sie do wszelkich

bytowych oraz egzystencjalnych dziatan muzutmanina.

Tabela 2.1. Pryncypia ekonomii islamskiej

Pryncypium ekonomii islamskiej Gtéwne cechy

Prawo wiasnosci Allah jest wtascicielem wszystkiego, cziowiek ma jedynie

prawo do czasowego korzystania z débr.

Obowigzki majgtkowe Kazdy ma prawo do zarzgdzania dobrami przez siebie
wytworzonymi, jednak ma tez obowigzek do sprawiedliwego

dzielenia sie nimi.

Kontrakty Kontrakt ma szczegdlne znaczenie, poniewaz rowniez relacja

cztowieka z Allahem jest oparta na kontrakcie.

Zaufanie Zaufanie jest absolutng podstawg w relacjach biznesowych.

Indywidualne obowigzki Dbatos¢ o wtasne interesy w ramach ograniczonych przez
szariat.

Praca Brak pracy jest hanbg, natomiast wykonywanie jej niezgodnie

z szariatem stanowi powazne naruszenie.

Majatek i bogactwo Bogacenie sie jest obowigzkiem w zwigzku z racjonalnym

wykorzystywaniem dobr powierzonych ludziom przez Allaha.
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Pryncypium ekonomii islamskiej Gtéwne cechy

Barakah Godne i uczciwe postepowanie procentuje.

Wspdlny udziat w ryzyku Przy interesach obowigzuje wspdlna odpowiedzialnos¢ za

generowanie zysku, ale i za potencjalng strate.

Konkurencja i wspotpraca Maja stuzy¢ jako narzedzie do budowania harmonii i

rébwnowagi w spoteczenstwie, a nie podziatow.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie (Igbal i Mirakhor, 2007)

Wyzej omowione pryncypia ekonomii islamskiej majg wptyw na ksztattowanie sie
bankowosci i finanséw islamskich. Nie sg one ,twardymi zasadami”, tak jak na przyktad zakazy
gharar iriba, ale sg nadrzednymi regutami, ktére stanowig synteze islamskiej mysli ekonomiczne;j.
Z punktu widzenia ekspansji rynkowej, zasady te majg marginalne znaczenie. Sg one na tyle
uniwersalne, ze mogg poza matymi wyjgtkami swobodnie funkcjonowaé na wszystkich rynkach
Swiata. Dlatego przy potencjalnej decyzji o ekspansji nie bedg stanowity znaczgcych barier.
Natomiast majg wiekszy wplyw na ekspansje technologiczng ustug oraz codzienne operacje
handlowe. Przyktadem tego sg obowigzki majgtkowe, kidre zabraniajg wykorzystywania
wytworzonego (nawet przez siebie samego) dobra w celach, ktére bytyby niezgodne z islamem.
Moze to mie¢ wptyw na decyzje stron przy zawieraniu kontraktéw, jesli zaistniejg przestanki, ze
jedna z nich ma niestosowne w rozumieniu islamu plany. Na przykfad przedsigbiorstwo ani rzad
nie mogg wydacé¢ obligacji, ktére sg zabezpieczone niedozwolonym kapitatem, np. akcjami
amerykanskiej fabryki alkoholu.

Sposrod wezesniej opisanych pryncypiow ekonomii islamskiej mozna wyrézni¢ kilka z
nich, ktére zastugujg na szczegdlng uwage ze wzgledu na swoje znaczenie oraz wymiar
kulturowy. Pierwszg z nich jest zasada zaufania, dobrze znana osobom pracujgcym z krajami
Bliskiego Wschodu, a w szczegolnosci z Arabig Saudyjska. Jest ona widoczna w szczegolnosci
przy zawieraniu kontraktéw, gdzie stowo dane partnerowi biznesowemu jest rbwnoznaczne z
zawarciem kontraktu. W Swiecie arabskim bardzo Zle jest odbierane zazgdanie zaptaty przed
wykonaniem ustugi lub dostarczeniem dobra. Moze to spowodowaC zerwanie kontraktu i
wycofanie sie partneréw z rozméw. Ma to szczegdlne znaczenie przy zawieraniu wspolnych
przedsiewzie¢ (joint venture). W takim przypadku pojawiaja sie tez réznice kulturowe, ktére moga
odbi¢ sie negatywnie przy wyborze tej metody ekspansji. By¢ moze jest to kolejny powdd, dla
ktdrego islamskie banki z GCC wybraty jako forme ekspansji spotki catkowicie zalezne. W Arabii
Saudyjskiej nadzér nad prawem kontraktowym sprawuje Hanbalii School of Sharia Law (Instytut
Prawa Szaria), ktéry interpretujgc Koran bierze udziat w tworzeniu prawa kontraktowego i
handlowego w Arabii Saudyjskiej2®. Prawo to nie dyskryminuje nie-muzutmanéw, jednak
wyklucza zawieranie kontraktow, ktére w jakikolwiek sposéb bytyby sprzeczne z szariatem

(Asherman, 1982). Oznacza to, ze nie kazdy inwestor bedzie mogt prowadzi¢ interesy z Arabig

W Arabii Saudyjskiej obowigzuje szariat, co oznacza, ze prawo wynikajgce z Koranu jest réwniez prawem
panstwowym.
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Saudyjska, a jedynie ten, ktérego rodzaj dziatalnosci nie bedzie stat w sprzecznosci z szariatem.
Oznacza to, ze ekspansja dziatalnosci gospodarczej do krajow, gdzie obowigzuje szariat, moze
by¢ w niektérych przypadkach niemozliwa.

Drugim pryncypium, ktére jest niezwykle wazne i ma bardzo duzy wptyw na ksztattowanie
sie islamskich bankowosci i finanséw, jest wspolna odpowiedzialno$¢ za ryzyko. Ma ona nieco
szerszy wymiar niz sama nhazwa wskazuje, poniewaz dotyczy przyjecia catkowitej
odpowiedzialnosci za przedsiewziecie biznesowe przez partneréw. W literaturze jest zwana Profit
and Loss Share, w skrocie PLS. Jest to pryncypium ekonomii islamskiej, ktére ma bezposrednie
przetozenie na ksztattowanie sie islamskich bankowosci i finanséw oraz kontraktéw, ktére muszg
funkcjonowaé w ramach tej zasady. Oznacza ona, ze partnerzy bedg w takim samym stopniu
dzieli¢ sie zyskami oraz ewentualnymi stratami przedsiewziecia. Zasada ta zostanie szerzej
przedstawiona w dalszej czesci tego rozdziatu.

Na nieco nizszym poziomie niz dotgd opisane pryncypia ekonomii islamskiej funkcjonujg
réznego rodzaju zakazy i nakazy. Majg one szczegodlne znaczenie przy tworzeniu islamskich
kontraktow finansowych oraz w dziataniu islamskich instytucji finansowych. Do dwdch
najwazniejszych zakazow naleza:

— gharar — zakaz zawierania nieprzewidywalnych i niejasnych transakcji,

— riba — zakaz stosowania stopy procentowe;j.

Najwiekszg liczbe odniesien do zakazu gharar mozna odnalez¢ w Hadisach, czyli —
upraszczajgc — w Sunnie?*. Sg tam nawet przyktady opisujgce, ktére transakcje naruszajg zakaz
gharar, np. kupno latajgcych ptakéw na niebie lub ryb w morzu, sprzedaz nienarodzonego cielaka
w fonie jego matki, a nawet nasienia i niezaptodnionego jajeczka wielbtagda. Powyzsze przyktady
sg archaiczne i nie majg bezposredniego odniesienia do dzisiejszych czaséw. W zwigzku z
faktem, ze Swiat sie zmienia, a globalizacja postepuje w bardzo szybkim tempie, szariat musi
nieustannie dostosowywaé swoje zasady, aby braty pod uwage nowe aspekty, np. nowe
technologie.

Drugi z gtéwnych zakazéw, riba, czyli zakaz stosowania stopy procentowej, jest
niewatpliwie podstawg islamskiej bankowo$ci i finanséw. Bierze swoje Zrédto bezposrednio z
Koranu, gdzie w wielu wersach w bezposredni sposéb jest zabraniana lichwa jako $rodek
niesprawiedliwy i patogenny.

Wedlug Mahmouda A. El-Gamala (2001) uzasadnienie zakazu stosowania stopy
procentowej nie ptynie tylko z samej religii czy moralno$ci (czyli niewyzyskiwania innych), ale
réwniez z rozwazan dotyczgcych efektywnosci ekonomicznej (EI-Gamal M. A., 2001). Badacz
uwaza, ze transakcje oparte na konkretnym kapitale, a nie na stopie procentowej, sg bardziej
efektywne, lepiej zabezpieczone i sprawiedliwe. Bez watpienia zakaz riba jest najwazniejszym

elementem islamskiej ekonomii, jednak zrodia (Koran i Sunna) nie podajg doktadnej definicji tego

24 Sunna sktada sie z Hadisow, ktdre opowiadajg o wybranych wydarzeniach z zycia Mahometa, zawierajg
jego wypowiedzi itp. Nie istnieje jedna Sunna, w IX w. miaty powsta¢ juz tysigce sprzecznych ze sobg
Hadiséw, a rézne ugrupowania i organizacje tworzyly je na wtasng potrzebe.
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zakazu, co stwarza nisze dla uczonych do dysputy. Wedtug Wielkiej Encyklopedii PWN lichwa
(czyli riba) to ,forma wyzysku diuznika przez wierzyciela, charakterystyczna dla
niekapitalistycznej i kapitalistycznej gospodarki pienieznej, polegajgca na pobieraniu
wygorowanego oprocentowania za pozyczone pienigdze” (PWN, 1965). W przypadku islamskich
finansow i bankowosci Koran jasno zabrania stosowania riby, jednak w zadnym miejscu jej
doktadnie nie definiuje. Jak stwierdza Muhammad M. Igbal z Pakistan Institute of Development
najtatwiej jest je pogrupowac ze wzgledu na ich restrykcyjnos¢. Igbal wyrdznia trzy podejscia do
zagadnienia riby (Igbal M. M., 2013):

— liberalne,

— gtéwnego nurtu,

— konserwatywne.

W zaleznosci od zakresu zakazu, definicje te bedg wnikaty w jedng z podanych kategorii.
Wedtug Igbala, najlepszg definicjg gtéwnego nurtu jest zaproponowana przez Lane’a Lexicona
(Igbal M. M., 2013): ,(...) zwieksza¢, powieksza¢, obrzek, zakazane dodanie, zrobi¢ wiecej niz
byto dane, praktykowac¢ lichwe lub podobng praktyke, przekroczenie lub dodanie, lub dodanie
ponad i powyzej zasadniczej sumy, ktéra jest pozyczona lub wydatkowana”.

Cytowana definicja wskazuje bardzo negatywne spotecznie skutki riby. Pojawiajg sie w
tej definicji terminy takie jak ,wiecej niz byto dane”, ,przekroczenie”, ,powyzej zasadniczej sumy”,
wskazujgce na niesprawiedliwos¢, ktorg przynosi riba. Oznacza to, ze islam zakazuje jej wtasnie
z powodu niesprawiedliwosci i szkodliwosci spotecznej.

Kolejnym powodem tego zakazu moze by¢ fakt, ze wczes$ni muzuimanie uznawali
pienigdz jedynie za medium do wymiany oraz jednostke rozliczeniowg, jednak zawsze odrzucali
jego funkcje wyznacznika dla wartosci. Ponadto uwazali, Zze pozyczanie na procent jest
nieetyczne, poniewaz pienigdz nie zostat stworzony dla samego siebie, ale po to, aby obraca¢
innymi przedmiotami. Koran wyraznie wskazuje, ze ludzie powinni zajmowac sie handlem, a nie
lichwg (Koran 2013), 2:275: ,Lecz Bog dozwolit handel, a zakazat lichwy (...)".

Jeszcze zanim pojawit sie papierowy pienigdz, praktycy szariatu rozpatrywali ribe w
kontekscie kontraktu, czyli np. sprzedazy, wymiany waluty lub pieniedzy albo podziatu. Niewielu
praktykéw rozumiato ribe jako pozyczke. Zatem nalezy zauwazy¢, ze riba byla postrzegana jako
nadwyzka optaty, za ktérg nie stoi zadna warto$¢, lub jako zaptata za oczekiwanie, albo zwyzka
za odroczong sptate pozyczki. Nalezy zatem wnioskowac, ze termin riba nie odnosi sie tylko do
pienigdza, ale rowniez do kwestii handlowych w okreslonych przypadkach (Igbal i Mirakhor,
2007).

Reasumujgc préby zdefiniowania riba, nalezy przyja¢ wspdlng wyktadnie, ktéra bedzie
stuzyta do dalszych rozwazan na temat finanséw islamskich. Zgodnie z szariatem, riba odnosi sie
do premii, ktéra musi by¢ zaptacona przez dtuznika wierzycielowi razem z kwotg gtéwng, jako
spetnienie wymogoéw pozyczki lub za przediuzenie okresu trwania pozyczki. Ribe mozna

scharakteryzowac przynajmniej czterema cechami:
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ma wartos¢ dodatnig, ktéra zostaje ustalona przed faktem zawarcia umowy,

— jest zwigzana z czasem trwania umowy oraz z pozyczang suma,

— jej ptatnosc jest gwarantowana niezaleznie od wyniku oraz celu, na ktéry kwota

zasadnicza zostata pozyczona,

— aparat panstwowy sankcjonuje i wymusza kolekcje tego zobowigzania.

Biorgc pod uwage powyzsze cechy riby, z pewnoscig tatwiej bedzie okresli¢, co mozna
do niej zaliczy¢, a czego nie. W literaturze przedmiotu bardzo czesto pojawia sie wyjasnienie tego
terminu jako ,nieodigcznej niesprawiedliwosci’, ktéra moze dotyczyé zaréwno diuznika, jak i
pozyczajgcego (Uddin, 2016)25. Autor pracy przyjat mozliwie najprostsze wyjasnienie terminu,
czyli: zakaz stosowania stopy procentowej. Nalezy podkresli¢, ze nie tylko islam zauwaza
szkodliwos¢ stosowania stopy procentowej. W przesztosci pozyczanie na procent byto potepiane
réwniez przez inne religie, takie jak chrzescijanstwo i judaizm (lgbal i Mirakhor, 2007). Mozna
zatem wnioskowag, ze islam nie posiadt tematu szkodliwosci dziatania lichwy na wytgcznos$é,
albowiem jest to proceder potepiany przez inne swiatowe religie. Jednak z catg pewnoscig islam
jako jedyna religia tak surowo przestrzega zakazu stosowania riby, co moze wynika¢ z bardzo
tradycyjnego i wrecz ortodoksyjnego charakteru tego wyznania.

Warto réwniez podkresli¢, ze obok zakazow riba i gharar istniejg tez inne zakazy, takie
jak: gimar (hazard), myisur (gry losowe, w ktérych pojawia sie ryzyko oszustwa). Powstawaty na
bazie przestanek ze zrédet islamu, jakimi sg Koran i Sunna, oraz w oparciu o pryncypia ekonomii
islamskiej. Zakazy te, podobnie jak i kontrakty islamskie, mozna uznac¢ za efekt wtérny wczesniej

opisanej islamskiej mysli ekonomicznej.

2.2. Klasyfikacja i charakterystyka islamskich kontraktow finansowych

Jak przedstawiono w podrozdziale 2.1, funkcjonowanie islamskich bankowosci i finanséw
jest uwarunkowane pryncypiami ekonomii islamskiej oraz zakazami i nakazami majgcymi swoje
zrédto w Koranie i Sunnie. Jako dwie najwazniejsze zasady, ktére majg szczegdlne znaczenie
przy tworzeniu islamskich kontraktéw finansowych, wyszczegadlniono:

— zakaz stosowania stopy procentowej riba,

— pryncypium udziatu stron transakcji w zyskach i stratach (Profit and Loss Share — PSL).

Zakaz stosowania stopy procentowej oraz pryncypium dzielenia sie zyskiem sg
najwazniejszymi cechami gatunkowymi finanséw islamskich. Gdyby te dwa zakazy nie istniaty,
finansowe produkty islamskie nie réznityby sie w znacznym stopniu od konwencjonalnych. To
wlasnie zakaz stosowania stopy procentowej jest gtdwng cechg, ktéra odrdznia te produkty od
konwencjonalnych. Natomiast pryncypium dzielenia sie ryzykiem uwidacznia znaczne roznice
pomiedzy produktami islamskimi i tymi z klasycznego nurtu. Na podstawie tych dwéch gtéwnych
zasad zostat zbudowany caly system islamskich finanséw i bankowosci. Praktycznie kazdy

produkt konwencjonalny posiada swoj odpowiednik w wersji islamskiej. W zwigzku z faktem, ze

% Wiecej na temat doktryny riba: P. Abedifar (2016)., The Doctrine of Riba in the Contemporary World: Is
Islamic Finance the Answer?, Working Papers in Responsible Banking & Finance, 16-002.
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ich konstrukcje réznig sie miedzy sobg, najlepiej porownywac je ze wzgledu na wartosé uzytkowa,
ktérej dostarczajg nabywcy. Na przyktad przy poréwnaniu ubezpieczen konwencjonalnych z
islamskimi takaful, nalezy sprawdzi¢, czy spetniajg one takie same funkcje dla klienta oraz czy
dostarczajg tej samej wartosci. Jednak istnienie samych zasad nie wystarczyto do wyksztatcenia
sie kontraktoéw islamskich. W ich rozwoju oraz formalizacji najwieksze znaczenie miaty islamskie
instytucje finansowe, ktére, bedgc elementem islamskiej ekonomii i finanséw, pracowaty nad
standaryzacjg tych kontraktéw i ich rozwojem.

W kazdym systemie ekonomicznym aktywnos$¢ ekonomiczna moze byc¢ reprezentowana
w postaci kontraktow zawieranych pomiedzy stronami. Tak jest tez w ekonomii islamskiej, gdzie
produkty finansowe sg okreslane mianem kontraktéw. Islamski produkt finansowy jest
kontraktem, w ktorym sg zdefiniowane wszystkie warunki, witgczajgc w to ryzyka. Sam fakt
nazywania tych produktéw kontraktami ma duze znaczenie, poniewaz pojecie kontraktu zajmuje
szczegolne miejsce w zyciu muzutmandéw — ze wzgledu na liczne odniesienia do tego wyrazenia
w Koranie. Kontrakty islamskie muszg nie tylko spetnia¢ zasady finanséw islamskich, takie jak
wczesniej wspomniana riba, ale muszg sie miesci¢ rowniez w ramach wyznaczonych przez
pryncypia ekonomii islamskiej. Funkcjonujgce gtdéwnie przy bankach islamskich rady szariatu,
przy sprawdzaniu zgodnosci produktéw badajg przede wszystkim, czy nie zaistniaty przestanki o
istnieniu ktéregokolwiek z zakazéw. Poza tym sprawdzajg ich zgodnos$¢ z pryncypiami ekonomii
islamskiej, np. z ideg dzielenia sie zyskiem i stratg (wspomniane juz PLS). Poza zgodnoscig z
pryncypiami oraz zakazami, kontrakty muszg by¢ réwniez zgodne z pozostatymi zasadami
islamu, nawet tymi, ktére nie odwotujg sie bezposrednio do kwestii ekonomicznych i finansowych.
Jak juz pisatem, przyktadem takim moze by¢ kontrakt, ktory finansowatby dziatalnos¢ fabryki
alkoholu. Nawet, jesli tworcy tego kontraktu zadbajg o to, aby nie byto w nim riba i gharar, nadal
nie bedzie on zgodny, poniewaz islam zabrania spozywania alkoholu swoim wyznawcom.
Rysunek 2.2 przedstawia kontrakt islamski oraz podstawowe warunki, ktére musi spetnia¢, aby
mogt by¢ uznany za zgodny z szariatem (sharia complaint). Nalezy zwrdci¢ uwage, ze po lewej
stronie sg pryncypia ekonomii islamskiej, natomiast po prawej dwa zakazy, ktére zostaty

wigczone z szariatu na podstawie Koranu i Sunny.
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Rys. 2.2. Wymogi zgodnosci islamskich kontraktow.
Zrodto: opracowanie wiasne

Na rysunku 2.2 zilustrowano tylko najistotniejsze zakazy oraz pryncypia. Zasad, ktére
majg swoje zrédta w tekstach religijnych jest jednak bardzo duzo. Istniejg rowniez kwestie sporne
pomiedzy praktykami finanséw islamskich w stosunku do niektérych rodzajéw produktow.
Przyktadem takiego produktu, ktéry budzi kontrowersje u niektdérych praktykow, jest islamska
odmiana leasingu finansowego. O tym, czy kontrakt jest zgodny, czy nie, decyduje jego
konstrukcja w stosunku do pryncypiéw i zakazow, jednak certyfikacji takiego kontraktu musi
dokonac¢ uprawniona do tego rada szariatu. W zwigzku z faktem, ze certyfikacja kontraktéw jest
zadaniem bardzo odpowiedzialnym i wymagajgcym perfekcyjnej znajomosci szariatu, rady te sg
petnoetatowymi organami funkcjonujgcymi wewnatrz islamskiej instytucji finansowej, ktora
wypuszcza ha rynek islamskie kontrakty.

W literaturze podmiotu pojawiajg sie nazwy kontraktéw, takie jak mudarabah lub
musharakhah. W wielu przypadkach sg to historycznie stworzone konstrukcje kontraktow, ktére
do dzi§ sg powielane lub stanowig podstawe do stworzenia bardziej zaawansowanych
instrumentéw. Przykfadem takiego kontraktu bedzie bay’, czyli zwykta wymiana handlowa.
Natomiast niektére z nich powstaty dopiero w latach siedemdziesigtych, gdyz wczesniej nie byto
ich odpowiednikéw. Przyktadem takiego kontraktu jest islamskie ubezpieczenie takaful. Te
podstawowe kontrakty, ktére powstaty w czasach starozytnych, lub nowsze, z Iat
osiemdziesigtych, sg wykorzystywane do tworzenia bardziej zaawansowanych narzedzi
finansowych. Islamskie kontrakty finansowe zawdzieczajg swoj dzisiejszy ksztatt gtdéwnie
islamskim instytucjom finansowym, ktére doprowadzity do formalizacji tej niszy jako sektora.
Obecnie islamskie kontrakty funkcjonuja, opierajgc sie na islamskich instytucjach finansowych.
Powstanie kontraktu islamskiego musi sie wigza¢ z jego certyfikacjg przez uprawniong rade
szariatu, ale musi réwniez sie opiera¢ na przepisach kraju, w ktérym produkt ten ma zostac
wyemitowany. To za sprawg islamskich instytucji finansowych kontrakty te zostaty
sformalizowane i sklasyfikowane.

Instytucjami, ktére najbardziej przyczynity sie do ustrukturyzowania kontraktow

islamskich byty King Abdul Aziz University w Mekce, ktéry zorganizowat pierwszg na Swiecie
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konferencje poswiecong finansom islamskim, oraz dwa banki: Dubai Islamic Bank (DIB) w
Zjednoczonych Emiratach Arabskich i Islamic Development Bank (IDB) w Arabii Saudyjskiej
(Akkizidis i Khandelwal, 2007). Dzieki tym prekursorom rozwodj finanséw islamskich nabrat
znacznego tempa, ktére pozwolito nowo powstatemu sektorowi na srednioroczny dwukrotny
rozwdj. Na rysunku 2.3 przedstawiono prekursorow finanséw islamskich, miejsce oraz rok ich

dziatalnosci na rzecz rozwoju islamskich kontraktow.

Prekursorzy
finanséw
islamskich
PODWALINY SYSTEMU] SYSTEM FINANSOW
ISLAMSKICH
Europa Bliski Wschéd
przed latami 70 po latach 70
Eastern Bank Limited, Standard Chartered, Uni Kiqg A&dlll(]kAZZ bi Dubai Isl.an}ic Bank (DIB),
Wielka Brytania Wielka Brytania nlver51sty, exka, Arabla DUb?Jr Z]ednoczqne
audyjska Emiraty Arabskie
1920 1957 1967 1975
British Bank of the Middle Islamic Development IMit Ghamr Islamic Saving;
East, Wielka Brytania Bank (IDB), Jeddah, Bank, Egipt
’ y — Arabia Saudyjska » B8IP
1940 1974 1963

Rys. 2.3. Prekursorzy finansow islamskich w krajach GCC
Zrodto: opracowanie wiasne

Jak mozna zauwazy¢ na rysunku 2.3, rozwdj kontraktéw islamskich przebiegat
réwnolegle w ramach instytucji europejskich oraz bliskowschodnich. Mozna stwierdzi¢, ze
islamskie instytucje z Europy miaty wieksze doswiadczenie w budowaniu tego rodzaju
kontraktow, jednak instytucje z Bliskiego Wschodu zainwestowaty w rozwdj produktow wiece;j
swojego czasu i zasobdw, poniewaz w ich krajach finanse islamskie miaty zajgé miejsce
konwencjonalnych. Nie ulega watpliwosci, Zze w obecnych czasach, to banki w krajach GCC majag
gtéwny udziat w rozwoju islamskich kontraktéw finansowych.

Mimo prymatu instytucji z GCC, IFI w Wielkiej Brytanii miaty wazny udziat w rozwoju
kontraktow islamskich, poniewaz w latach siedemdziesigtych przywiozty ze sobg na teren
Potwyspu Arabskiego know-how, a dokfadniej: jak ma wyglgdaé nowoczesna bankowo$c.
Gtéwng rolg instytucji z Europy byt ich wkiad w rozwdj instytucji bankowych na Potwyspie
Arabskim, co z kolei przyczynito sie do rozwoju islamskich kontraktow. Natomiast umiejscowieni
po prawej stronie rysunku 2.3 prekursorzy z terenu Bliskiego Wschodu przyczynili sie do
ugruntowania finanséw islamskich na terenie krajow GCC, ale réwniez i na Swiecie. Pierwsze

certyfikowane kontrakty islamskie pojawiaty sie dopiero od 1970 r., natomiast w latach
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dziewiecdziesigtych zaczety sie pojawiaé catkowicie nowego rodzaju kontrakty, takie jak takaful?6.
W tym samym czasie powstaty rowniez pierwsze islamskie akcje oraz ustugi maklerskie. Rok
1990 przynidst dalszy rozwoj tego rodzaju produktow, poniewaz w roku tym zostaty wyemitowane
przez Shell MDS Sdn Bhd w Malezji pierwsze na swiecie islamskie obligacje sukuk (International
Islamic Financial Market, 2012). Drugim krajem, ktéry zdecydowat sie na emisje tego rodzaju
papieréw byt Sudan, a trzecim Bahrajn.

Islamskie produkty moga byé tak samo réznorodne jak produkty bankowosci
konwencjonalnej, jednak nie istnieje ich jednoznaczny podziat czy klasyfikacja. Jest tak, poniewaz
sektor jest stosunkowo mtody i do tej pory kontrakty te sg ciggle modyfikowane i rozwijane w
islamskich instytucjach finansowych. Konstrukcja poszczegdlnych kontraktéw, ktére sg tworzone
przez rézne instytucje, moze od siebie odbiegaé, co nie oznacza, ze klasyfikacja ta jest
niemozliwa. Opiera sie ona gtdéwnie na kryterium zastosowania danego typu kontraktu. Oznacza
to, ze za kazdym razem, kiedy instytucja finansowa opracowuje islamski kontrakt, wybiera jeden
z dostepnych szablonéw. Przykladem takiego dziatania sg wczesniej wspomniane obligacje,
ktore zostaty wyemitowane w Malezji na podstawie kontraktu bai' bithaman aijil?”.

Kontrakty islamskie sg budowane na podstawie powszechnie uznanych szablonow.
Konstrukcje te sg dozwolone, przez co banki chetnie z nich korzystaja, zamiast opracowywaé
konstrukcje od podstaw. Klasyfikacji podstawowych konstrukcji kontraktéw dokonali Igbal oraz
Mirakhor (Igbal i Mirakhor, 2007). Przy zaproponowanej przez nich klasyfikacji nalezy zwrécic¢
uwage nha maty stopien szczegdtowosci tego podziatu, ktory w przypadku ekonomii
konwencjonalnej bedzie wiekszy (tj. odnotowuje wiecej rodzajéw produktdéw ze wzgledu na ich
budowe). W konwencjonalnej ekonomii i finansach istniejg réwniez pewne ramy tworzenia
produktéw, ktére sg gtéwnie wyznaczone przez lokalne prawo oraz obowigzujgce standardy w
branzy. Jednak w przypadku kontraktow islamskich ich konstrukcja jest istotna, aby zachowac
zgodnos¢ z szariatem. Wedlug wczesniej wymienionych naukowcéw istniejg cztery grupy
kontraktow islamskich, sklasyfikowanych ze wzgledu na ich funkcje oraz cele. Sa to kontrakty:

— transakcyjne,

— finansujgce,

— posrednictwa (najliczniejsza grupa),

— spoteczno-socjalne.

Na rysunku 2.4 przedstawiono podstawowe konstrukcje islamskich kontraktéw, ktére

zostaly przyporzgdkowane odpowiednim kategoriom ze wzgledu na funkcje, ktére spehiaja.

% Takaful to odpowiednik konwencjonalnego ubezpieczenia. Sg to produkty oparte na systemie zwrotow i
sptat na rzecz podmiotéw, ktdre chciaty ubezpieczy¢ sie od zagrozen.

27 Bai' bithaman ajil jest powszechnie stosowanym kontraktem islamskim, na podstawie ktérego sg tworzone
m.in. obligacje sukuk. Kontrakt ten okresla sie mianem sprzedazy z odroczong ptatnoscia, ktéry dziata tak
samo jak kontrakt murabahah, z tg réznica, ze ptatnos¢ jest odroczona. W niektérych krajach ten typ
kontraktu moze sie rozni¢ nazewnictwem, np. w Pakistanie bedzie to bay’ al muajjala, natomiast w
Bangladeszu bay’ muazzal.
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Kontrakty / Instrumenty

P —— P —————
Kontrakt; Kontrakt; . ; Kontrakty socjalno-
Y ) <y Kontrakty posrednictwa Y S0€]
transakcyjne Finansujace spoteczne
—  \—— ——
O ————— P ———————————— P —————
murabahah
bay’ i d-e-hasi
v . (finansowanie handlu, Partnerstwo Kontrakty oparte o stawke Kontrakty asekuracyjne aarde us»mz
(sprzedaz) np. umowa rachunku (serdeczne pozyczka)
bankowego typu cash pool)
—  \—— ——
O ———— P ————————— P ————
ijara/istisna
sarf ijara/ mudarabah kifala takaful waaf
. (produkty sekurytyzowane) (wsp6lny udziat w zyskach i ) . ) o
(wymiana) stratach) (gwarancje) (ubezpieczenie) (zapis pienigzny)

|
|

musharakah
Typ: shirkat-ul-'aqd

(partnerstwo poprzez
zawarcie kontraktu)

jo'ala
(wynagrodzenie za
$wiadczenie ustug)

musharakah
Typ: shirkat-ul-milk
(partnerstwo kapitatowe)

ijarah, istisna
(sprzedaz praw)

amanah

(nadzér)

————

P ————
wakala

(reprezentacja)

) Rys. 2.4. Klasyfikacja kontraktow islamskich
Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie (Igbal i Mirakhor, 2007)

Kontrakty transakcyjne to takie, ktére dotyczg wszelkiej aktywnosci ekonomicznej
zwigzanej z wymiang dobr i Swiadczeniem ustug. Tego rodzaju kontrakty tworzg majatek, ktory
moze np. zosta¢ wykorzystany do inwestycji. Najprostszym z nich jest bay’, ktéry polega na
przeniesieniu prawa do wtasnosci przedmiotu w zamian za zaptate pieniedzy lub barter. Odmiang
tego kontraktu jest sarf, bedgcy wymiang walut.

ljarah moze by¢ zastosowany zaréwno do stworzenia kontraktu transakcyjnego, jak i
finansujgcego. W aspekcie transakcyjnym oznacza on sprzedaz praw do przedmiotu lub
wiasnosci intelektualnej. Natomiast z punktu widzenia kontraktu finansujgcego ijarah jest tozsamy
z leasingiem, czyli ze sprzedazg prawa do uzytkowania dobra. Kontrakt ten oznacza przekazanie
jakiego$ mierzalnego dobra w uzytkowanie drugiej stronie. Moze réwniez obejmowac
swiadczenie personalnych ustug za opfatg. Laczy dobro oraz zabezpieczenie, poniewaz dobro
pozostaje wtasno$cig strony przekazujgcy je w uzytkowanie. Udzielenie bgdz nieudzielenie ijarah
nie zalezy od bazy kapitatowe] leasingobiorcy, ale od jego zdolnosci kredytowej do sptacania rat.
Podstawowg réznicg miedzy nim a konwencjonalnym leasingiem operacyjnym jest to, ze dobro
musi pozosta¢ wiasnoscig leasingodawcy do konca trwania umowy. Drugg réznicg jest brak
procentu sktadanego, ktéry jest czesto naliczany w konwencjonalnych umowach leasingowych w
przypadku niewyptacalnosci lub opéznien we wptatach leasingobiorcy. Kontrakt ten jest
popularny nie tylko w systemach islamskich, ale jest rowniez wykorzystywany w systemach
konwencjonalnych. ljarah jest rozpatrywany najczesciej jako leasing operacyjny, poniewaz w
konstrukcji tego kontraktu w jego czystej formie nie pojawia sie element umowy kupna-sprzedazy
przedmiotu leasingu. Najczesciej catkowita cena przedmiotu leasingu nie jest amortyzowana w
trakcie trwania umowy leasingowej, a leasingobiorca moze wycofac sie z umowy przed koncem

jej trwania za odpowiednim okresem wypowiedzenia. Wtasnos¢ przedmiotu umowy leasingowe;j
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pozostaje caty czas po stronie leasingodawcy, niezaleznie od kwoty, jakg do tej pory wptacit
leasingobiorca. W trakcie trwania umowy wszystkie ryzyka oraz obowigzki zwigzane z wtasnoscig
przedmiotu pozostajg na leasingodawcy jako na wiascicielu dobra. Nalezy dodaé, ze ijarah moze
mie¢ rézne odmiany. Przyktadem tego jest ijarah wa qtina — czyli kontrakt, w ktérym
leasingodawca zobowigzuje sie do sprzedazy udostepnionego przedmiotu po zakonczeniu
trwania umowy (Strzemecka, 2011).

Leasing finansowy niestety budzi kontrowersje w zakresie zgodno$ci z szariatem.
Wedtug konserwatywnego nurtu nie jest on dozwolony w bankowosci i finansach islamskich.
Natomiast wedtug liberalnego nurtu jest on dopuszczalny, jezeli spetni ponizsze zasady (Al-
Kaber, 2013):

— leasingodawca, jako prawdziwy wiasciciel przedmiotu, ponosi faktyczne ryzyko

zwigzane z leasingiem,

— pfatnosci nie moga rozpoczg¢ sie przed wejsSciem w posiadanie przedmiotu

leasingobiorcy,

— za wszystkie wady produkcyjne przedmiotu odpowiada leasingodawca.

Kontrowersje zwigzane z islamskim leasingiem finansowym dotyczg gtéwnie ryzyka,
ktére w ekonomii islamskiej musi by¢ rozdzielone réwnomiernie pomiedzy partneréw
biznesowych. Natomiast w leasingu finansowym ryzyko przeniesione jest gtéwnie na jedng ze
stron umowy. Islamski leasing finansowy moze by¢ stosowany np. przy finansowaniu budowy
samolotéw. Do tego wykorzystuje sie kontrakt sukuk na podstawie al-ijarah. Mechanizm dziatania
tego kontraktu wyglada tak, ze leasingodawca przekazuje prawo do uzytkowania samolotu liniom
lotniczym, otrzymujgc wczesniej ustalone miesieczne wptaty. Z kolei przedmiot umowy, czyli
samolot, musi by¢ w ciggtym uzytkowaniu. Ryzyko zwigzane z samolotem jest przeniesione z
wiasciciela na linie lotnicze. Jednak mechanizm stojacy za tym kontraktem jest bardziej
skomplikowany, poniewaz pojawia sie tam spotka celowa, ktdrej zadaniem jest sfinansowanie
zakupu poprzez wyemitowanie islamskiej obligacji sukuk za posrednictwem banku
inwestycyjnego. W trakcie trwania umowy leasingowej, przedmiot pozostaje na stanie spotki
celowej. Caly proces jest wspierany przez bank inwestycyjny, ktéry emituje certyfikaty
sprzedawane inwestorom. Inwestorzy, kupujgc obligacje, stajg sie wiascicielami przedmiotu i
nabywajg prawo do zyskow z wynajmu przedmiotu. Spotka celowa otrzymuje wptywy z inwestycji,
w zamian za co kazdy inwestor otrzymuje odpowiednig cze$¢ wtasnosci przedmiotu.

Kontrakty finansujgce sg najczesciej wykorzystywane do tworzenia islamskich
.Kredytow”, czyli do finansowania. Ponadto wykorzystuje sie je do budowania kanatow
sprzyjajgcych powstawaniu kapitatu. Wyrézniajgcg te kontrakty cechg jest brak diugu. Kontrakty
te sg przeznaczone rowniez do finansowania transakcji, papierow wartosciowych
zabezpieczonych aktywami lub partnerstwem kapitatowym. Partnerstwo kapitatowe moze
przybra¢ trzy formy: uczestnictwa, wspétuczestnictwa oraz uczestnictwa pomniejszajgcego sie,

gdzie jedna ze stron zmniejsza swoje udziaty w trakcie trwania kontraktu. Najbardziej popularnym
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przyktadem kontraktu finansujgcego moze byé, murabahah. Konstrukcja tego kontraktu zostata

przedstawiona na rysunku 2.5.

sprzedaz dobro
BANK . KLIENT . .
Z platnoscig w uzytkowaniu
odroczong klienta
sprzedaz
Z platnoscia

natychmiastowa

DOSTAWCA

Rys. 2.5. Schemat konstrukcji kontraktu murabahah
Zrodto: opracowanie wtasne

Koncepcja tego rodzaju kontraktu jest to, ze strona finansujgca dokonuje zakupu towaru
(najczesciej sg to surowce wykorzystywane do produkcji dobr) na rzecz przedsiebiorcy, ktéry nie
posiada wlasnego kapitatu na sfinansowanie tego przedsiewziecia. Strona finansujgca oraz
pozyczajgca ustalajg z gory marze od zysku, ktéra jest dodana do kosztu produktu. Ptatnos¢ na
rzecz strony finansujgcej jest opdzniona na zdefiniowany czas, w ktérym pozyczkobiorca
wytwarza produkt i sprzedaje go na rynku. Wymogiem, aby taki kontrakt byt wazny, jest
konieczno$¢, by murabahah nie byt wykorzystywany do finansowania istniejacych juz débr
(Nagaoka, 2007). Wyzej omowiona konstrukcja jest podstawowg odmiang urabahah, poza nig
istnieje wiele wariacji tego kontraktu.

W ramach kontraktéw wart uwagi jest kontrakt musharakah, typ shikrkat-ul-milk, ktéry
jest kontraktem ustanawiajgcym partnerstwo kapitalowe. Znaczenie tego terminu to dostownie
udziat wiecej niz jednej osoby we wiasnosci do dobra. Kontrakt taki moze powsta¢ w réznych
okolicznosciach, np. gdy kilka oséb dokona wspdlnego zakupu jakiego$s dobra. Bedzie ono
wowczas stanowito wtasnosé wspolng tych osob, a ich relacje wzgledem tego dobra bedag
okreslane wtasnie jako shirkat-ul-milk. W tym wypadku wszyscy udziatowcy zdecydowali sie sami
na zakup wspdlnego dobra. Wspdlny udziat w zakupie pozwala na sfinansowanie zakupu ré6znego
rodzaju dobr oraz inwestycji. Kontrakt ten jest wykorzystywany rowniez do tworzenia bardziej
wyszukanych produktéw finansowych. Sg tez przypadki, kiedy kontrakt taki zaczyna
obowigzywac¢ automatycznie, bez dziatan ze strony udziatowcoéw. Przyktadem takiej sytuacji jest
Smier¢ spadkodawcy, gdy masa spadkowa staje sie wspolng wtasnoscig spadkobiercow.

Trzecig i najliczniejszg grupg kontrakiéw sg kontrakty posrednictwa, kiore zakresem
obejmujg wsparcie, usprawnienie oraz uczynienie bardziej przejrzystg egzekucji innych
kontraktow. Kontrakty posrednictwa zaopatrujg uczestnikdw rynku w zestaw narzedzi, ktére stuzg
im np. jako kanaty wymiany. Wsrdéd nich wyrézniono trzy z grupy kontraktéw: partnerstwo,
kontrakty na podstawie ustalonej stawki oraz islamskie ubezpieczenia takaful. Przyktadem
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kontraktu z pierwszej grupy jest shirkat-ul-‘aqd, ktéry jest oparty na konstrukcji musharakah.
Termin shirkat-ul-‘aqd oznacza dostownie partnerstwo zawarte w wyniku wspélnej umowy. Jest
rowniez nazywany wspoélnym przedsiebiorstwem komercyjnym. Dzieli sie go na trzy inne
kategorie w zaleznos$ci od stopnia zaangazowania wspoélnikow:

— shirkat-ul-amwal — partnerzy inwestujg swdj wiasny kapitat w przedsiewziecie,

— shirkat-ul-a’'mal — partnerzy nie wnoszg kapitatu, ale wtasng prace i know-how,
dopiero po wyswiadczeniu klientowi ustug dzielg sie zyskiem,

— shirkat-ul-wujooh — partnerzy nie wnoszg nic do spétki, natomiast kupujg towary z
odroczonym terminem ptatnosci i je sprzedaja; zysk jest dzielony pomiedzy nich
zgodnie z ustaleniami zawartymi w kontrakcie.

Kolejng podgrupa kontraktow posrednictwa sg kontrakty oparte na stawce. Obejmujg one

na przyktad (Norma, 2011):

kifaka — gwarancje,

jo’ala — optate za ustuge wczesniej ustalong stawka,

amanah — powiernictwo,

wikula — faktorstwo.

Ostatnig podgrupa kontraktéw posrednictwa sg takaful. Jest to rodzaj kontraktu, ktory
miesci sie rowniez w kategorii partnerstwa, jednak ze wzgledu na swojg specyfike oraz duzy
udziat w rynku powinien by¢ rozpatrywany jako oddzielna podkategoria kontraktéw partnerstwa.

Na rysunku 2.6 zostata zilustrowana konstrukcja takaful.

Uczesinicy Optata wakala Administrator
takarful takaful

OO skiadki
e FUNDUSZ inwestycje zgodne z szariatem
%, Odsikodowanis |- TAKAFUL zyski

nadwyzka wyplacana jako
znizka od skiadki

Rys. 2.6. Konstrukcja islamskiego takaful
Zrodto: opracowanie wtasne
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Islamskie takaful mogg mie¢ rézne formy w zaleznosci od sposobu zarzgdzania
funduszem. Na zaprezentowanym rysunku jest to najprostsza z nich — wakala. W tym przypadku
administrator otrzymuje z goéry ustalong zaptate. Sg tez inne formy administrowania, np.
administrator pokrywa koszt swoich ustug z funduszu. Takaful ma zrédto w czasach starozytnych,
kiedy wojujgce plemiona utrzymywaty wspélne fundusze kontrybucyjne zwane ,pieniedzmi krwi”.
Pienigdze te byly wyptacane wdowom i rodzinom polegtych na wojnach. W dzisiejszych czasach
takaful cieszy sie duzg popularnoscia, a jedng z jego najwiekszych zalet jest fakt, ze odchodzac
z funduszu udziatowiec moze zabra¢ z powrotem wptacone przez siebie sktadki. Ubezpieczenie
konwencjonalne nie daje takiej mozliwosci.

Czwartg grupa kontraktow islamskich sg kontrakty socjalne-spoteczne, ktérych
powstanie zostato podyktowane wczesniej omowionymi pryncypiami ekonomii islamskiej.
Przyktadem takiego instrumentu jest gard-e-hansa, czyli serdeczna pozyczka. Pozyczka ta jest
udzielana przez pozyczkodawce bez oczekiwania na udziat w realizowanych zyskach bgdz
stratach. Natomiast pozyczkodawca jest zobowigzany zwrdci¢ pozyczong kwote (oczywiscie bez
odsetek) w wyznaczonym terminie. Kontrakty te majg stuzy¢ realizacji takich celdéw jak: pomoc
potrzebujacym, tworzenie dobrych relacji pomiedzy bogatymi i ubogimi, popularyzacja islamu.
Jedyne, czego mogg oczekiwa¢ pomagajgcy to nagroda ptyngca od Boga w zamian za
zaoferowanie takiej pomocy (Adamek, 2010). Drugim przyktadem kontraktu nalezgcego do grupy
socjalno-spotecznych jest wagf, ktéry jest materialng darowizng np. budynku, ziemi lub innych
débr dla os6b potrzebujgcych.

Wyzej zaproponowany podziat kontraktéw islamskich nie jest jedyny. Kolejnym
przyktadem moze byc¢ opisany przez Katarzyne Gérak-Sosnowska i Piotra Masiukiewicza (2013)
podziat wedlug kryterium bilansowego, ktdéry obejmuje operacje (Goérak-Sosnowska i
Masiukiewicz, 2013):

— aktywne (finansowanie przedsiewzieé¢, pozyczki),

— pasywne (gromadzenie srodkéw, depozyty),

— posredniczace (przelewy, wymiana walut i inne).

Zaproponowane klasyfikacje majg charakter uniwersalny, poniewaz mozna je odnie$¢ do
praktycznie kazdego systemu finansowego, jednak na potrzeby niniejszej pracy najlepszym
podziatem jest zaproponowany przez lIgbala oraz Mirakhora (2007), ze wzgledu na jego
najwiekszy stopien szczegdtowosci. Istnieje relatywnie niewiele podstawowych rodzajow
kontraktow. Niektére z nich, np. ijarah lub musharakah, moga wystepowac w kilku kategoriach
jednoczesnie ze wzgledu na uniwersalnos¢ ich zastosowania. Podobnym przyktadem sg sukuk,
ktore mogg miec¢ rozne formy:

— al-ijarah — oparte na zasadzie wtasnosci jakiej$ czesci dobra,

— sukuk murabaha — czgstkowa wtasnosc¢ oparta na dtugu,

— al-istithmar — projekt inwestycyjnego sukuk.

Istnieje bardzo wiele odmian poszczegdéinych kontraktéw, kidre sg projektowane w taki

sposob, aby zaspokaja¢ potrzeby klientéw. Wszystkie produkty islamskie sg tworzone na bazie
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podstawowych konstrukcji, zaprezentowanych na wczesniejszym rys. 2.4. Taka konstrukcja
islamskiego systemu finansowego daje praktycznie nieograniczone mozliwosci, pomimo ram,
ktére stwarzajg pryncypia i zakazy, a wrecz korzystanie z tych zdefiniowanych wczesniej ram
pomaga zachowa¢ zasady i pryncypia finansoéw islamskich w granicach kontraktu. Islamskie
Instytucje Finansowe prezentujg szeroki wachlarz mozliwosci do dalszego rozwoju produktow

islamskich, a nawet tworzenia tych produktow w wersjach spersonalizowanych.

2.3. Znaczenie migracji muzutmanéw na swiecie dla rozwoju bankowosci islamskiej

Zgodnie z ostatnim badaniem, ktére zostato przeprowadzone w tej kwestii, Europe
zamieszkuje okoto 44 min muzutmanéw, co stanowito w 2010 r. 6% catego spoteczenstwa tego
kontynentu. Natomiast na terenie Unii Europejskiej byto ich w tym samym roku 19 min, co
stanowito 3,8% (Pew Research, 2011). Niemcy (5,8%) i Francja (7,5%) wykazywaty najwiekszg
populacje muzutmanow spos$rod wszystkich krajéw Unii Europejskiej, natomiast Rosja —
najwiekszg populacje muzutmandw sposrod wszystkich krajow znajdujgcych sie na kontynencie
(10%). Tak duza liczba tej grupy spotecznej w Niemczech jest uwarunkowana masowg emigracja
zarobkowg Turkéw do Niemiec, ktéra miata swdj poczatek w latach szescédziesigtych XX w.
(Bartsch, Brandt i Steinvorth, 2010). Emigracja muzutmanéw do Francji ma podfoze historyczne,
mianowicie jest oparta na dtugotrwatych relacjach kolonialnych pomiedzy Francjg a krajami Afryki
Potnocne;.

Poza trwajaca juz od czaséw kolonialnych migracja muzutmandéw do Europy, nalezy
zauwazy¢ bardzo wazne zjawisko, jakim jest globalny przyrost tej grupy spotecznej. W 2006 r.
sredni przyrost roczny wynosit 1,8% (Central Intelligence Agency, 2015), natomiast globalny
przyrost ludnosci w 2011 r. wynidst 1,12% w skali roku (Central Intelligence Agency, 2015). Juz
w 2011 r. ustalono, ze przy tym tempie wzrostu populacja muzutmandw bedzie stanowita do roku
2030 ponad %: globalnej populacji (Pew Research, 2011). Biorgc pod uwage migracje
muzutmanow do krajéw europejskich, nalezy zwréci¢ uwage, ze miata ona zazwyczaj charakter
zarobkowy. Nastepowata szczegdlnie z terendw kolonii do krajéw kolonizatorow takich jak Wielka
Brytania oraz Francja. Tabela 2.2 zawiera informacje dotyczace kierunkéw, z ktérych przybyli

emigranci wyznania muzutmanskiego do Europy, z podziatem na poszczegdlne kraje.

Tabela 2.2. Pochodzenie emigrantéw w wybranych krajach europejskich (2009)

] ) ] ) Wielka ] )
Kraj Francja Austria | Niemcy ) Wiochy Hiszpania
Brytania
Pdétnocni oraz Afrykanie
) ] . ) Marokanc
Pochodzenie | Subsaharyjscy | Turcy Turcy Pakistanczycy | Subsaharyjscy
zyc
Afrykanie (Marokanczycy) ey

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (European Union Agency for Fundamental Rights, 2009)

Kierunek tej emigracji dotyczyt gtdwnie bliskich relacji z czaséw kolonialnych. Na przyktad

do Francji przyjezdzali gtéwnie muzutmanie z P6tnocnej Afryki, podczas gdy do Wielkiej Brytanii
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— Pakistanczycy. Oznacza to, ze relacje kolonialne wywarty bardzo duzy wptyw na kierunek
emigracji z dawnych kolonii i protektoratéw.

Jednak nalezy odpowiedzie¢ sobie na pytanie, czy ekspansja ustug bankowych z krajéw
GCC do Europy faktycznie jest spowodowana czynnikiem, jakim sg emigranci muzutmanscy,
ktérzy poszukujgc lepszego zycia przyjechali do krajéw Europy Zachodnie;j.

Odpowiedz na to pytanie data ekonometria przestrzenna, a mianowicie dane dotyczace
wielkosci populacji muzutmanskiej oraz aktywéw islamskich na $wiecie. Na rysunkach 2.7 i 2.8
przedstawiono dane w ujeciu graficznym. Na pierwszym z nich (rys. 2.7) zilustrowano
proporcjonalne wielkosci kapitatu islamskiego w poszczegélnych krajach. Miejsca bardziej
zaciemnione na mapie charakteryzujg sie wiekszym kapitatem islamskim, co oznacza, ze w
danym kraju istnieje relatywnie wiecej certyfikowanych kontraktéw islamskich niz w innym. Kolory

sg przyporzadkowane wartosciom na histogramie znajdujgcym sie w lewym dolnym rogu rysunku.
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Rys. 2.7. Wielko$¢ islamskich aktywdw na $wiecie z podziatem na kraje.
Zrédto: (The Banker, 2013)

Krajami, ktére wyrdzniajg sie na tle catego $wiata pod wzgledem wielkosci kapitatu
islamskiego sg Arabia Saudyjska, Jemen, Iran, Pakistan, Bangladesz oraz Malezja.
Na kolejnym rysunku (2.8) zilustrowano populacje muzutmanéw w poszczegodlnych

panstwach swiata.
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Rys. 2.8. Wielkos¢ populacji muzutmandw na $wiecie z podziatem na kraje.
Zrodto: (The Banker, 2013)

Przy poréwnaniu obydwu rysunkéw mozna zauwazyé, ze istnieje zwigzek pomiedzy
wielkoscig kapitatu islamskiego oraz spoteczenstwa muzutmanskiego zamieszkujgcego dany
kraj. Najsilniejsze powigzania pomiedzy kapitatem islamskim a liczbg muzutmanéw mozna
zaobserwowac w krajach takich jak Iran oraz Pakistan. Jest tak, poniewaz kraje te na bardzo
wczesnym etapie rozwoju finansow islamskich zdecydowaty sie na catkowite przeksztatcenie
swojedgo systemu ekonomicznego w islamski. Iran jest ponadto nazywany jedynym na Swiecie
panstwem catkowicie wolnym od riby (IslamicFinance.com, 2017). Juz w 1983 r. uchwalono tam
ustawe o operacjach bankowych wolnych od oprocentowania. Dzieki tej ustawie, wszystkie
operacje bankowe w lIranie zostaty podporzadkowane szariatowi (Igbal i Mirakhor, 2007).
Kolejnym krajem, w ktérym mozna zaobserwowac bardzo duzy kapitat islamski, jest Malezja.
Podobnie jak Iran ma zapisane w swojej polityce finansowej petng integracje swojego systemu
finansowego z wymogami postawionymi finansom islamskim.

Tabela 2.3 to zestawienie wybranych krajow stworzone na podstawie rysunkow 2.7 i 2.8.
Za pomocg ponizszej macierzy zostaty sklasyfikowane kraje, w ktérych zachodzg zwigzki
pomiedzy liczbg muzutmandéw a kapitatem islamskim. W macierzy wyszczegélniono wybrane
kraje oraz stopnie powigzan pomiedzy badanymi czynnikami. Najsilniejsza zalezno$¢ wystgpita
w krajach takich jak: Arabia Saudyjska, Iran, Bangladesz oraz Malezja (tab. 2.3, 1 grupa). W
krajach tych rzgdy bardzo silnie wspieraty stworzenie jednolitego systemu finanséw islamskich.
Przyktadem jest Iran, gdzie sg dozwolone tylko kontrakty islamskie.

Kolejng grupg wartg uwagi jest grupa nr 7. W krajach tych wystepuje duza liczba
muzutmanow, ale nie ma rozwinietego systemu finanséw islamskich. Ws$réd nich znalazty sie:
Nigeria, Algeria oraz Indie. W krajach tych rzady nie podejmowaty préby rozwiniecia sektora

finanséw islamskich. Natomiast nalezy réwniez zwrécié uwage na stopien rozwiniecia tych
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panstw. W poréwnaniu z poprzednig grupa nie sg one bogate w zloza ropy naftowej (w
przeciwienstwie do Iranu albo Arabii Saudyjskiej), co moze by¢ rowniez barierg w swobodnym

rozwijaniu systemu finansow islamskich w aspekcie instytucjonalnym.

Tabela 2.3. Zwigzek pomigdzy liczbg muzutmandw a wielkoscig
kapitatu islamskiego w wybranych krajach (2013)

Duza populacja muzutmandéw
Duzy kapitat islamski

Srednia populacja muzutmanéw
Duzy kapitat islamski

Mata populacja muzutmanow
Duzy kapitat islamski

Duza populacja muzutmandw
Sredni kapitat islamski

Srednia populacja muzutmanéw
Brak kapitatu islamskiego

Mata populacja muzutmanoéw
Duzy kapitat islamski

Duza populacja muzutmanoéw
Brak kapitat islamskiego

Mata populacja muzutmanoéw
Sredni kapitat islamski

Srednia populacja muzutmanoéw
Sredni kapitat islamski

Zaleznos$¢

=
N
w
IN
ul
o
~
[
©

nr grupy /
kraj

Arabia S. TAK
Iran TAK
Irak TAK
Nigeria TAK
Maroko TAK
Algieria TAK
Egipt TAK
Sudan TAK
Erytrea TAK
RPA TAK
Wielka Br. TAK
Francja TAK
Niemcy TAK

Rosja TAK

Indie TAK
Bangladesz TAK
Malezja TAK
USA TAK

Zrédio: opracowanie wtasne na podstawie (The Banker, 2013)

Trzecig grupa, na ktorg nalezy zwrdci¢ szczegdlng uwage jest ta, w ktérej wystepuje
relatywnie srednia wielko$¢ populacji muzutmanskiej (grupa 5), ale brakuje kapitatu islamskiego.
Do tej grupy nalezg kraje takie jak Irak, Maroko, Erytrea, Francja, Niemcy oraz Rosja. W grupie
tej znajdujg sie kraje zaréwno wysoko rozwiniete, jak i rozwijajgce sie. Sektor finanséw islamskich
nie wystepuje w tych krajach, poniewaz rzady tych panstw nie przedsiewziety zadnych projektéw,
aby sektor ten rozwing¢. Oznacza to, ze bez udziatu rzgdu projekt rozwiniecia sektora finansow
islamskich nie ma szans na powodzenie. Dowodem na to jest przyktad Sudanu, w ktérym
wystepuje mniejsza niz np. w Arabii Saudyjskiej albo Pakistanie procentowa liczba muzutmanéw.

Jednak kraj ten rozwingt system finanséw islamskich dzieki zabiegom rzgdu (Manap, 2016).
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Oznacza to réwniez, ze sytuacja gospodarcza kraju i stopien jego rozwiniecia nie ma tak istotnego
wplywu na rozwdj tego sektora, jak zorganizowany projekt rzadu.

Na szczegdlng uwage zastuguje Wielka Brytania. Na mapie dotyczgcej populacji
muzutmanow nie wykazano w jej przypadku duzo wiekszej koncentracji muzutmandéw niz we
Francji. Wrecz przeciwnie, pod wzgledem liczby muzutmanoéw plasuje sie nizej niz Francja oraz
Niemcy. Natomiast na mapie, ktéra obrazuje rozmieszczenie kapitatu islamskiego jest
wyrdézniona na czerwono, tak samo jak Arabia Saudyjska oraz Iran. Stan rozwiniecia sektora
islamskich finanséw i bankowosci Wielka Brytania zawdziecza diugofalowemu programowi rzadu,
ktérego gtdwnym zadaniem byto przyciggniecie inwestycji portfelowych oraz bezposrednich z
krajow nalezacych do GCC.

Zgodnie z raportem Top Islamic Financial Institutions opublikowanym przez ,The
Banker”, Wielka Brytania zajmuje 17 miejsce na swiecie pod wzgledem wielko$ci islamskiego
kapitatu (certyfikowanego) z prawie trzymilionowg populacja muzutmanéw (The Banker, 2013).
Fakt ten jest dowodem na to, ze migracja muzutmandw nie ma statystycznie istotnego wptywu na
to, czy w danym kraju rozwing sie finanse islamskie, czy nie. Wieksze znaczenie ma strategia
obrana przez rzad danego kraju oraz to, jakie relacje taczg go z GCC —niekwestionowanym
liderem finansow islamskich.

Powyzsze przestanki oznaczajg, ze do stworzenia w ramach jednego panstwa systemu
islamskich finanséw i bankowos$ci nie wystarczy znaczna mniejszo$¢ muzutmanska
zamieszkujgca dany kraj. Szczegdlng role w rozwoju tej gatezi gospodarki odgrywa rzad oraz
jego polityka. Przykitadem takiego kraju, w ktéorym muzutmanie stanowig zdecydowang
wiekszos¢, a wyraznie brakuje tam islamskich instytucji finansowych, jest Libia, gdzie
zamieszkuje 94% muzutmanéw (NationMaster, 2004). Kraj ten nie rozwingt systemu
sktadajgcego sie z islamskich instytucji finansowych, poniewaz rzad Libii nie wdrozyt stosownego
programu majgcego na celu jego ustanowienie. Oznacza to, ze rola rzgdu przy budowie
islamskiego systemu finansowego jest niezwykle wazna. Nawet, jesli sg spetnione wszystkie
konieczne warunki do stworzenia takiego systemu, projekt ten sie nie uda, gdy nie bedzie miat
aktywnego poparcia rzadu. Réwniez odwrotnie: gdy kraj nie posiada idealnych warunkéw do
rozwoju tego systemu, ale rzad w aktywny sposéb dazy do jego rozwoju, to i tak bedzie mozliwy
do osiggniecia — tak wiasnie byto w przypadku Wielkiej Brytanii. Jednak nalezy podkresli¢, ze w
tym wypadku miedzynarodowe centrum finansowe Londyn odegrato bardzo wazng role przy

tworzeniu islamskiego systemu finansowego, dodatkowo wzmacniajgc polityke rzadu.

2.4. Bankowos¢ islamska wobec globalnego kryzysu finansowego 2007-2008

Od potowy XX w. miato miejsce sto kryzyséw na catym Swiecie (Stiglitz, 2003). Trudno
znalez¢ kraj, ktéry by nie dodwiadczyt recesji. Ostatni kryzys, ktdry rozpoczat sie latem 2007 r.
jest nazywany ,globalnym kryzysem finansowym” lub ,kryzysem 2008 roku”. Okazat sie dotkliwy
w skutkach i praktycznie niemozliwy do catkowitego zazegnania. Pomimo udzielonych subwenciji

(od trzech do czterech bilionéw amerykanskich dolaréw) sektorom finansowym USA oraz Unii
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Europejskiej, nie udato sie zlikwidowaé jego skutkdw, a jedynie je ograniczy¢ (Chapra, The global
financial crisis: can Islamic finance help?, 2011).

Obecnie, w wyniku globalizacji gospodarki, rozpowszechnienia instrumentow
finansowych, dematerializacji i wzrostu znaczenia pienigdza, kryzys moze zaktécaé powigzane
ze sobg rynki krajowe; jednak jego oddzialtywanie nie przerwato dalszego rozwoju rynku
swiatowego (Ostrowska E. , 2014). Oznacza to, ze réownolegle z ekspansjg rynku zachodzg
procesy globalizacyjne, ktére pogtebiajg skutki kryzyséw, poniewaz podmioty miedzynarodowe
$g coraz mocniej powigzane ze sobg.

Literatura wymienia wiele powoddéw powstania kryzysu 2007-2008, jednak tgczy je
wspolny mianowniki: nadmierne i nierozwazne akcje kredytowe prowadzone przez banki
komercyjne. Wymieniony w tym miejscu powdd powstania kryzysu odnosi sie w duzej mierze do
kwestii zarzgdzania ryzykiem, co jest niezwykle istotne przy prowadzeniu jakiejkolwiek akcji
kredytowej.

Aby dokonaé¢ analizy oddziatywania zjawiska kryzysu na sektor finanséw islamskich,
nalezy przeanalizowa¢é mechanizm jego powstania. Pozwoli to zrozumie¢, jakie znaczenie w
walce z nim mogtyby mie¢ pryncypia i zasady finanséw islamskich.

Dzieki trwajgcemu od lat dziewiecdziesigtych XX w. rozkwitowi rynku mieszkaniowego,
instytucje finansowe (banki i brokerzy) dostrzegty mozliwosé¢ duzego zarobku na sprzedazy
kredytéw mieszkaniowych, na ktéry byt ogromny popyt. Zasady, ktérymi kierowaty sie banki byty
bardzo proste, tj. im wiecej udzielonych kredytéw — tym wieksze zyski. Oznacza to, ze akcje
kredytowe bankéw byly prowadzone w sposdb nierozwazny i nadmierny. Tak duza akcja
kredytowa nie powinna odbywac sie bez zachowania kontroli oraz zarzadzania tym ryzykiem.
Ponadto banki zarabiaty na zabezpieczeniu kredytéw i sprzedazy tych zabezpieczeh w formie
hipotecznych listéw zastawnych oraz obligacji zabezpieczonych dtugiem. Dodatkowo instytucje
te trudnity sie zarzadzaniem tymi produktami po ich sprzedazy, co rowniez przynosito dochody.
Banki, sprzedajagc tego rodzaju produkty, nie obawiaty sie ryzyka, poniewaz wierzyty, ze aktywa
(nieruchomosci), ktérymi byty zabezpieczone, nigdy nie stracg na wartosci, a wrecz ich wartos¢
bedzie stale rosta. Ponadto dzieki ich wysokim ratingom popyt na tego rodzaju papiery byt bardzo
duzy posrdéd inwestoréw instytucjonalnych takich jak firmy ubezpieczeniowe oraz fundusze
hedgingowe (ang. hedge fund). Dodatkowg zachetg do kupna tego rodzaju papieréw byta ich
wysoka rentownosc¢, przewyzszajgca rentowno$¢ obligacji korporacyjnych, ktére otrzymywaty
takie same ratingi, jednak nizsze oprocentowanie w tym okresie. Wysokie prowizje ze sprzedazy
takich kredytow oraz duzy popyt na papiery sekurytyzowane aktywami staty sie tak atrakcyjne,
ze banki zdecydowaly sie na udzielanie kredytéw réwniez tym konsumentom, ktérych nie byto
sta¢ na ich sptacanie. Zaktadano, ze z powodu stale rosngcych cen nieruchomosci, nawet przy
niewyptacalnosci dtuznika, bank bedzie w stanie odrobi¢ strate, sprzedajgc nieruchomosc.

Niewyptacalnos¢ indywidualna, kitéra siegneta prawie 10% (Crotty, 2009), oraz
jednoczesny nieprzewidziany, gwattowny spadek cen nieruchomosci spowodowaty brak gotowki

na rynku kredytowym, a co za tym idzie — niewyptacalnos¢ instytucji udzielajgcej kredytow i
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sprzedajgcej produkty sekurytyzowane. Pociggneto to dalsze negatywne skutki — na instytucje,
ktére nabywaty obligacje sekurytyzowane tymi aktywami. W zwigzku z wczes$niej wspomnianymi
procesami globalizacyjnymi, zjawisko miato tak wielkg skale, ze gwattownie rozprzestrzenito sie
nie tylko w USA, ale réwniez w krajach Unii Europejskiej. Oczywiscie poza opisang przyczyng
istnial szereg innych czynnikéw, ktére przyczynity sie do powstania globalnego kryzysu
finansowego, jednak w kontek$cie prowadzonych badan nalezy zwréci¢ uwage, ze jednymi z
gldéwnych powoddéw eskalacji kryzysu byty instrumenty oparte na dtugu, ktére nie sg dozwolone
w islamskich finansach i bankowo$ci.

Skutki kryzysu finansowego 2007-2008 mozna podzieli¢ na pierwotne i wtdrne.
Pierwotne to takie, ktére w bezposredni sposdb dotknely powigzane ze sobg instytucje. To
miedzy innymi niewyptacalnos$é¢ i zaburzenia ptynnosci, bankructwa bankow i spoétek finansowych
oraz inne. Istniejg rowniez wtorne skutki kryzysu, ktére wywotujg mniej dotkliwy efekt dla
podmiotéw, jednak stwarzajg bariery, moggce stanowi¢ przeszkode w prowadzeniu dalszej
ekspansji rynkowej. Wtérne skutki kryzysu mozna podzieli¢ na trzy kategorie (Karl, Servaes i
Tamayo, Luty 2015):

— wprowadzenie nowych polityk do instytucji finansowych, np. zaostrzenie wymagan

przy udzielaniu kredytow,

— natozenie dodatkowych kontroli i monitorowania, np. monitorowanie dodatkowych
wskaznikow ekonomicznych i finansowych przez regulatoréw rynku, a takze wydatki
zwigzane z utrzymywaniem niezbednej infrastruktury do wykonywania tych
czynnosci,

— skutki na globalnej gospodarce: postepujgca recesja, kryzys zaufania.

Wymienione kategorie dotyczg bankéw konwencjonalnych oraz islamskich, ktére musza
operowac rowniez w ramach legislacji krajowych. Zaostrzenia te majg oczywiscie wptyw na brak
zaufania na rynku oraz pesymistyczne nastawienie inwestoréw, co powoduje zmniejszenie liczby
inwestycji bedacych wynikiem kryzysu zaufania. Natomiast mechanizmy, ktére zostaty
zastosowane do ztagodzenia skutkdéw kryzysu, zwiekszyty diug publiczny oraz dtug w sektorze
prywatnym?8, Mohammad U. Chapra uwaza takie zaostrzenia i dziatania prewencyjne za wtérne
skutki kryzysu finansowego 2007—-2008, ktére mogg jeszcze bardziej nasili¢ skutki przysztych
kryzysow (Chapra, The Global Financial Crisis, Can Islamic Finance Help Minimise The Severity
And Frequency of Such A Crisis in the Future?, 2010).

Kryzys, ktory sie rozpoczagt w USA, a rozprzestrzenit na niemal catg Europe, powinien
réwniez dotkng¢ sektora finansow islamskich. Islamska bankowos$¢ i finanse, operujgc na terenie
danego kraju, podlegaja tej samej legislaciji, co finanse konwencjonalne, a takze sg narazone na
takie same dziatanie zmiennych makroekonomicznych. Natomiast dziatajgc na globalnych

rynkach sg one w takim samym stopniu narazone na niektére skutki kryzysu 2007—2008 jak inne

2 Przyktadem takiego btednego zastosowania mechanizmu byto zwiekszenie przez Rezerwe Federalng w USA
(Federal Reserve FED) stép procentowych do poziomu 5,25%, co byto jedng z przyczyn niewyptacalnosci kredytéw i w

konsekwencji tego bankructw.

93


http://mostwiedzy.pl

A\ MOST

instytucje. Nie stanowig one jeszcze catkowicie odrebnego i homogenicznego organizmu
(systemu) i by¢ moze nigdy nim sie nie stang. Nawet w krajach, w ktérych obowigzuje szariat (np.
Krélestwo Arabii Saudyjskiej), nie wszystkie instytucje finansowe przeksztatcity sie w islamskie,
czyli nie istnieje jeszcze czysty stuprocentowy system finanséw islamskich. Oznacza to, ze
niektore instytucje bedg nadal posiadaty mozliwos¢ inwestowania w niebezpieczne produkty
sekurytyzowane, ktére byty gtdbwng przyczyng kryzysu. Natomiast inne podmioty, bedgc z nimi
powigzane chocby transakcjami, mogg réwniez posrednio zosta¢ dotkniete wspomnianymi
skutkami. Finanse islamskie stanowig nadal zdecydowanie mniejszg czes$¢ Swiatowego rynku
finansowego. Pomimo tego, co odréznia je od finanséw konwencjonalnych, np. wystepowanie w
nich zasady Profit and Loss Sharing (PLS) czy zakazéw gharar i riba, sektor ten nadal podlega
krajowym przepisom finansowym, a tym samym jest réwniez podatny na wtérne skutki kryzysu.
Istniejg jednak przestanki do tego, zeby uwazag, iz kontrakty islamskie mogag by¢ bardziej
odporne na dziatanie kryzysu finansowego, cho¢by ze wzgledu na wyzej wymienione zasady.
Podczas gdy w Europie skutki kryzysu dotknety najbardziej tzw. grupe panstw PIGS, wsrdd ktorej
Grecja nadal bardzo dotkliwie odczuwa skutki kryzysu, na Bliskim Wschodzie odnotowano
niewielkie spadki niektérych indekséw, jednak nie odnotowano niewyptacalnosci i bankructw.
Bardzo wazng publikacjg na temat skutkdw ostatniego kryzysu w ekonomii panstw arabskich jest
raport profesora Nadera Habibiego z Brandeis University w Waltham (MA). Wediug jego badan
kryzys 2007-2008 w ograniczonym stopniu dotknat kraje arabskie — gtdéwnie za posrednictwem
tzw. kanatéw przekazu (ang. transmission channels). Przyktadami kanatow przekazu (kryzysu)
sg: spadek cen ropy naftowej, ostabienie turystyki w krajach arabskich i inne (Habibi, 2009).
Tabela 2.4 zawiera zestawienie potencjalnych efektéw kryzysu finansowego 2007—-2008

z okresleniem prawdopodobienstwa wystgpienia w instytucjach konwencjonalnych i islamskich.

Tabela 2.4. Efekty kryzysu finansowego 2007-2008 w branzy bankowej

Efekt kryzysu Banki konwencjonalne Banki islamskie
Zaburzona ptynnos$¢ banku prawdopodobny nieprawdopodobny
Straty prawdopodobny nieprawdopodobny
Nieskuteczna akcja kredytowa prawdopodobny nieprawdopodobny
Kryzys zaufania prawdopodobny prawdopodobny
Powstrzymanie ekspansji prawdopodobny nieprawdopodobny
rynkowej

Zwolnienia pracownikow prawdopodobny prawdopodobny
Mniejsza zyskownos$c¢ prawdopodobny prawdopodobny
Mniejsza efektywnos$c¢ prawdopodobny prawdopodobny

Zrodto: opracowanie wltasne

Podczas gdy wszystkie efekty kryzysu mogg byé odczuwane przez banki
konwencjonalne, tylko niektére z nich mogag dotkng¢ banki islamskie. Fakt ten wynika z tego, ze

bezposrednie skutki kryzysu spowodowane przez inwestycje w ryzykowne produkty
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zabezpieczone dtugiem nie dotknety bankdw islamskich, ale skutki wtérne oraz fakt powigzania
z rynkami globalnymi moga mie¢ negatywny wptyw na islamskie instytucje finansowe.

Oczywiscie poza pryncypiami takimi jak zasada Profit and Loss sharing (PLS) czy
zakazami riba i gharar, ktére chronig IFI przed oddziatywaniem kryzysu, istnieje rowniez mysl|
islamska, w ramach ktérej funkcjonujg zasady moggce mie¢ wptyw na ograniczenie skutkéw
kryzysu.

Jednym z najwazniejszych pryncypidw finanséw islamskich jako systemu jest
ustanowienie sprawiedliwosci spotecznej. Aby to osiggng¢, wszystkie instytucje (réwniez
finansowe) muszg wspdlnie do tego dgzyé. Drogg do osiggniecia tej sprawiedliwosci jest
odnoszenie sie do zasad moralnych we wszystkich aspektach zycia: spotecznym, ekonomicznym
i politycznym. Nauka islamu glosi, ze dzieki takiemu postepowaniu mozna wyeliminowaé
chciwosc¢ i skapstwo, ktore uczynity bogactwo najwyzszg miarg ludzkich osiggnie¢ (Galbraith,
1972). Dazenie do tej sprawiedliwosci objawia sie najbardziej w opisanej wczesniej zasadzie
dzielenia sie ryzykiem, gdzie obie strony kontraktu dzielg sie nie tylko zyskiem, ale i stratami. W
ramach wartosci, ktore niesie islam, niemozliwe jest osiggniecie zrbwnowazonego rozwoju bez
sprawiedliwosci, a islamscy uczeni podkres$lajg zwigzek pomiedzy sprawiedliwoscig i rozwojem.
Natomiast, jak mozna zauwazy¢, wszystkie zasady finansoéw islamskich promujg te wartosci. W
tabeli 2.5 wymieniono zasady finansow islamskich, ktére moga mie¢ znaczenie dla ograniczenia

skutkow kryzysu oraz mogg mu aktywnie przeciwdziataé.

Tabela 2.5. Zasady finansow islamskich, ktére mogg przeciwdziatac kryzysowi

Zasada lub pryncypium Znaczenie dla przeciwdziatania kryzysowi
Depozytariusze swiadomie uczestniczg w ryzyku,
Profit and Loss Sharing IFI przyktadajg wiekszg wage do analizy ryzyka

przy podejmowaniu decyzji.

To narzedzie, ktore jest $ciSle zwigzane z zasadg
PLS. Pozyczajacy staje sie zarazem wspodlnikiem,
ktory z natury rzeczy bedzie réwniez brat udziat w
ewentualnych stratach.

Powstaje przez sprzedaz lub dzierzawe realnych
Kreacja dtugu aktywow, zapobiega to oszustwom oraz
nierealnym transakcjom.

Dtug nie moze zosta¢ sprzedany oraz aktywa

Pozyczki kapitatowe

Realnos¢ aktywow muszg by¢ zawsze realne, zapobiega to tworzeniu
spekulacji oraz oszustwom.

Aktywa wtasnoscig leasingodawcy lub Rynek wolny od spekulaciji.

sprzedawcy

Zrédio: Opracowanie wtasne

Mozna wnioskowac, ze poza zakazem stosowania stopy procentowej najlepsze dziatanie
przeciw kryzysowi ma zasada dzielenia sie zyskiem i stratg. Wymusza ona na IFl bardzo
doktadng analize ryzyka, gdyz przy jej zastosowaniu réwniez one bedg braty udziat w stratach.
Zasada ta wywiera dobry wplyw na depozytariuszy, ktérzy zaréwno w przypadku inwestycji
bezposrednich, jak i zaktadania zwyktych kont w bankach poprzez te zasade stajg sie wtgczeni
do ryzyka. W przypadku depozytéw bankowych problem udziatu depozytariuszy w ryzyku zostat

rozwigzany przez uczynienie ich tymczasowymi akcjonariuszami IFl, ktérzy w momencie
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likwidacji rachunku pozbywajg sie ich akcji. Tym samym biorg udziat w zysku oraz stratach. W
ten sposdb bedag bardziej zainteresowani wynikami finansowymi banku, analizg ryzyka oraz
wyborem odpowiedniej islamskiej instytucji finansowe;.

Mechanizmy takie jak np. wczesniej wspomniana zasada PLS, zmuszajgce obie strony
kontraktu do udziatu w ryzyku, sg popierane réwniez przez uczonych z gtéwnego nurtu. Profesor
Kenneth Rogoff z Harvard University uwaza, ze w idealnym Swiecie pozyczki kapitatowe i
inwestycje bezposrednie miatyby duzo wigksze znaczenie. Sadzi réwniez, ze wigksza
rébwnowaga pomiedzy dtugiem a kapitatlem oraz wzajemny udziat w ryzyku bedg wzmocnione, a
kryzys finansowy w znacznym stopniu ograniczony (Rogoff, 1999). Z kolei Atif Mian i Amir Sufi
uwazajg, ze dtug jest narzedziem bardzo niebezpiecznym ze wzgledu na jego ,sztywnos¢
nominalng”, a sposobem na walke z jego negatywnym oddzialywaniem na gospodarstwa
domowe i gospodarke moze byé promocja pozyczek kapitatowych (Mian i Sufi, 2014).

Poza przytoczong zasadg PLS finanse islamskie majg inne reguty, ktére przeciwdziatajg
powstawaniu niekorzystnego dtugu. Zalicza sie do nich réwniez sposéb, w jaki tworzony jest dtug.
W finansach islamskich powstaje on najczesciej przez sprzedaz lub dzierzawe realnych aktywéw
oraz formy finansowania oparte na leasingu (murabahah, ijarah, salam, istisna oraz sukuk). Aby
nie doszto do nadmiernej ekspansji dtugu, islam natozyt dodatkowe zasady, ktére majg temu
przeciwdziatac. Do zasad tych mozna zaliczy¢ wymdg autentycznosci pozyczanych lub
sprzedawanych aktywéw. Ponadto muszg by¢ wlasnoscig sprzedajgcego (ew. leasingodawcy),
natomiast diug nie moze zosta¢ sprzedany, tak samo jak ryzyko z nim zwigzane nie moze by¢
przeniesione na inny podmiot. Warunki te pomagajg w przeciwdziataniu spekulacjom, poniewaz
wykluczajg istnienie produktéw o nieczytelnych warunkach (elementy hazardu).

W finansach islamskich sprzedajgcy lub leasingodawca majg udziat w ryzyku
(ewentualnej stracie) i w zysku. Sprzedawca lub leasingodawca w momencie nabycia dobr ponosi
ryzyko. Jedynym wyjatkiem jest sytuacja, w ktérej dobra te nie sg jeszcze dostepne na rynku i
muszg zostaé wyprodukowane w celu dostarczenia do nabywcy.

By¢ moze islamskie finanse i bankowos$é, a w konsekwencji czysty islamski system
finansowy, sg Srodkiem na catkowitg likwidacje kryzysow, ktérych podtoze jest w obrocie dtugiem
oraz w inwestowaniu w ryzykowne i nieprzejrzyste instrumenty finansowe. Jednak perspektywa
ta wydaje sie bardzo odlegta. Obecnie nawet w krajach GCC funkcjonujg konwencjonalne
instytucje finansowe. W krajach, w ktérych sg homogeniczne islamskie systemy finansowe
(Arabia Saudyjska oraz Iran) réwniez dziatajg w ograniczony sposéb nieliczne instytucje
konwencjonalne. Kolejnym powodem, dla ktérego nie powstat catkowity islamski system
finansowy jest fakt, ze islamskie instytucje finansowe z krajéw, w ktérych islamskie finanse i
bankowos¢ sg gtéwnym nurtem, bedg musiaty zawieraé transakcje z krajami, w ktorych
funkcjonuje tylko system konwencjonalny. Przyktadem jest eksport ropy naftowej z Arabii
Saudyjskiej do Standéw Zjednoczonych Ameryki. Wczesniej wspomniany spadek cen ropy
naftowej byt wtérnym skutkiem kryzysu w USA, a przeciez dotknat Bliski Wschod, ktory jest
eksporterem ropy naftowej.
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Obecnie bez wspétpracy rzgddw, ktdre sg najprawdopodobniej podmiotami najbardziej
zaangazowanymi w proces kreacji dtugu, przeciwdziatanie kryzysowi bedzie bardzo trudne.
Dlatego sektor finanséw islamskich poszukuje mozliwosci ograniczenia pozyczania pieniedzy
przez rzady od centralnych bankoéw. Wczesniej przedstawione zasady nie bedg dziataty
skutecznie, o ile rzady nie ograniczg zadtuzania sie do poziomu, ktéry bedzie w harmonii z celem
jakim jest stabilizacja finansowa. Jezeli rzady pozyczajg znaczne ilosci gotowki od bankow
centralnych, dostarczg wiecej pienigdza o duzej mocy do bankéw niz jest to konieczne i tym
samym promujg nadmierng ekspansje pienigdza. To wiasnie nadptynnos¢ oraz wysoka dzwignia
pozwalajg bankom na swobodne prowadzenie akcji kredytowej. Dlatego do stworzenia systemu
finansowego wolnego od dlugu jest konieczne posiadanie catkowicie niezaleznych bankéw
centralnych oraz ram prawnych dotyczgcych dopuszczalnego poziomu pozyczania przez rzady.
Efekt tych dziatan bytby taki, ze rzgdy nie tworzytyby deficytéow w swoich budzetach i pozostatyby
na $ciezce rozwoiju i stabilnosci.

Do tej pory pojawity sie juz empiryczne dowody na to, ze wczesniej opisane zasady i
pryncypia finansow islamskich przyczynity sie do ograniczenia skutkow ostatniego kryzysu
finansowego. W 2014 r. Almanaseer z Applied Science University w Jufair (Bahrajn)
przeprowadzit badania na prébce danych z 24 petnoprawnych bankow islamskich z
nastepujgcych krajow GCC: Bahrajn, Kuwejt, Katar, Krélestwo Arabii Saudyjskiej oraz
Zjednoczone Emiraty Arabskie. Wyniki badan zostaty opublikowane 19 czerwca 2014 r. w
LIinternational Journal of Financial Research”. Jak dowodzi Almanaseer, kryzys roku 2008 nie
wywart znacznego wptywu na zyskownos$é bankow islamskich w krajach zrzeszonych w GCC.
Natomiast najwiekszy wptyw na zmniejszenie skutkow kryzysu mogg miec korzystne czynniki
makroekonomiczne, rozmiar banku oraz wielkos¢ kapitatu. Do przeprowadzenia badania
stworzono ponizszy liniowy model (Almanaseer, The Impact of the Financial Crisis on the Islamic
Banks Profitability — Evidence from GCC, 2014):

Lijy = ag + v:CD + a;Byj¢ + BiM; + §;C; + &5 (2.1)
gdzie:
lijt — jednostka miary zyskowno$ci banku (i) w kraju (j) w czasie (t)
CD — zmienna stata = 1 jesli jest kryzys, 0 jesli go nie ma
Bijt — wektor kolumnowy zmiennych wewnetrznych dla banku (i) w kraju (j) w czasie
®
Mit — wektor kolumnowy zmiennych zewnetrznych dla kraju (j) w czasie (t)
Ci — wektor zmiennych statych dla kraju
1, oi Bjoraz o  — wektory wierszowe wspotczynnika nachylenia regresorow
00 — stata
€t — btad dodatni (niepewno$¢ pomiaru)
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Zastosowane zmienne to: zyskowno$¢, ptynnosé, ryzyko, transakcje pozabilansowe,
kapitat, efektywno$¢, rozmiar (LTA banku), PKB, inflacja oraz zmienne zerojedynkowe. Jak
dowiodt autor badan, fakt istnienia kryzysu (zmienna CD = 1) miat negatywny wplyw na
zyskownos¢é bankow islamskich, jednak w sposob statystycznie nieistotny. Potwierdzito to
hipoteze postawiong przez autora badania: wptyw kryzysu na zyskownos¢ banku zmniejsza sie,
podczas gdy rosnie efektywnos¢ banku. Wedtug autora, banki islamskie zawdzieczajg to
stosowaniu zakazow riba i gharar (choéby przez niestosowanie instrumentéw takich jak obligacje
zabezpieczone dtugiem). Ponadto autor wykazat wiele innych zaleznosci, ktére powstaty w
wyniku stosowania islamskich zasad oraz wyciggnat ponizsze wnioski (Almanaseer, The Impact
of the Financial Crisis on the Islamic Banks Profitability — Evidence from GCC, 2014):

— kryzys finansowy nie ma znacznego wptywu na zyskownos¢ bankoéw islamskich,

— dogodne warunki makroekonomiczne zwiekszajg zyskownos¢ bankéw islamskich,
ponadto rozmiar banku oraz kapitatu to wazne czynniki, podnoszace zyskownos$c¢
banku. Zwiekszenie udziatu kapitalu witascicielskiego dodatkowo obniza skutki
kryzysu na zyskownosci banku,

— wplyw oddziatywania kryzysu na zyskownos¢ bankow islamskich rosnie wraz z
wielkoscig aktywow banku oraz wydatkéw pozawydziatowych,

—  wptyw kryzysu na zyskownosc¢ bankow islamskich rosnie razem z rosngca ptynnoscig
banku.

Opisane badanie stanowi rzetelne studium efektu kryzysu na islamskie banki, jednak
brakuje w nim poréwnania do sektora bankéw konwencjonalnych. Porownanie takie mogtoby
stanowi¢ rodzaj préby kontrolnej oraz pozwolitoby na poszukanie korelacji pomiedzy dwoma
sektorami. By¢é moze okazatoby sie, ze banki konwencjonalne zachowywaty sie tak samo w
obserwowanym okresie jak islamskie.

W kontek$cie zaprezentowanych wynikébw badan wazne sg réwniez badania
przeprowadzone przez Mahera Hasana oraz Jemma Dridiego, wydane przez Europejski Fundusz
Monetarny (Hasan i Dridi, 2010). Stanowig one analize poréwnawczg dziatania kryzysu na dwa
sektory: islamski oraz konwencjonalny, czego nie uwzgledniono w poprzednim badaniu. Autorzy
przytoczonego opracowania wychodzg z podobnych zatozen, co Almanaseer, rozumujac, ze to
produkty finansowe oparte na dtugu byly gtéwng przyczyng kryzysu, a ich brak w islamskich
bankach mogt ochroni¢ te banki przed skutkami kryzysu. Badania przeprowadzono na
stosunkowo duzej probie 120 bankoéw islamskich oraz takiej samej liczbie bankéw
konwencjonalnych. Ponadto w prébce zawierajgcej banki islamskie uwzgledniono rowniez
niektére placéwki offshore, w tym te, ktére znajdujg sie w Europie. Kluczowe zmienne
wykorzystane w tym badaniu to zmiany w poziomach zyskowno$ci, kredytéw bankowych,
aktywéw bankowych oraz zewnetrznych wskaznikéw takich jak ratingi. Przedziat czasowy
danych, ktére zostaty wykorzystane do badania to lata 2008—2010, poniewaz wtedy wystepowaty

jeszcze efekty dziatania kryzysu z 2007-2008.
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Badania te wykazatly, ze w roku 2008 banki islamskie nie zostaty dotkniete dziataniem
kryzysu w takim stopniu jak konwencjonalne, jednak juz w roku 2009 miata miejsce odwrotna
sytuacja. Autorzy wyjasniajg to faktem, ze w roku 2009 kryzys dosiegnat rowniez czynniki
makroekonomiczne. Jednak gtéwng miarg badania nie byta tylko zyskownos$¢, ale réwniez
wskazniki zaufania do instytucji oraz ich kapitat, ktére w kazdym roku zwiekszaty sie dla bankéw
islamskich, a dla konwencjonalnych nie. Podobna sytuacja miata miejsce w przypadku ocen
ryzyka, ktére w bankach islamskich wypadaty lepie;.

Zarowno pierwsze, jak i drugie badanie dowiodto, ze banki islamskie zostaty dotkniete w
mniejszym stopniu skutkami kryzysu niz banki konwencjonalne. Autorzy zastosowali szerokie
spektrum zmiennych, co pozwolito wykluczy¢ mozliwos¢ kategorycznego btedu. W ocenie autora,
zaréwno wyniki badah empirycznych, jak i sama analiza struktury produktéw dopuszczonych w
IFI $wiadczg o przeciwdziataniu kryzysowi. Wyniki zaprezentowane w badaniach empirycznych
mozna odnies¢ do wczesniej opisanego wspoélnego udziatu w ryzyku (PLS). Pomimo ze
zyskownos¢ nie daje jednoznacznego dowodu, iz banki islamskie sg w wiekszym stopniu odporne
na kryzys, mozna zauwazyc, ze 0siggaja lepsze wyniki na tle bankéw konwencjonalnych w ocenie
ich ryzyka poprzez instytucje zewnetrzne. Swiadczy to o tym, ze stosowanie zasad takich jak
wspolny udziat w zysku oraz stratach moze przyczyni¢ sie do ostrozniejszych dziatah banku, a
Co za tym idzie — do lepszego zarzgdzania ryzykiem.

Na podstawie zaprezentowanych badan, mozna wytoni¢ przestanki, ktore swiadczg o
wiekszej odpornosci islamskiej bankowosci i finanséw na recesje. Natomiast odpornos¢ sektora
finansow islamskich bierze swoje zrédto z ponizszych cech:

— brak stosowania produktéw opartych na diugu,

— wzajemny udziat stron kontraktow w ryzyku,

— przeciwdziatanie spekulacjom.

Oznacza to, ze efekty kryzysu sg ograniczone ze wzgledu na nature islamskich
bankowosci i finansow, ktéra wynika z obowigzujgcych pryncypidow, zakazow i nakazow. Sektor
islamskiej bankowosci i finanséw charakteryzuje sie brakiem handlu instrumentami dtuznymi oraz
odcina sie od réznego rodzaju spekulacji, ktére sg powszechnie obecne w bankowosci
amerykanskiej i europejskiej. Przyktadem tego jest fakt, ze banki islamskie nie opierajg swojej
dziatalnodci inwestycyjnej na rynku papieréw dluznych, co ma miejsce w bankowosci
konwencjonalnej. W zwigzku z tym, Ze banki te odcinajg swojg dziatalno$¢ od instrumentow
dtuznych, sg w mniejszym stopniu narazone na negatywne efekty nimi spowodowane.

Pomimo tych réznic, banki islamskie nie funkcjonujg w ramach wyizolowanego sektora,
w ktérym wszystkie podmioty nie bedg inwestowaty w rynek diugu. Przeciwnie, sg one czescig
duzo wiekszego miedzynarodowego systemu finansowego, w ktérym wiekszos¢ jego
uczestnikdw opiera swojg dziatalnos$¢ wiasnie na dtugu. Dlatego do pewnego stopnia w posredni
sposéb bedg odczuwaé negatywne efekty kryzysu, gtdwnie za sprawg swoich partneréw

biznesowych.
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Islamskie banki nie zostaty dotkniete miedzynarodowym kryzysem hipotecznym w duzym
stopniu, poniewaz nie biorg udziatu z handlu papierami diuznymi oraz majg bardzo surowe
zasady dotyczace przeciwdziatania praniu brudnych pieniedzy, a takze surowo przestrzegajg
zakazu wschodzenia w transakcje o duzym stopniu niepewnosci. Zamiast obracania dlugiem,
banki islamskie wyksztalcity szereg rodzajow kontraktow, takich jak ijarah bitamlik (kontrakt najmu
konczacy sie przekazaniem przedmiotu na wiasnosé), murabahah i inne wczesniej opisane
instrumenty.

Banki islamskie w Londynie sg szczegdélnym przypadkiem w dziedzinie finansow
islamskich. To banki islamskie, ktére sposréd wszystkich innych islamskich instytucji na swiecie
sg bardziej narazone na oddziatywanie kryzysu 2007-2008 — ze wzgledu na bardzo silne
powigzania z podmiotami finanséw konwencjonalnych. Po pierwsze sg zlokalizowane w
miedzynarodowym centrum finansowym Londyn, ktére jest domeng finanséw gtéwnego nurtu, i
nalezg tam do mniejszosci w grupie instytucji. Po drugie sg $cisle powigzane transakcjami z
pozostatymi konwencjonalnymi instytucjami finansowymi, ze wzgledu na fakt funkcjonowania w
migedzynarodowym centrum finansowym. W zwigzku z powyzszym w rozdziale 6 autor
zaprezentowat wyniki badan wskaznikéw rozwoju, rentownosci oraz efektywnosci tych instytuciji

w latach przypadajgcych na kryzys finansowy 2007—-2008.
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3. MIEJSCE BANKOWOSCI ISLAMSKIEJ NA EUROPEJSKIM RYNKU
FINANSOWYM

3.1. Historia islamskich bankowosci i finanséw (632—2016)

Do powstania islamskich finanséw i bankowosci doprowadzity przemiany natury
spotecznej, ekonomicznej i gospodarczej. Powstanie, rozwdj i ekspansije islamskich bankowosci
i finanséw mozna podzieli¢ na trzy gtéwne fazy:

1. Narodziny i rozwdj islamskiej mysli ekonomicznej: 632 — 1963.

2. Powstanie i rozwdj instytucjonalny islamskich bankowosci i finanséw na Bliskim

Wschodzie: 1963 — 20042°.

3. Ekspansja finanséw islamskich do krajéw Europy Zachodniej: od 2004 roku.

Niezaleznie od istnienia faz, mozna wyr6zni¢ réwniez funkcjonujgce w ich ramach istotne

wydarzenia przedstawione na rysunku 3.1.

OZD oS
Ol‘j?s Powstanie

IslamicBank of

Q Boom na_f'towyi Britain
063 powstanie
Mit Ghamr rodzimych rondyn
O SavingsBank islamskich
20 Egipt
Powstanie
oddziatu
O Eastern Bank
632 Bahrain FAZA 1 FAZA 2 FAZA 3

Powstanie
pryncypiow

Rys. 3.1. Etapy rozwoju sektora islamskich finanséw i bankowosci.
Zrodto: opracowanie wiasne

Wydarzenia te przyczynity sie do szybszego tempa rozwoju tego sektora lub obranie
nowych kierunkdw rozwoju. Faza pierwsza rozpoczyna sie powstaniem islamskiej mysli
ekonomicznej, co jest zbiezne z datg zakonczenia przez Mahometa pracy nad Koranem. W
poczatkowym okresie tej fazy nie funkcjonowaty jeszcze systemy finansowe, instytucje czy
przepisy, za pomocg ktérych mozna byloby zinstytucjonalizowaé islamskie finanse. Natomiast
istniat juz handel miedzynarodowy, w ktérym arabscy kupcy stosowali nakazy i zakazy zawarte
w Koranie. Wspomniana islamska mysl ekonomiczna, bedaca domeng pierwszej fazy oraz
wprowadzeniem do drugiej, przejawiata sie juz w formie réznych zwyczajow nalezgcych do sfery
zycia gospodarczego, ktére zostaty sformalizowane dopiero w pdzniejszym okresie. Szczegdine
znaczenie dla fazy pierwszej ma rok 632, kiedy powstat Koran, a wraz z nim prawa dotyczace
finansowej sfery zycia muzuimanina. Byly to wczesne poczatki funkcjonowania finansow

islamskich. Powstaty wtedy pierwsze nazwy podstawowych kontraktéw, takie jak na przykfad

29 Rozwoj ten odbywat sie gtownie w aspekcie instytucjonalnym, ktorego wtornym efektem byt rowniez
rozwoj produktow.
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bay’. Owczesni kupcy stosowali sie¢ do zakazéw i nakazéw Koranu dotyczacych aktywnosci
gospodarczej, jednak nie bylo wtedy potrzeby tworzenia specjalnych instytucji, ktore
ujednolicityby system islamskich finansow.

Niezaleznie od rozwoju islamskiej mys$li ekonomicznej, w tym samym okresie
uksztattowaty sie rowniez relacje pomiedzy krajami Afryki Péinocnej i Bliskiego Wschodu, ktére
odegraty bardzo wazng role dla podzniejszego rozwoju islamskiego instytucjonalizmu
finansowego.

Kraje Europy zawsze cechowata nieustanna chec ekspansji. Mozna stwierdzi¢, ze od
wczesnego sredniowiecza az do XX w. objawita sie ona w dwdoch formach, ktére odcisnety state
pietno na relacjach z Bliskim Wschodem. Byty to:

— wyprawy krzyzowe (XI-XIII w. n.e.),

— kolonializm (XV-XX w. n.e.).

Wyprawy krzyzowe, zapoczgtkowane w roku 1096, trwaty do Xl w. i byty poczgtkowo
odpowiedzig na agresywng polityke wtadcow muzutmanskich (Konstam, 2005), ktérzy kolejno w
638 r. n.e. oraz w 1072 r. zdobyli Jerozolime. Wyprawy krzyzowe byty spowodowane réznymi
przyczynami, jednak istotne z punktu widzenia niniejszej pracy sa kwestie ekonomiczne, takie jak
dazenia witoskich panstw-miast do rozszerzenia zasigegéw szlakéw handlowych, oraz kleski:
zywiotowe, gtodu i epidemie, ktére nastepowaty w latach 1089-1095 (Frale, 2008). Wszystkie te
wydarzenia i okolicznosci zmusity Europe do poszukiwania nowych zrédet dochodu, ktére
dostrzezono wtasnie na Bliskim Wschodzie. Dodatkowym czynnikiem sprzyjajgcym organizaciji
wypraw krzyzowych byt ustanowiony w 1027 r. pokdj Bozy, ktory zlikwidowat wojny feudalne, tym
samym pozbawiajgc europejskie rycerstwo zajecia. Z tego powodu wielu zubozatych rycerzy, nie
majgc wiele do stracenia, przylgczylo sie do wypraw krzyzowych. Na przestrzeni 176 lat
zorganizowano ponad 10 takich wypraw; natomiast najdtuzsza trwata az cztery lata (Armstrong,
2001).

Kolejng forma europejskiej ekspansji byt zapoczatkowany w XV w. kolonializm, ktéry —
podobnie jak wyprawy krzyzowe — miat podtoze ekonomiczne. Do jego powstania przyczynity sie
m.in. odkrycia geograficzne, potrzeba ekspansji handlowej oraz che¢ tworzenia struktur
handlowych i politycznych. Niekiedy dziatalnosci kolonizatorow towarzyszyty rowniez powody
religijne. Dla przyktadu ekspansje kolonialne, ktére prowadzity Hiszpania i Portugalia wywodzity
sie jeszcze z doswiadczen tych krajow z okresu rekonkwisty3°. Nalezy zatem zauwazy¢, ze
kolonializm nie wyrdst jedynie z pobudek ekonomicznych, ale wywodzit sie réwniez z zatozen
ideologicznych, ktére ugruntowaty sie w czasach, kiedy cywilizacja europejska Scierata sie ze
Swiatem islamu (Serwis PWN Biznes, 2016). Dzieki agresywnej polityce kolonialnej Europa
zdominowata zdecydowang wiekszos¢ krajow Bliskiego Wschodu oraz Afryke Pdétnocng. Aby
uzmystowic¢, jak wielkg skale miat kolonializm, ponizej w tabeli 3.1 przedstawiono liste krajéw,

ktore zostaty zdominowane przez mocarstwa europejskie.

30 Rekonkwista (hiszp., port. reconquista, ,ponowne zdobycie”) — walka chrzescijan o wyparcie Mauréw z
Potwyspu Iberyjskiego, trwajgca od VIII do XV w.
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Tabela 3.1. Protektoraty i kolonie wybranych mocarstw

Kraje kontrolowane przez | Kraje kontrolowane przez | Kraje kontrolowane przez

Francje Wiochy Wielkg Brytanie

— Algieria do 1962 — Libia do 1951 — Bahrajndo 1971

— Maroko do 1956 — Katar do 1971

—  Tunezja do 1956 — Zj. Emir. Arabskie do
—  Syria do 1946 1971

— Oman do 1970

—  Kuwejtdo 1961

— Sudan do 1956

—  Terytoria przysztego
Izraela do 1948

— Jordania do 1946

— lIrak do 1930

— Egipt do 1922

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Africa Under Colonial Domination 1880-1935, 1990)

Profesor Asma Asfaruddin z Uniwersytetu Notre Dame dzieli czas kolonialnej ekspansiji

europejskiej na cztery okresy (Afsaruddin, 2014):

1699-1798 - istnienie trzech wielkich imperidow muzutmanskich: Otomanskiego,
Safawidzkiego oraz Mongolskiego. W owym okresie byty one bardzo ostabione przez
kryzys finansowy i polityczny. W wyniku tego kryzysu stracity strategiczne terytoria w
Europie (Wegry, Transylwania, Ukraina i Polska),

1798-1922 - dominacja europejska, ktdra rozpoczeta sie wraz z ekspedycjg
Napoleona do Egiptu, a nastepnie brytyjska okupacja Egiptu oraz pdézniejsza
okupacja Potnocnej Afryki i Syrii,

1922-1962 — dekolonizacja i narodziny nacjonalizmu oraz islamu politycznego.
Przyktadem dekolonizacji byto czesciowe odzyskanie niepodlegtosci przez Egipt,
rozpad Imperium Otomanskiego oraz powstanie panstwa Turcja. W tym okresie
wiekszos$¢ krajow muzutmanskich odzyskato niepodlegtosc, a na Bliskim Wschodzie
powstato panstwo lzrael,

1964—-obecnie - wzmocnienie islamskiego nacjonalizmu oraz ruchow
pronarodowych w krajach muzutmanskich. Wyznawcéw takich ideologii nazywa sie
obecnie islamistami. Przyktadem takich ruchéw jest cho¢by ogtoszenie powstania na

terenie Syrii i Iraku Panstwa Islamskiego 29 czerwca 2014 r.

Opisane wydarzenia miaty kluczowe znaczenie do uksztattowania sie aktualnej sytuaciji

w Afryce Poinocnej oraz na Bliskim Wschodzie. Natomiast tak dtuga obecnos$¢ europejskich

mocarstw w tych krajach wptyneta poczatkowo negatywnie na relacje pomiedzy kolonizatorami a

kolonizowanymi, jednak pozostawita ona rowniez silne, trwajgce po dzis, wiezi. Przejawem takich

wiezi sg na przyktad relacje handlowe oraz kierunek emigracji z krajéw Bliskiego Wschodu do
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Europy. Dla przyktadu gtéwng grupg emigrantéw muzutmandéw we Francji sg obywatele Maroko,
podczas gdy w Wielkiej Brytanii bedg to obywatele Pakistanu.

Wynikiem tak dtugiej dominacji krajow europejskich na Bliskim Wschodzie jest nie tylko
naptyw emigrantéw z tych krajéw. Innym skutkiem to chocby jezyk, ktérym postuguije sie ludnosé
zdominowanych krajow (np. do dzi$ obywatele Maroka i Algierii postugujg sie biegle jezykiem
francuskim, jako drugim jezykiem).

Kolejnym skutkiem dominacji europejskiej byto zaciesnianie sie relacji handlowych, ktére
wymagaty odpowiedniego zaplecza. Jak wiadomo, do prowadzenia handlu na wielkg skale oraz
jego rozwoju niezbedny jest system bankowy, potrzebny cho¢by do deponowania srodkéw i
dokonywania transakcji. Ponadto rozwiniety system bankowy jest rowniez zrédtem finansowania
inwestycji, co prowadzi do dalszego rozwoju gospodarki przez oferowanie réznego rodzaju
finansowania. W trzech pierwszych okresach kolonizacji na Bliskim Wschodzie sektor ten nie byt
tak rozwiniety jak w krajach europejskich (Frangakis-Syrett, 2011). Zdominowane przez
europejskie mocarstwa kraje z Afryki Pétinocnej i Bliskiego Wschodu, chcace prowadzi¢ interesy
z kolonizatorami, miaty w tym okresie dwie mozliwosci:

— zaakceptowanie modelu ustug bankowych opartego na stopie procentowej, jaki

oferowaly kraje Europy Zachodniej,

— stworzenie wtasnego systemu, wolnego od stopy procentowe;.

Niestety oOwczesne instytucje regulacyjne (rady szariatu) w okresie dominaciji
kolonizatorow nie byty wystarczajgco ustrukturyzowane, zatem nie byly w stanie pracowa¢ nawet
nad certyfikowaniem bankowych produktéw islamskich, a co dopiero nad stworzeniem
odpowiednich struktur. Dlatego muzutmanie zostali zmuszeni do wspotpracy z organizacjami
zachodnioeuropejskimi az do lat siedemdziesigtych XX w. (w tym z konwencjonalnymi bankami
komercyjnymi). Niemniej jednak juz w latach pieédziesigtych XX w. pojawity sie pierwsze préby
zinstytucjonalizowania islamskich finanséw. Juz wtedy swojg prymitywng dziatalnosc
inwestycyjng prowadzili religijni pakistanscy wiasciciele ziemscy, ktérzy jako pierwsi zaczeli
inwestowaé swoj kapitat bez oprocentowania (El-Gamal M. A., 2006). Inwestowali oni swoje
Srodki gtéwnie w dziatalno$¢ biedniejszych rolnikdw, a ci wykorzystywali otrzymane kwoty na
rozwoj technologiczny. Inwestorzy nie wymagali wyptaty procentéw, jednak obserwowali, w jaki
sposéb srodki sg wykorzystywane, oczekujgc zwrotu z inwestycji. Kolejnym waznym z punktu
widzenia rozwoju islamskiego instytucjonalizmu rokiem jest 1963, kiedy w Egipcie rozpoczat
funkcjonowanie pierwszy islamski bank: Mit Ghamr Islamic Savings Bank. Wydarzenie to jest
uznawane przez wielu naukowcow zajmujgcych sie tg tematykg za date powstania pierwszych
struktur islamskich finanséw i bankowosci (Schoon, 2008). Nalezy jednak zauwazy¢, ze
eksperyment ten nie przetrwat dlugo, poniewaz juz w roku 1967 bank przestat istnie¢.

Banki europejskie, chcac zaspokoi¢ rosngcy w zwigzku z odrodzeniem islamu popyt,
utworzyty na terenie krajéw arabskich swoje samodzielne oddziaty, oferujgce produkty zgodne z
naukami Koranu. Przyktadem takiego dziatania byto zyczenie wtadcy Bahrajnu by utworzyé

oddziat Eastern Bank w tym kraju pod rygorem, Ze filia nie bedzie dystrybuowaé ustug
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finansowych opartych na stopie procentowej (Heffernan, 2005). W tym samym czasie National
Handelsbank of the Netherlands (prekursor ABN-Amro) dostat zezwolenie na zatozenie oddziatu
w Jeddah (Arabia Saudyjska), aby s$wiadczy¢ ustugi wymiany walut dla pielgrzymoéw
przyjezdzajgcych z terenéw bytych kolonii holenderskich, pod tym samym warunkiem, jaki
ustyszat Eastern Bank (Wilson R. , Banking and Finance in the Arab Middle East, 1983). W tym
okresie nie mozna bylo jeszcze moéwi¢ o instytucjonalizacji albo o sektorze finanséw islamskich.
Natomiast zdecydowanie nalezy podkresli¢, ze jest to czas, w ktérym utrwalanie tych struktur sie
rozpoczeto.

Domeng drugiej fazy rozwoju sektora islamskich bankowosci i finanséw byta jego
instytucjonalizacja, ktora przejawiata sie nie tylko w powstawaniu islamskich instytucji
finansowych, ale rowniez w kodyfikacji sposobu powstania islamskich kontrakiéw. Zanim to
nastgpito, przez blisko 50 lat wiekszos¢ europejskich bankéw zaangazowanych w interesy w
rejonie Zatoki Perskiej prowadzito w swoich krajach dziatania, uzywajgc stopy procentowej w
systemach, w ktérych rzady nie widziaty zadnego zwigzku religii i finanséw, prowadzac
jednoczesnie spersonalizowang dziatalnos¢ dla poszczegdlnych klientdéw na Bliskim Wschodzie.
Dzieki zaistniatej sytuacji gospodarczo-politycznej banki europejskie miaty okazje jako pierwsze
wprowadza¢ produkty islamskie na wiekszg (regionalng) skale. Jednak dominacja bankow
europejskich na Bliskim Wschodzie nie trwata dtugo, poniewaz pojawita sie szansa rozwoju
krajowego systemu islamskich finanséw i bankowosci, dzieki boomowi naftowemu w 1973 r.
(Warde, 2000).

Poczatkowo banki europejskie bardzo skorzystaty na tak szybkim rozwoju tego regionu,
ale gtdbwnym beneficjentem byty gospodarki krajow Bliskiego Wschodu, m.in. Arabia Saudyjska,
Bahrajn i Kuwejt. Odkrycie zt6z roponosnych niezwykle ozywito gospodarke w regionie oraz
jeszcze bardziej zwiekszyto popyt na lokalne ustugi bankowe. Dodatkowo w krajach Pétwyspu
Arabskiego pojawita sie nowa zamozna grupa spofeczna, zainteresowana inwestowaniem
kapitatu, ale w zgodzie z zasadami Koranu. Przez boom naftowy sytuacja w rejonie Zatoki
Perskiej zaczeta gwaltowanie sie zmienia¢ i zaczety powstawac rodzime islamskie banki takie
jak: Dubai Islamic Bank (1974), Kuwait Finance House (1977) oraz Bahrain Islamic Bank (1978).

Niewatpliwie po roku 1973 mozna zaobserwowaé powstanie nowych instytucji
finansowych na Bliskim Wschodzie. Jak zauwazyt Rodney Wilson (2009), nowoczesna era
finansow islamskich rozpoczeta sie od powstania Dubai Islamic Bank w 1975 r. (Wilson R. , The
development of Islamic finance in the GCC, 2009). Od tego momentu obserwuje sie rozwoj
rodzimego sektora islamskich bankowosci i finanséw na Bliskim Wschodzie, natomiast znikneta
potrzeba prowadzenia okienek islamskich przez banki europejskie, poniewaz byty stopniowo
wypierane przez banki wtasne. Na rysunku 3.2 dokonano podsumowania wczesniej opisanych
czynnikéw, ktére miaty szczegdlne znaczenie dla rozwoju islamskich bankowosci i finanséw w

fazie pierwszej i drugie;.
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Rys. 3.2. Czynniki wptywajgce na rozwoj sektora islamskich finanséw i bankowosci w latach
siedemdziesigtych XX w. na Bliskim Wschodzie
Zrodto: opracowanie wkasne

Ostatnia, trzecig fazg rozwoju sektora jest ekspansja islamskich bankowosci i finanséw
do Europy. Pierwszym islamskim bankiem detalicznym w Europie byt Islamic Bank of Britain
(Hassan i Lewis, 2009), ktéry rozpoczat swojg dziatalnos¢ we wrzesniu 2004 r., a drugim po nim
— European Islamic Investment Bank, dziatajgcy od 2006 r. Bankami, ktére z kolei zaadoptowaty
finanse islamskie w formie islamskich okienek w Wielkiej Brytanii byty juz HSBC i Lloyds TSB.
Banki te oferowaty depozyty oraz finansowanie nieruchomosci zgodne z regutami szariatu, jednak
nie byty one petnoprawnymi bankami islamskimi. Zastuzonymi instytucjami dla rozwoju finansow
islamskich w Europie sg rowniez Barclays Capital, ktéry we wspotpracy z Dubai Islamic Bank
wyemitowat pierwsze islamskie obligacje sukuk. Standard Chartered z kolei zastuzyt sie dla
ekspansiji dzieki swojej rozbudowanej sieci w rejonie Zatoki Perskiej, Pakistanu i Malezji. Cho¢ w
mniejszym stopniu, réwniez niemieckie banki miaty swéj udziat w rozwoju tego sektora w Europie.
Niemiecki Deutsche Bank zastynat jako pionier w dziedzinie funduszy z ochrong kapitatu. Z kolei
szwajcarski UBS A.G. rozwingt islamskie Wealth Management.

Ekspansja tego rodzaju ustug z krajow arabskich do Europy polegata nie tylko na
inwestycjach bezposrednich w formie spotek catkowicie zaleznych, ktére powstawaly w calej
Europie, ale rowniez na inwestycjach z islamskimi produktami finansowymi, np. panstwowymi
obligacjami sukuk, ktére wyemitowata Wielka Brytania. Zjawisko to mozna scharakteryzowac jako
pozytywne, poniewaz inwestycje bezposrednie oraz bezpieczne inwestycje portfelowe zasilajg
gospodarke kraju przyjmujgcego.

Podsumowujgc oméwione fazy, domeng pierwszej byto uksztattowanie sie islamskiej
mys$li ekonomicznej, czyli pierwotnej idei islamskiego systemu finansowego, natomiast w drugiej
nastgpita materializacja tej mysli, ktéra miata forme industrializacji i ekspans;ji sektora w regionie.
W fazie trzeciej rynek islamskich bankowosci i finanséw w regionie byt juz tak rozwiniety, ze

musiata rozpoczaé sie jego ekspansja poza granice regionalne.
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Banki europejskie miaty bardzo duze znaczenie w poczatkowej fazie rozwoju tego
sektora. Aby bankowos$c¢ i finanse islamskie mogty zagosci¢ na parkiecie londynskiej gietdy,
musiaty zatoczy¢ ogromne ,historyczne koto”: od Koranu poprzez ekspansje terytorialne Europy
na Bliski Wschdd oraz pierwsze rodzime islamskie banki w Arabii Saudyjskiej. Byé moze, gdyby
nie zaangazowanie bankéw europejskich w interesy na Bliskim Wschodzie, islamskie finanse i
bankowos$¢ nigdy nie powstatyby w takim ksztalcie, w jakim funkcjonujg aktualnie. To Europa
narzucita krajom Bliskiego Wschodu pewien rygor prowadzenia intereséw, tj. stworzenie
odpowiedniego zaplecza, natomiast odrodzenie islamu, ktére miato miejsce po uzyskaniu
niepodlegtosci przez kraje arabskie, sprzyjato uformowaniu nowego systemu finansowego, jakim
sg islamskie finanse i bankowos$é.

Fazy druga i trzecia réznig sie kierunkiem dziatania, poniewaz w przypadku fazy drugiej
to banki europejskie przyczynity sie do zakorzenienia systemu islamskich finanséw i bankowosci
w krajach arabskich, natomiast faza trzecia charakteryzuje sie odwrotnym kierunkiem ekspansiji,
a mianowicie ekspansjg tych ustug z krajow arabskich do Europy. Oczywiscie nalezy podkresli¢,
ze skale tych ekspansji bardzo sie r6znig. Podczas gdy islamskie bankowos¢ i finanse sg
gldwnym nurtem w niektorych krajach arabskich, w Europie sg niszowym sektorem, jednak o
rosngcym znaczeniu.

Na kwestie wzmozonej ekspansiji islamskich bankowosci i rozwoju tego sektora nalezy
réowniez spojrze¢ z trzech innych punktéw widzenia:

— instytucjonalnego (systemu),

— rozwoju kontraktow,

— regionalnego.

Na potrzeby tej analizy kazdg kategorie rozwoju przedstawiono na oddzielnych rysunkach: 3.3,
3.4 oraz 3.5.

Na rysunku 3.3 zilustrowano przebieg rozwoju sektora pod kagtem instytucjonalnym. Po
lewej stronie wida¢, ze jako pierwsze instytucje islamskie powstaty wtasnie banki,
prawdopodobnie ze wzgledu na ich uniwersalny charakter dziatalnosci, ktéry miat za zadanie
zaspokajaé potrzeby konsumentow. Rok 1980 charakteryzowat sie powstaniem
wyspecjalizowanych islamskich instytucji finansowych takich jak takaful. Z kolei w roku 1990
mozna zauwazy¢ wzrost zainteresowania sektora handlem na gietdach oraz papierami
wartosciowymi, poniewaz powstaty wtedy pierwsze firmy brokerskie. Rok 2000, podobnie jak na
catym Swiecie, cechowat sie gwaltownie sie rozwijajacym e-handlem, ktéry byt wéwczas bardzo
dochodowg gatezig przemystu. Dlatego zaczety go rowniez wykorzystywac islamskie instytucje
finansowe, ktdre rozpoczety inwestycje w ten sektor oraz rozpowszechnity elektroniczne kanaty

dystrybucji wkasnych ustug finansowych.
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Rys 3.3. Instytucjonalny rozwoj islamskich bankowosci i finansdw na przestrzeni lat 1970-2016.
Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie (Islamic Capital Market Fact Finding Report, 2004)

Rok 2016 w rozwoju instytucjonalnym charakteryzuje sie profesjonalizacjg instytucji
islamskich. Oznacza to na przyktad powstanie réznych instytucji profesjonalnych, do ktérych
nalezy m.in. Islamic Financial Service Board (IFSB). Instytucje tego typu poza zrzeszaniem
ekspertow zajmujg sie rowniez zagadnieniami takimi jak standaryzacja sektora przez
popularyzowanie najlepszych praktyk, certyfikacja ekspertéw oraz opracowywanie nowych
rozwigzan dla catego sektora. Instytucje te zrzeszajg réwniez podmioty prawne, czyli islamskie
instytucje finansowe.

Réwnolegle z rozwojem instytucjonalnym odbywat sie rozwdj technologiczny, ktéry
polegat na dostarczaniu coraz to nowych ustug w portfoliach islamskich instytucji finansowych.
Najwazniejsze etapy rozwoju islamskich kontraktow zostaty zilustrowane na rysunku 3.4. Juz od
roku 1970 klienci islamskich instytucji finansowych (gtéwnie bankéw) mogli korzysta¢ z réznego
rodzaju ofert finansowania oraz otwiera¢ na przyktad islamskie rachunki oszczedno$ciowe.
Natomiast rok 1980 stworzyt nowe mozliwosci dla klientéw, a mianowicie w tym roku na rynku
pojawity sie, razem z wczesniej wspomnianymi firmami, pierwsze ubezpieczenia islamskie

takaful.
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) Rys. 3.4. Ewolucja islamskich kontraktow finansowych na przestrzeni lat 1970-2016.
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie (Islamic Capital Market Task Force of the International
Organization of Securities Commissions, 2004)

Rok 1990 z punktu widzenia rozwoju islamskich produktow finansowych charakteryzowat

sie rozwojem rynkéw akcji, ktéremu towarzyszyt obrot nowymi rodzajami produktow. Nalezg do

nich wymienione na rysunku akcje islamskie oraz towarzyszgce handlowi akcjami produkty

dodatkowe, takie jak na przyktad obligacje oraz réznego rodzaju ustugi maklerskie. Taki stan

rzeczy utrzymat sie az do roku 2016, ktéry nie przynidst zadnych rewolucyjnych zmian w

dziedzinie rozwoju islamskich kontraktéw finansowych.

Z punktu widzenia niniejszej pracy wazne jest uporzgdkowanie rozwoju regionalnego

sektora islamskich bankowosci i finansow, gdyz nie dotyczyt on tylko Bliskiego Wschodu i Afryki

Pétnocnej. Jak wida¢ na rysunku 3.5, sektor ten rozpoczat swojg ekspansje od terenéw Zatoki

Perskiej i Bliskiego Wschodu, nastepnie rozwinat sie w Azji i rejonie Pacyfiku (Malezja). Dopiero

w 2000 r. pierwsze islamskie banki otworzyty swoje oddziaty w Europie, natomiast w 2016

instytucje te juz staty sie czescig globalnych rynkéw.
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_ Rys. 3.5. Regionalny rozwdj islamskich bankowosci i finansoéw na przestrzeni lat 1970-2016
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie (Islamic Capital Market Task Force of the International
Organization of Securities Commissions, 2004)

Podsumowujac powyzsze wywody, nalezy zwrdci¢ uwage, ze na przestrzeni 30 lat
powstaty nowe instytucje, produkty oraz zwiekszyt sie geograficzny obszar ich wystepowania. Jak
wida¢ na wczeéniej przedstawionych rysunkach 3.3, 3.4 oraz 3.5, w latach 1970-2000 islamskie
bankowos$¢ i finanse dokonaty wielowymiarowej ekspansji w zakresie instytucjonalnym,
produktowym i regionalnym. Z punktu widzenia teorii ekspansji nalezy stwierdzi¢, ze na
przestrzeni tego okresu finanse islamskie dokonaty ogromnej ekspansji rynkowej w kazdym z
trzech zakresow. Do tego stanu przyczynity sie gtéwnie bliskie relacje handlowe pomiedzy Europg
Zachodnig a Bliskim Wschodem, spowodowane zasztosciami historycznymi, odrodzeniem islamu
oraz boomem naftowym, ktory wystgpit w krajach GCC w 1973 r.

Dodatkowo bardzo waznym faktem jest to, ze w latach dziewieédziesigtych ekspansja
technologiczna osiggneta swoj najwyzszy stopien nasycenia3l. Wyczerpaty sie juz mozliwosci
tworzenia nowego rodzaju kontraktéw, ktére miatyby stanowi¢ substytuty produktow
konwencjonalnych. W zwigzku z tym IFI skupity swojg uwage na doskonaleniu operacyjnym. Na
poczatku XXI w. mozna zaobserwowac liczne powstawanie placowek edukacyjnych, ktére poza
wyspecjalizowaniem sie w ksztalceniu personelu na potrzeby rosngcego sektora finanséw
islamskich, zajety sie réwniez badaniami nad rozwojem tego sektora. Natomiast w odréznieniu
od roku 2000, rok 2016 odznacza sie tym, ze IF| zaczetly sie interesowac innymi rynkami, poza
Wielka Brytanig.

W ocenie autora, historia oraz rozwdj islamskich finanséw sg wartym uwagi i studiowania

zagadnieniem, poniewaz w okresie 50 lat mozna zaobserwowac koncepcje, ktérg zaczeto

31 Autor odwotywat sie do tego problemu w rozdziale pierwszym niniejszej dysertacii.
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rozwija¢ od zalgzka, aby w roku 2014 islamskie aktywa bankowe osiggnety wartos¢ blisko 882
miliardéw USD (EY, 2015). Obecnie sektor finanséw islamskich stawia gtéwnie na ciggty rozwdj
poprzez zwiekszanie aktywow nie tylko w sferze bankowej, ale rowniez w ubezpieczeniach oraz
funduszach. Banki z GCC coraz chetniej wchodzg w sojusze strategiczne z bankami europejskimi
oraz zaktadajg spétki catkowicie zalezne w Europie, aby rozszerza¢ swojg dziatalno$¢ poza swoj
rejon. Wedtug najnowszych prognoz zaktada sie, ze do roku 2020 islamskie aktywa bankowe
wzrosng o0 14% w stosunku do roku 2015. Natomiast najwiekszy udziat w tej puli bedg miaty

kolejno Arabia Saudyjska, Zjednoczone Emiraty Arabskie oraz Malezja.

3.2. Miejsce islamskich finanséw i bankowos$ci na wspéfczesnych rynkach ustug
finansowych w Europie

Zadanie okreslenia miejsca islamskich finanséw i bankowosci w Europie nie jest tatwe co
wynika z faktu, ze nie istnieje centralne repozytorium wiedzy na temat finanséw islamskich.
Natomiast istnieje szereg raportéw i publikacji, ktére pojawiajg sie epizodycznie i zawierajg
przydatne wskazniki. Do okreslenie, jakie miejsce zajmujg islamskie finanse i bankowos$é na
wspotczesnych rynkach finansowych, w niniejszym podrozdziale oraz w kolejnym
zaprezentowano dane, ktdére pochodzg z badan przeprowadzonych przez wyspecjalizowane
instytucje. W zwigzku z duzg réznorodnoscig zrédet, wyzwaniem byto zdobycie danych za ten
sam przedziat czasowy (ij. 2004-2015) a niekiedy w tym samym formacie (np. jednostkach,
walucie, ilustracji graficznej). W czasie trwania badan empirycznych, niektére wykresy oraz tabele
W niniejszym podrozdziale byty na biezgco aktualizowane. Jednak w wielu przypadkach nie byto
to mozliwe, poniewaz nie wszyscy wydawcy publikowali nowe wersje swoich raportow. W zwigzku
z powyzszym dla wielu zmiennych przedstawionych w tym rozdziale nie bylo mozliwosci
pokazania dynamiki zmian na przestrzeni czasu, ale zostaty przedstawione mozliwie najnowsze
dane, ktéra wskazujg miejsce islamskich bankowosci i finanséw w czasach wspétczesnych.

Przy okreslaniu jakie miejsce zajmuje bankowos¢ islamska na Swiecie, najczesciej
przywotywanym wskaznikiem jest udziat jej aktywdw w aktywach konwencjonalnych. Natomiast
wskaznik moze byé rdznicowany poprzez stosowanie réznego zakresu aktywéw
konwencjonalnych, takich jak: globalne, ograniczone do regionu lub panstwa, ze wzgledu na
rodzaj produktéw itp. W niniejszym podrozdziale aktywa islamskie zostaty przedstawione w
réznych ujeciach, dlatego na ponizszym rysunku 3.6 zostaty zebrane wszystkie wskazniki, ktére
zostaly wykorzystane do okreslenia miejsca islamskich finanséw i bankowosci na wspoétczesnych

rynkach finansowych.
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Udziat kapitatu islamskich finansow i
bankowosci w globalnych aktywach wg,
ich rodzajéw (rys. 3.6)

Rozwdj islams,kich aktywéw na
= przestrzeni lat 1990 - 2013

(rys. 3.7)

Procentowy udziat aktywoéw islamskich
= ISLAMSKIE AKTYWA [ KAPITAL w aktywach catkowitych w
poszczegdlnych krajach (rys. 3.10)

Wielko$¢ islamskich aktywow w
poszczegdlnyuch krajach (tab. 3.2)

Aktywa islamskie jako % wszystkich
—y aktywOw w wybranych krajach oraz
dodatkowe informacje (tab. 3.3)

7

AKTYWOW
|

Globalne aktywa bankowo$ci islamskiej
w stosunku do aktywéw bankowych
wybranych krajéw (rys. 3.8)

= ISLAMSKIE AKTYWA BANOWE

Udziat aktywow poszczegélnych krajow
w globalnych aktywach bankowych

(rys. 3.9)

UDZIAL ISLAMSKICH

Lista islamskich instytucji finansowych
w Europie (tab. 3.4)

— LICZBA INSTYTUC]I

Zestawienie islamskich instytucji w
Europie

(tab. 3.6)

Rys. 3.6. Badania oraz zestawienia pochodzgce z literatury, ktére zostaty przedstawione w podrozdziatach
3.2.i3.3.
Zrédio: opracowanie wtasne
Islamskie bankowos¢ i finanse stanowig w dalszym ciggu bardzo maty procent aktywow
na Swiatowym rynku, a jeszcze nizszy na rynku europejskim. Sg rézne metody obliczania
wielkosci tych aktywow, ale najczesciej wykorzystuje sie dane pochodzgce ze sprawozdan
finansowych spotek. Na rysunku 3.7 zilustrowano umiejscowienie finansoéw islamskich na
globalnym rynku aktywow pod wzgledem ich wielkosci. Jak widac, jest to praktycznie najmniejszy

sektor, jezeli poréwnywac go z innym sektorami finansow.
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Rys. 3.7. Miejsce islamskich finansow w strukturze globalnych aktywoéw (tin. $, 2012)
Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie (di Mauro F. i inni, 2013)

W przeliczeniu na procenty, finanse islamskie stanowig nieznaczny odsetek w stosunku
do pozostatych segmentow rynku (innych aktywow), jednak przy poréwnaniu go z mniejszymi
segmentami, takimi jak fundusze narodowe, fundusze hedgingowe, fundusze private equity ich
pozycja w tym rankingu jest wyzsza. Przy czym sg one aktualnie segmentem zréznicowanym
wzgledem rodzajow aktywow, ze je same mozna by podda¢ klasyfikacji. Oznacza to, ze jezeli
rozwaza sie je jako system finansowy, sg faktycznie bardzo niewielkie, jednak w momencie ujecia
ich jako jedng z kategorii alternatywnych produktéw, sg podobne wielkoscia do niektorych
kategorii.

Pomimo bardzo niewielkiego udziatu w globalnych aktywach, nalezy zauwazyé, ze udziat
islamskich finanséw i bankowos$ci na catym Swiecie nadal wzrasta. Catkowita warto$¢ islamskich
aktywow wzrosta ze 190 miliardow USD w latach dziewiecdziesigtych do 2,3 tryliona USD na
koncu roku 2016, co stanowi ponad dziesigciokrotny wzrost w ciggu 27 lat, co widac¢ na ponizszym
rys. 3.8. Przy czym najwiekszy wzrost mozna zaobserwowac pomiedzy rokiem 1990 i 2008, kiedy
miat miejsce gwattowny rozkwit sektora na Bliskim Wschodzie, co byto zwigzane z wczes$niej

omowionym boomem naftowym oraz przemianami spotecznymi.
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~ Rys. 3.8. Rozwdj globalnych islamskich aktywow na przestrzeni lat 1990-2016 (mld USD).
Zrodto: (di Mauro F. i inni, 2013; Edbiz Consulting, 2013; Islamic Financial Services Board, 2016)
Pomimo gwattownego rozwoju sektora na przestrzeni relatywnie krotkiego okresu, nadal
pozostaje on niewielki jako globalny system. Dodatkowo potwierdzajg to dane z raportu Thomson
Reuters ,State of the Global Islamic Economy”, gdzie globalny aktywa bankowe tego sektora
stanowig jedynie 3,3% globalnego (Thomson Reuters, 2013).
Kolejnym poréwnaniem, ktére pozwala zwizualizowac wielko$¢ tego sektora na Swiecie i
w Europie jest tres¢ rysunku 3.9. Przedstawia on wielkos¢ globalnych islamskich aktywow
bankowych w poréwnaniu do aktywéw wybranych czotowych gospodarek swiata. Roéwniez i w
tym przypadku wielkos¢ sektora jest nieznaczna w poréwnaniu do aktywow tylko wybranych

krajow (Chiny, USA, Wielka Brytania, Niemcy oraz Japonia).
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Rys. 3.9. Globalne aktywa bankowo$ci islamskiej w stosunku do aktywéw bankowych wybranych krajow
. (mid $, 2012).
Zrodto: opracowanie wkasne na podstawie (Thomson Reuters, 2013)
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Ponownie i w tym przypadku okazuje sie, ze aktywa te sg stosunkowo niewielkie,
przynajmniej w porownaniu do najwiekszych gospodarek swiata. Ciekawostkg jest, ze w roku
2011 polskie aktywa bankowe byty réwne blisko 400 mld USD, co stanowito duzo mniej niz
wielko$¢ globalnego kapitatu islamskiego odnotowanego w roku 2012. Oznacza to, ze sektor ten
jest maty w relacji do czotowych gospodarek $wiata, ale w momencie poréwnania go do
gospodarki kraju rozwijajgcego sie jakim jest Polska, przekracza on dwukrotnie wielko$¢ aktywow
bankowych naszego kraju.

W aspekcie globalnym finanse islamskie zajmuja niszowe miejsce. Kolejny rysunek 3.10
stanowi wykres kotowy, za pomocg ktérego zilustrowano udziat poszczegdlnych krajow w
globalnych islamskich aktywach bankowych. Zdecydowanie najwiecej do globalnych aktywow
islamskich kontrybuujg kraje z Bliskiego Wschodu, ktére przyjety system finanséw islamskich za

oficjalnie obowigzujgcy w danym kraju.
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Rys. 3.10. Udziat bankowych aktywoéw poszczegdlnych krajéw w globalnych
. islamskich aktywach bankowych - 2016
Zrédto: (Islamic Financial Services Industry Stability Report, 2016)

Jak wida¢, pierwsze miejsce pod wzgledem udziatu zajmuje Iran, ktéry zgromadzit blisko
potowe globalnych aktywow islamskich. Wielka Brytania jako jedyny kraj na powyzszym wykresie
oraz w Europie wykazata tak duzy odsetek islamskich aktywow (0,46%). Co wiecej, wynik ten jest
na zblizonym poziomie do krajow muzutmanskich takich jak Jordania i Brunei. Warto
przypomnie¢, ze w 2011 r. w Wielkiej Brytanii muzutmanie stanowili 4,4% spotecznosci, zgodnie

z wynikami spisu ludnoéci z 2011 r. (United Kingdom Office for National Statistics, 2011).

Natomiast w Jordanii muzutmanie to ponad 90% spoteczenhstwa, w Brunei jest to ponad 50%
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(Central Intelligence Agency, 2015). Oznacza to, ze finanse islamskie sg domeng krajow wysoko
rozwinietych, do ktérych Jordania i Brunei nie nalezg. Poza tym nalezy mie¢ na uwadze programy
rzgdowe popularyzujgce finanse islamskie w Wielkiej Brytanii, ktére miaty na celu $ciggniecie
inwestycji z krajow GCC. Programy te miaty ogromny wptyw na aktualny wynik udziatu brytyjskich
aktywow islamskich. Dzieki tym programom Wielka Brytania jest jedynym europejskim krajem,
ktéry znalazt sie w przedstawionym zestawieniu.

Niemcy oraz Francja znajdujg sie razem z innymi krajami w grupie ,inne”, ktéra stanowi
blisko 2% globalnego udziatu w aktywach islamskich. Poniewaz wliczajg sie w te grupe tez inne
kraje (tak duze jak np. Chiny albo USA), nalezy stwierdzi¢, ze udziat pozostatych krajéw
europejskich w globalnych aktywach islamskich jest bardzo maty.

Poza udziatem poszczegdlnych krajéw w globalnych aktywach islamskich wazny jest
réwniez udziat finanséw islamskich w aktywach ogétem danego kraju, co $wiadczy o stopniu
rozwoju tegoz sektora w nim. Na rysunku 3.11. przedstawiono procentowy udziat aktywow
islamskich na rynkach poszczegdlnych krajéw. Mozna stwierdzi¢, ze dominacja rynku przez
wielkos¢ islamskich aktywow finansowych nie musi by¢ uzalezniona od stopnia rozwoju
gospodarczego danego kraju. Przyktadem sg Iran i Sudan, w ktérych 100% aktywow rynku
stanowig aktywa islamskie, podczas gdy w Arabii Saudyjskiej, ktéra jest o wiele bardziej

rozwinieta, aktywa islamskie stanowia o polowe punktdw procentowych mnie;j.
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Udziat
. aktwaw
emsker | ok
aktywach
(%)
Iran 100% 2015
Sudan 100% 2015
Arabia Saudyjska 53% 2015
Kuweijt 45,20% 2015
Brunei 32% 2014
Bahrajn 29,30% 2015
Katar 25,80% 2015
ZEA 22% 2014
Malezja 21,60% 2011
Bangladesz 20% 2013
Jordania 12% 2011
Pakistan 10,40% 2015
Turcja 5,50% 2015
Egipt 4% 2011
Indonezja 3,70% 2015
Wielka Brytania b.d. 2016
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Rys. 3.11. Procentowy udziat aktywow islamskich w aktywach catkowitych w poszczegdlnych krajach
Zrodto: (Kammer i inni, 2015; European Central Bank, 2013; Jeddah Economic Gateway, 2014-2015;

Jeddah Economic Gateway, 2015; Krasicka i Nowak, 2012; General Council for Islamic Banks And

Financial Institutions, 2105; EY, 2015; Grais, 2012; Hussain, Shahmoradi i Turk, 2015; Zawya, 2014)

Niestety w Zadnym Zrddle nie udato sie odszukaé informacii, jaki procent aktywéw ogotem

stanowig aktywa islamskie w Wielkiej Brytanii. Prawdopodobnie przy tak duzym rynku

finansowym nie przekraczajg one 1%.

W tabeli 3.2 przedstawiono rozmiar islamskich aktywow finansowych w krajach, w ktérych

sg one najbardziej rozwiniete. Dane zostaly uporzgdkowane malejgco — od krajow, ktore

posiadajg najwiekszy kapitat islamski — do krajow, ktére posiadajg go najmniej.

Tabela 3.2. Wielkos$¢ islamskich aktywow w poszczegdlnych krajach 2007-2016 (mlid $)

Kraj / Rok 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | Sred.
Iran 235 293 369 406 413 416 480 530 544 560 12,70
Arabia Saud. 92 128 161 177 205 215 270 339 371 401 20,95
Malezja 67 87 109 120 131 155 200 249 254 335 20,89
Z.Emir. Arab. | 49 84 106 116 118 120 123 144 157 197 18,58
Kuweijt 63 68 85 94 95 103 105 107 115 121 8,12
Bahrajn 17 21 18 18 20 21 25 27 32 43 7,49
Katar 21 28 35 38 47 68 70 111 122 130 28,11
Wielka Bryt. 18 19 24 27 33 37 40 43 55 61 13,47
Turcja 16 18 22 25 35 41 43 69 80 81 24,41
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Kraj / Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Sred.
Bangladesz 6 8 9 10 13 17 19 21 26 31 20

Sudan 5 7 9 10 11 14 15 16 21 24 18,68
Egipt 6 6 8 9 12 19 19 20 25 31 20,39
Pakistan 6 5 6 7 12 13 13 16 18 23 17,55
Jordania 3 5 6 6 11 13 13 15 17 19 27,98
Syria 2 3 5 5 5 4 4 4 4 4 43,57
Irak 4 5 5 9 12 12 13 23 25 24,44
Indonezja 3 3 4 5 9 22 25 49 51 66 56,06
Brunei 3 3 4 4 8 10 10 12 18 21 25,48
Inne kraje 27 32 51 57 170 331 327 200 210 120 49,25

Zrédto: opracowanie na podstawie: (EDBIZ Consulting Limited, 2017)

W ostatniej kolumnie tabeli obliczono $rednie roczne stopy wzrostu za lata 2007-2016.
Dzieki nim mozna zaobserwowaé, ze w kazdym kraju odnotowano wzrost wartosci aktywéw
islamskich. Najwiekszy wzrost odnotowaty kolejno Indonezja (56,06%), Syria (43,57%) oraz Katar
(28,11%), co nalezy zinterpretowac¢ jako znaczacy rozwoj sektora finansow islamskich w Azji
Potudniowo-Wschodniej, co znajduje réwniez poparcie w kolejnych pod wzgledem wielkosci —
skumulowanego rocznego wskaznika wzrostu w poszczegdlnych krajach.

W pozostatych krajach mozemy zaobserwowa¢ bardzo duzg dynamike (zmiana na
poziomie 109%). Dla przyktadu w Arabii Saudyjskiej wielkoS¢ ta wzrosta dwukrotnie na
przestrzeni 5 lat, czyli w krétkim okresie. Podobnie w innych krajach (ostatni rzad tabeli) wzrosta
W jeszcze szybszym tempie, tj. 0 ~50%. Z punktu widzenia celéw niniejszej pracy niezwykle
wazna jest obserwacja danych dla Wielkiej Brytanii, gdzie na tej samej przestrzeni czasowej
kapitat ten wzrést dwukrotnie, jednak nadal jego wielko$¢ jest znacznie mniejsza niz w krajach
GCC. Dla porownania w Wielkiej Brytanii jest mniej kapitatu islamskiego o 13,47 razy w stosunku
do lidera, tj. Iranu. Wynika to oczywiscie z uwarunkowan kulturowych. Podczas gdy w krajach
takich jak Iran islamskie bankowos¢ i finanse sg gtdwnym nurtem, w Wielkiej Brytanii sektor ten
jest nadal nisza.

W pozostatych krajach europejskich liczba aktywéw islamskich jest tak mata, ze kraje
takie jak Francja, Niemcy, Wtochy czy Luxemburg nie zostaty wyszczegdlnione w tabeli, ale
zostaly ujete w ramach kategorii ,inne kraje”. Wynik ten moze wydawaé sie bardzo wysoki
(49,25%) jednak nalezy zauwazyé, ze kraje te dopiero w drugiej kolejnosci po Wielkiej Brytanii
zdecydowalty sie na przyjecie tego rodzaju instytucji. Podczas gdy pierwsze banki w Wielkiej
Brytanii powstawaty od roku 2004, w krajach takich jak Wiochy czy Niemcy zjawisko to miato
miejsce dopiero po 2010 r. Oznacza to, ze przyrosty w tym okresie bedg wieksze niz miato to
miejsce w Wielkiej Brytanii. W szczegdélnosci w latach 2008—2010 mozna zauwazyé¢, ze wielkosSci
ujete w rzedzie ,inne kraje” sg dwa razy mniejsze niz w rzedzie ,Wielka Brytania”. Dopiero po
roku 2010 widac kilkukrotny przyrost.

Zaskakuje miejsce, ktére w tabeli zajat Iran, jak rowniez réznica wielkosci kapitatu w

poréwnaniu z Arabig Saudyjska, ktéra zajmuje w tabeli drugie miejsce. Nalezy zwréci¢ uwage,
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ze roznica w wielkosci kapitatu islamskiego pomiedzy Iranem a Arabig Saudyjska jest dwukrotna,
co wida¢ rowniez na wczesniejszym rysunku 3.9, ktory ilustrowat udziat poszczegdinych krajéw
w globalnych aktywach islamskich. Na przestrzeni lat 2007-2014 w Arabii Saudyjskiej
odnotowano wzrost 0 24%, podczas gdy w Iranie wyniost on 6%. Natomiast w przypadku udziatu
w globalnych aktywach islamskich wynik dla Arabii Saudyjskiej to 18,75%, a dla Iranu 40,21%.
Oznacza to, ze w Iranie dynamika rozwoju finanséw islamskich ustabilizowata sie na przestrzeni
lat, natomiast w Arabii Saudyjskiej jest to stosunkowo mtoda dziedzina. Wynika to z faktu, ze Iran
zaimplementowat finanse islamskie znacznie wczesniej niz Arabia Saudyjska. Poréwnanie
sektora na podstawie tych krajdow moze by¢ interesujgcym przyczynkiem do dalszych badan,
przede wszystkim ze wzgledu na zasadnicze réznice pomiedzy tymi krajami (jak stosunki z
importerami ropy naftowej) oraz réznice pomiedzy odtamami islamu funkcjonujgcymi w tych
dwadch krajach.

W zwigzku z popularnoscig tematyki zwigzanej z finansami islamskimi wielu naukowcow
oraz wiele instytucji stara sie okresli¢ wielkos¢ tego sektora, w zwigzku z tym dane na ten temat
sg powszechnie dostepne, czego dowodem wczesniej zaprezentowane wykresy. Jednak nalezy
zdawac¢ sobie sprawe, ze w tych badaniach oraz rejestrach sg ujmowane jedynie te produkty
bankowe, ktore sg certyfikowane przez rady szariatu i mogg byé zgodnie z prawem nazwane
produktami islamskimi. Dzieje sie tak, poniewaz dziatajgce instytucje takie jak instytuty finansow
islamskich zbierajg dane jedynie zarejestrowanych produktéw. Istnieje réwniez bardzo duza
liczba produktéw, ktére pretendujg do spetniania zasad ptyngcych z Koranu, jednak nie zostaty
nigdy certyfikowane ani nawet poddane proébie certyfikacji. Brak certyfikacji tych produktéw jest
wynikiem réznych sytuacji. Najczesciej instytucje nie zatrudniajg profesjonalnych rad szariatu, ale
same tworzg takie produkty, poniewaz zatrudnienie rady jest kosztowne albo specjalisci nie sg
dostepni na rynku pracy. Interesujgce jest, ze czes$¢ tych nieformalnych aktywéw wykazuje
tendencje wzrostowg (jak podaje zrédto, osiggnety 199,51 mld USD) réwnolegle z oficjalnie
zarejestrowanymi produktami. Razem z gwaltownym wzrostem islamskich finanséw i bankowo$ci
spodziewano sig, ze wielkos¢ aktywow niezarejestrowanych spadnie, lecz tak sie nie stato.
Wynika to z faktu, ze wiele zamoznych rodzin, gtéwnie z rejonu GCC (ale i z krajow takich jak
Pakistan czy Bangladesz), nie sg do konca przekonane co do stusznosci certyfikacji dokonywanej
przez rady szariatu. Aby sektor mogt rozwijac sie z jeszcze wiekszym impetem, bytoby wskazane
podja¢ odpowiednie dziatania w celu wciggniecia tej grupy klientdéw w sie¢ struktury finansow i
bankowosci. W ten sposéb produkty te bytyby rowniez rejestrowane, a co za tym idzie — badane
(Edbiz Consulting, 2013).

Udziat finanséw islamskich w krajach europejskich jest niewielki w poréwnaniu z krajami
cztonkowskimi GCC. Jest to spowodowane z pewnoscig faktem, ze dominujgca religig w Europie
jest chrzescijanstwo, natomiast w krajach GCC — islam. Mimo wszystko mozemy zaobserwowac
tendencje rosngcg, dotyczacag przede wszystkim Wielkiej Brytanii, ktéra zracji swojego
cztonkostwa w Unii Europejskiej stata sie europejskim osrodkiem finansow islamskich, skad tego

rodzaju ustugi mogg by¢ bez zadnych barier dystrybuowane na terenie catej Unii Europejskiej.
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Ponadto gtéwnymi powodami, dla ktérych finanse islamskie zostaty zaadoptowane przez rynek
europejski sa:
— stosunkowo duza i stale rosngca liczba muzutmandéw w krajach, w ktérych te produkty
rozwinety sie najbardziej,
— w dalszym ciggu rozwijajgcy sie przemyst naftowy w Zatoce Perskiej, ktory wymaga
istnienia tego rodzaju bankéw oraz produktéw stanowigcych zaplecze dla transakcji,
— konkurencyjno$¢ produktow islamskich, ktéra zacheca do inwestycji nie tylko
muzutmanow.
Od momentu powstania finanséw islamskich, a doktadniej moéwigc ich sformalizowania
(1970), sektor ten zmienit sie znaczgco. Nastgpita dywersyfikacja produktéw i uczestnikéw rynku
oraz bardzo duza intensyfikacja transakcji miedzynarodowych w tym sektorze. Jak zauwaza
Europejski Bank Centralny, ta domena finanséw nie jest juz alternatywg dla tradycyjnych
produktéw, ale stata sie nieodigczng czescig globalnego systemu finansowego, w tym Unii
Europejskiej (Edbiz Consulting, 2013).

3.3. Dostepnos¢ islamskich ustug bankowych na rynkach europejskich

Na wczesniej przedstawionych rysunkach (3.3, 3.4 oraz 3.5) zostat zilustrowany rozwoj
finansow islamskich w trzech kategoriach: instytucje, produkty i rejon. W niniejszym podrozdziale
zostanie zbadana dostepnos$¢ tychze produktow, ktéra moze sie przejawia¢ w liczbie islamskich
instytucji finansowych w regionie oraz w ré6znorodnosci oferowanych produktow.

Ustugi finansowe 32 sg obecnie $wiadczone przez bardzo wiele réznych rodzajow
organizacji. Nalezg do nich miedzy innymi: banki, firmy ubezpieczeniowe, emitenci kart
kredytowych i pfatniczych, przedsiebiorstwa obracajgce gotéwka, firmy ksiegowe, firmy
Swiadczace ustugi konsumpcyjne, brokerzy gietdowi, fundusze inwestycyjne i niektére podmioty
sponsorowane przez rzady (Borodo, 2010).

Termin ,ustuga finansowa” ugruntowat sie w Stanach Zjednoczonych wraz z powstaniem
ustawy Gramm-Leach-Biley Act z roku 1990 (Gramm-Keach-Bliley Act), ktéra zliberalizowata
rynek finansowy w tym kraju. Warto wspomnie¢, ze akt ten pozwolit r6znym przedsiebiorstwom
dziatajgcym w USA w branzy finansowej do wzajemnych fuzji, co zaowocowato powstaniem
poteznych instytucji finansowych w p6zniejszym okresie.

Dynamiczne tempo rozwoju sektora ustug finansowych pokazuje przyktad Stanow
Zjednoczonych. Wedtug indeksu S&P500%3, jeszcze w 1947 r. tylko 10% firm (stanowigcych
czes¢ sktadowg tego indeksu) prowadzito dziatalno$é pozarolniczg (Soltas, 2013). Od 2004 r.
obserwujemy gwattowny wzrost — juz 20% sposrod 500 przedsiebiorstw objetych tym indeksem
to firmy w branzy finansowej (Contrarylnvestor.com, 2004).

Na potrzeby ponizszych rozwazan nalezy zauwazy¢, ze produkty (ustugi) finansowe

dzielg sie wedtug roznych kryteriow. Do najwazniejszych nalezg kryterium podmiotowe oraz

32 W niniejszej pracy termin ,produkt finansowy” jest uzywany zamiennie z terminem ,ustuga finansowa”.
33 W sktad indeksu S&P500 wchodzi 500 firm o najwiekszej kapitalizacji, notowanych na New York Stock
Exchange i NASDAQ. Wiecej na temat indeksu: http://eu.spindices.com/indices/equity/sp-500.
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kryterium klienta. Kryterium podmiotowe wyrdzniajg ustugi instytucji kredytowych, ustugi instytucji
inwestycyjnych oraz ustugi instytucji ubezpieczeniowych. Natomiast kryterium klienta wyrézniajg
ustugi dla klienta indywidualnego oraz klienta instytucjonalnego (Flejterski, 1998).

W latach siedemdziesigtych rynek islamskich ustug finansowych charakteryzowat sie
duzym stopniem personalizacji. Oznacza to, ze wiele produktéw powstawalo na specjalne
potrzeby danych kontraktéw. Dopiero w pdzniejszych latach pojawity sie produkty dostepne dla
wiekszego grona klientow.

W tabeli 3.3 zostat zilustrowany udziat islamskich produktéw w wybranych regionach
Swiata w roku 2015. Nalezy zwréci¢ szczegdlng uwage na ostatni rzad tabeli, ktdry przedstawia
procentowy udziat tego segmentu produktéw na rynku danego kraju. W odréznieniu od wczesniej
prezentowanych danych, w ponizszej tabeli pokazano réwniez wielko$é populacji muzutmanow,
natomiast podane wielkosci kapitatu dotyczg tylko sektora bankowego. Sposrod
zaprezentowanych w ponizszej tabeli danych najwiekszg dostepno$¢ islamskich produktow
mozna zaobserwowac kolejno w Iranie (100%), Arabii Saudyjskiej (53%), Kuwejcie (45,20%) oraz

Zjednoczonych Emiratach Arabskich (22%).

Tabela 3.3. Poréwnanie udziatu islamskich produktéw bankowych w wybranych krajach (2015)

Ustanowione Wozrastajgce Niewykorzystane
Kuwejt Arabia Z.E. Iran Malezja Pakistan Turcja Indonezja Indie Chiny
Saud. Arab. *2012 *2012
Populacja muzutmanéw
(min) 2,4 21,6 7,08 75 19,9 178,6 74,3 220 162 22
Populacja jako % calodci 70,7% 92,7% 75% 99,4% 66,1% 96,5% 98% 87% 13% 2%
PKB per capita (min $) 32,720 53,149 37,962 4,907 25,632 5,041 9,186 3,362 3,408 | 7,544
Aktywa islamskie (min
tyw ( %) 84,448 306,807 111,294 523 206,309 10,101 5,950 21,044 b.d. b.d.
Aktywa islamskie jako %
. ) 22% 21,60%
wszystkich aktywéw 45.20% 53% 10,40% 5,50% 3,70% b.d. b.d.
(2014) 100% (2014)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie (The Banker, 2015; A.T. Kearney, 2012)

Pomimo Ze w krajach tych (z wyjgtkiem Iranu) muzutmanie to zdecydowana wiekszosc¢,
udziat produktow islamskich w rynku ustug finansowanych nadal nie przekracza 50%. Jest to
spowodowane faktem, ze rynek islamskich ustug finansowych jest rynkiem stosunkowo mtodym
i potrzeba jeszcze wielu lat, aby sie w petni rozwinat. Jednak Iran stanowi w tym przypadku
interesujgcy wyjatek. Jego PKB per capita wynosi bardzo mato w stosunku do Arabii Saudyjskiej
albo Kuweijtu, a jednak byt w stanie wprowadzi¢ jednolity rynek finanséw islamskich. Jest to wynik
bardzo precyzyjnej akcji rzagdu Iranu (1980), ktéra miata za cel przeksztatcenie catego systemu
finansowego na islamski (Giashi i Ashraf, 2011).

Pomimo dynamicznego rozwoju finanséw islamskich na swiecie, ich udziat w rynkach
europejskich jest stosunkowo maty w poréwnaniu z krajami GCC. Jest to naturalne zjawisko,
chocby ze wzgledow kulturowych. W krajach, w ktérych oficjalng religig jest islam, tego rodzaju

produkty bedg w wiekszym stopniu promowane, a nawet stang sie pewnego dnia obligatoryjne.
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W przypadku rynkoéw europejskich nalezy zauwazyé, ze produkty islamskie sag
wprowadzane na rynek etapami, czyli — zanim pojawig sie petnoprawne islamskie instytucje
finansowe — muszg powsta¢ samodzielne jednostki biznesowe zajmujgce sie finansami
islamskimi. Zgodnie z tym, w toku ewolucji systemu finansowego danego kraju lub sektora beda
powstawaty kolejno:

1. Islamic window, czyli okienko islamskie;

2. Islamic Financial Institution (IFI) — islamskie instytucje finansowe (petnoprawne i

niepetnoprawne);

3. Islamskie produkty dla klienta korporacyjnego;

4. Islamskie produkty dla klienta detalicznego.

Mozliwe sg pewne odstepstwa od tej kolejnosci, np. kiedy petnoprawne (tzw. full-fledged
islamic bank) banki islamskie zdecydujg sie na otwarcie oddziatu zamorskiego w innym kraju i
ubieganie sie o status banku, krajowe instytucje bedg mogty znacznie szybciej otworzy¢ okienka
islamskie bez koniecznosci rejestrowania dodatkowej dziatalnosci, jednak pociagga to za sobg
pewnego rodzaju ryzyko (takie jak kwestie certyfikowania produktow dystrybuowanych z okienek
islamskich).

Pomimo ryzyka z tym zwigzanego, zazwyczaj — przy pierwszym wejsciu finansow
islamskich (jako sektora lub nowego rodzaju ustug) na rynek europejski — najpierw otwiera sie
tzw. okienko. Jest to departament konwencjonalnego banku, ktéry oferuje wybrane islamskie
ustugi finansowe (Motaleb, 2008). Instytucje (zazwyczaj europejskie banki krajowe), ktére oferuja
produkty islamskie w ramach okienka islamskiego nie dziatajg jako instytucje zgodnie z zasadami
szariatu, dlatego islamic windows muszg stanowi¢ wydzielone ze struktury organizaciji
strategiczne jednostki biznesowe, aby zaspokoi¢ wymagania islamskiego prawa. Zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami w krajach islamskich, rada szariatu nie certyfikowataby produktéw
oferowanych przez konwencjonalny bank. Jest tak, poniewaz niezwykle waznym wymogiem rad
szariatu dotyczacym islamic window jest wymaog, by kapitat, ktéry pochodzi z produktéw
islamskich nie byt skonsolidowany z kapitatem banku konwencjonalnego, do ktérego nalezy dane
islamic window. Oczywiscie istniejg odstepstwa od tej zasady, np. gdy czes¢ zmieszanych
funduszy pochodzacych z produktéw konwencjonalnych jest przeznaczona na cele charytatywne
(Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions, 2012). Koncepcja
okienek islamskich zostata sformalizowana przez dwie instytucje, specjalizujgce sie w finansach
islamskich: Islamic Financial Service Board (IFSB) oraz Accounting and Auditing Organisation for
Islamic Financial Institutions (AAOIFI) (Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial
Institutions, 2012). Dokumentem uznawanym na catym Swiecie za zbidr najlepszych praktyk przy
zaktadaniu okienek islamskich jest wydany w 2010 r. przez AAOIFI Shari’a Standard (Accounting
and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions, 2012).

Zazwyczaj dopiero po pojawieniu sie okienek islamskich na rynku powstajg petnoprawne

islamskie instytucje finansowe (w literaturze anglojezycznej: Islamic Financial Institutions — IFI).
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Juz w roku 2004 ponad 200 tego rodzaju podmiotéw dziatato w 48 krajach na catym sSwiecie, a
ich potgczony kapitat siegnat 200 miliardéw USD (El-Hawary, Grais i Igbal, 2004).

W przypadku banku konwencjonalnego, ktory chce stworzy¢ petnoprawny bank islamski, okienko
lub fundusz, musi spetni¢ nastepujace zasady (Yaquby, 1999):

— zatrudni¢ wyspecjalizowang rade nadzorczg, ktorej zadaniem jest sprawowanie
nadzoru nad wypetnianiem prawa szariatu w banku. Poza sprawowaniem nadzoru
nad kwestiami wewnatrz banku, rada musi zatwierdza¢ wszystkie inwestycje, w ktére
bank chce wejs¢,

— calkowita segregacja funduszy islamskich od konwencjonalnych,

— pelne przekonanie zarzgdu do islamskich zatozen dotyczgcych sfery finanséw,

— strzezenie funduszy muzutmandw przed zaniedbaniem, naruszaniem zasad i
oszustwem,

— spetnienie zasad wyznaczonych przez wczesniej wspomniang Accounting and
Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI).

W zwigzku z tym, ze swiat finansow islamskich nieustannie przeplata sie z finansami
konwencjonalnymi, choc¢by przy zaktadaniu okienek islamskich, obserwuje sie trzy formy
wspotpracy finanséw konwencjonalnych z islamskimi:

— petnoprawna islamska instytucja finansowa (Islamic Financial Institution — IFI),

— konwencjonalny bank sprzedajacy niektére produkty islamskie,

— konwencjonalny bank otwierajgcy okienko islamskie (islamic window).

Pierwsza z form, pemnoprawna islamska instytucja finansowa, oferuje portfolia
inwestycyjne, ktore sg zatwierdzone przez rady szariatu, jednak przekazujg je w zarzadzanie
zewnetrznemu agentowi, ktérego zadaniem jest dopilnowanie, aby portfolio spetniano wszelkie
wytyczne danej IFl oraz rady szariatu. Praktyka ta jest dopuszczalna w przypadku, gdy menadzer
portfolia przestrzega zasad islamu oraz posiada udokumentowane sukcesy. Drugim przyktadem
jest sytuacja, kiedy konwencjonalny bank sprzedaje i reklamuje islamskie produkty finansowe,
ktére sg stworzone przez IF| oraz zatwierdzone przez jej rade. Taka sytuacja rowniez jest scisle
zdefiniowana przez szariat i wymaga od partnera pewnego doswiadczenia w obrocie takimi
produktami. Ostatnim, trzecim przyktadem wspétpracy jest sytuacja, w ktérej konwencjonalny
bank otwiera okienko islamskie na terenie swoich lokali, sprzedaje produkt z nazwg ,islamski” (na
przyktad fundusz) lub stworzy prywatny islamski bank czy tez firme. Takie sytuacje sg ciagle
przedmiotem dyskusiji. Niektérzy praktycy i naukowcy twierdza, ze okienka islamskie nie powinny
istnie¢, poniewaz konwencjonalny bank sam w sobie nie spetnia zasad finanséw islamskich, totez
zatozona przez niego instytucja, ktéra jest od niego zalezna, rowniez nie moze ich spetiaé.

Praktycznie wszystkie opisane formy wystepujg w Europie, co mozna sprawdzi¢ w tabeli
3.5, ktéra stanowi spis wszystkich islamskich instytucji finansowych w Europie, ktére istniaty w
roku 2004. Zdecydowana wiekszos¢ islamskich instytucji finansowych w Europie to réznego
rodzaju banki, zaréwno petnoprawne, jak i niepetnoprawne, natomiast islamskie okienka nalezg

do rzadkosci. Jest tak gtownie dlatego, ze banki konwencjonalne nie sg zainteresowane
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rozwijaniem tego rodzaju dziatalnosci. Z kolei inwestorzy z krajow GCC wybierajg najczesciej
forme ekspansji spofki catkowicie zalezng, funkcjonujgcg jako banki islamskie.

Pomijajgc spory pomiedzy ekspertami dotyczgcymi okienek islamskich, niezaprzeczalnie
trzeba uznaé, ze na terenie Unii Europejskiej te okienka wspétistniejg z innymi instytucjami
specjalizujgcymi sie w finansach islamskich. Jak sie okazato, zakup islamskich produktéw
finansowych w Unii Europejskiej nie jest trudny. W tabeli 3.4 zebrano podstawowe dane o
instytucjach islamskich, ktére powstaty na terenie Unii Europejskiej. Ostatnia kolumna tabeli to
data powstania instytucji, ktéra odnosi sie niekiedy do instytucji macierzystej, a nie do oddziatu w
Europie, poniewaz banki oraz instytucje nie podaty daty powstania oddziatu zagranicznego. Takie
daty zostaly oznaczone symbolem ,*”. Tabela przedstawia réwniez te oddziaty, ktére zostaty
zlikwidowane (np. Rosja), co stanowi réwniez istotng informacje odnosnie do niniejszej pracy.

Tabela celowo zostata przedstawiona w wersji niesyntetycznej (nieskonsolidowanej), aby

odbiorca spostrzegt, jak szerokie jest spektrum ustug.

Tabela 3.4. Lista Islamskich instytucji finansowych w Europie (2014)

Kod
kraju - L
Kraj Nazwa instytuciji poch Rodzaj |nst_ytuc1| i krej Oferowane ustugi Data ’
odze pochodzenia powstania
nia
Bosnia Bosna Bank Bank islamski Wszystkie korporacyjne i
. . BA . . 2000
Hercegowina International (komercyjny/handlowy) detaliczne
Cyprus Islamic
(Offshore) Bank CY Instytucja finansowa b.d. b.d.
Ltd.
Cypr Faisal Islamic Bank Wszystkie korporacyjne i
yp cy Y p Yl 1983
Bank Of Kibris komercyjny/handlowy detaliczne
Blom Bank Bank
LB . Depozyty, fundusze kapitatowe 1951
S.AL. komercyjny/handlowy
Islamic Bank DK Bank
International of komercyjny/handlowy b.d. 1982
Dania Denmark (Zlikwidowany)
Amanah ) .
DK Bank specjalny Kredyty hipoteczne b.d.
Denmark
. Bank . .
Chaabi . Wszystkie korporacyjne i
. FR komercyjny/handlowy — . 1972
Harmonis detaliczne
okienko islamskie
Francja
ABC ] ]
. Bank komercyjny — Produkty skarbowe, rynki
International BHR 1980*
okienko islamskie kapitatowe, Forfaiting
Bank plc
Kuveyt Turk
German Fundusz powiernicz Korporacyjne oraz inwestycyjne
! - y TR p y p Y] ycyl 2010
Financial oraz (fundusze)
Services
FWU AG Takaful, ubezpieczenia na zycie,
. Towarzystwo funduszy . o .
Niemcy (Takaful DE . . inwestycje i zarzadzanie 1989
inwestycyjnych . o
globally) inwestycjami
Munich Re .
Firma
(Retakaful, . ) .
DE ubezpieczeniowa, Reasekuracja 2007
Center of
reasekurator
Competence)
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Kod
kraju

Kraj Nazwa instytucji poch Rodzaj Instytucji i kraj Oferowane ustugi Data
odze pochodzenia powstania
nia

ABC
. Bank komercyjny — Produkty skarbowe, rynki
International BHR 1980
okienko islamskie kapitatowe, Forfaiting
Bank plc
Arinco Arab
Investment
b.d. b.d. b.d. b.d.
Company,
Lichtenstein Vaduz
Islamic Banking
System Finance b.d. b.d. b.d. b.d.
S.A. Vaduz
Faisal Finance
(Luxembourg) BHR b.d. b.d. b.d.
S.A.
Faisal Holding,
BHR b.d. b.d. b.d.
Luxembourg
Luksemburg Islamic Finance
House Universal b.d. b.d. b.d. 1978
Holding S.A.
Solidarit; Towarzystwo Ubezpieczenia indywidualne oraz
Y BHR . Y . P ] w 1983
Takafol S.A. ubezpieczeniowe korporacyjne
Konsulting, posrednictwo
ICB Badr-Forte . . .
Bank islamski bankowe, wymiana walut,
Bank Kz o 1991-2014
(zlikwidowany) finansowanie handle, obrot
Rosja papierami warto$ciowymi
ABC Instytucja finansowa .
. . . Produkty skarbowe, rynki
International BHR (biuro reprezentacyjne . . 1980*
kapitatowe, Forfaiting
Bank plc banku)
Shariah
Investment
. b.d. b.d. b.d. b.d.
Services, PIG,
Geneva
Islamic
Investment
b.d. b.d. b.d. b.d.
Company Ltd,
Geneva
Safa Investment L . .
. SAU Instytucja finansowa Zarzadzanie aktywami 2012
o Services
Szwajcaria
Zarzgdzanie funduszami, inne
Dar Al-Maal Al o
. SAU Fundusz powierniczy ustugi finansowe, takaful, Re-
Islami Trust 1981
takaful
Faisal Private Instytucja finansowa . . . 19
BHR . Konsulting, zarzgdzanie aktywami
Bureau (niegdy$ bank) 80
Bankowos$¢ prywatna: fundusze
Bank J. Safra cH Bankowos$¢ prywatna — inwestycyjne, produkty 2013
Sarasin okienko islamskie strukturyzowane, fundusz
emerytalny
o Finansowanie handlu, bankowos$¢
ABC Instytucja finansowa ) ) .
. . . . komercyjna, finansowanie
Szwecja International BHR (biuro reprezentacyjne 1980*

Bank plc

banku)

projektéw inwestycyjnych i

finansowanie strukturyzowane,
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Kod

kraju . P
Kraj Nazwa instytucji poch Rodzaj Instytucji i kraj Oferowane ustugi Data
odze pochodzenia powstania
nia
produkty skarbowe oraz
zarzgdzanie aktywami
Fundusze emerytalne, polisy
. ubezpieczeniowe, zarzadzanie
Al Baraka Turk BHR Bank spoétdzielczy 1984
inwestycjami, bankowos$é
inwestycyjna
Bank Bankowos$¢ detaliczna, kredyty dla
an
Bank Asya TR . matych i Srednich przedsigbiorstw, 1996
Turcja komercyjny/handlowy . .
bankowos$¢ korporacyjna
Wszystkie produkty w zakresu
Kuveyt Turk KW Bank bankowosci prywatnej i 1989
korporacyjnej
. . Bank Gtoéwnie produkty dla matych i
Turkiye Finans TR . | . oo 2005
komercyjny/handlowy $rednich przedsigbiorstw
ABC Instytucja finansowa .
. . . Bankowos¢ handlowa i
International BHR (biuro reprezentacyjne . . . 1980*
korporacyjna, finansowanie handlu
Bank plc banku)
o Bankowos¢ detaliczna, bankowos$é
Ahli United Bank . . .
KwW Bank islamski prywatna i zarzgdzanie aktywami, 1966
(UK) plc . o
bankowos$¢ korporacyjna i skarb
Al-Barakah . . Ustugi skarbowe, produkty
. Bank islamski
International BHR . inwestycyjne, bankowos$é 1997
(niepetnoprawny) ) B .
Bank UK komercyjna, bankowos$¢ detaliczna
Albaraka . . Depozyty, produkty inwestycyjne,
Bank islamski . .
Investment Co. BHR . bankowos$¢ detaliczna i 1982-1900
(niepetnoprawny) . .
Ltd korporacyjna, ustugi skarbowe
Al Rajhi
o Posrednictwo na rzecz centrali
Company for Instytucja finansowa - | o . 1999
. SAU . . banku, ktéra znajduje si¢ w Arabii
Islamic biuro reprezentacyjne L
Saudyjskiej
Investment Ltd
X . Islamic Finance
Wielka Brytania .
House Public Ltd | b.d. b.d. b.d.
Co.
Zarzgdzanie aktywami, bankowo$¢é
Bank of London . . .
. i korporacyjna, rynki akcji
& The Middle KW Bank Islamski . . . 2006
islamskich, ustugi skarbowe,
East .
rachunki
European . . .
. Zarzadzanie aktywami, ustugi
Islamic . . ) .
b.d. Bank inwestycyjny skarbowe, finansowanie handle, 2005
Investment Bank ) ) )
rozliczenia transgraniczne
plc
Inwestycje budowlane, ustugi
skarbowe, doradztwo shariah,
Gatehouse Bank . . . .
| KW Bank islamski zarzgdzanie aktywami, 2008
c
P finansowanie nieruchomosci,
produkty strukturyzowane
Islamic Bank of
QA Bank islamski Produkty detaliczne 2004

Britain plc
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Kod
kraju . T
Kraj Nazwa instytucji poch Rodzaj Instytucji i kraj Oferowane ustugi Data
odze pochodzenia powstania
nia
Bank Bankowos¢ detaliczne,
Lloyds TBS UK komercyjny/handlowy — | korporacyjna i prywatna, 1995
okienko islamskie ubezpieczenia, obligacje sukuk
Finansowanie nieruchomosci,
Fundusze oraz bank . . .
QIB UK QA . . finansowanie handle, ustugi 2003
islamski
skarbowe
Finansowanie handlu, bankowos$¢
o komercyjna, finansowanie
ABC Instytucja finansowa . . . .
. . . projektow inwestycyjnych i
Wiochy International BHR (biuro reprezentacyjne . . 1980*
finansowanie strukturyzowane,
Bank plc banku)
produkty skarbowe oraz
zarzgdzanie aktywami

Zrédio: opracowanie wtasne na podstawie (Worldbank, 2014; Ariff, 1988; International Business
Publications , 2010)

Analizujgc tabele 3.4, mozna wysnu¢ pewne wnioski. Prawie wszystkie kraje wymienione
w tabeli sg krajami wysoko rozwinietymi. Oznacza to, ze ich sytuacja gospodarcza sprzyja
ekspansji nowych ustug bankowych, czyli instytucje takie jak banki lub okienka islamskie nie majg
trudnosci z pozyskaniem odpowiedniej grupy klientéw. Wsrdéd panstw przedstawionych w tabeli
nie ma krajow rozwijajgcych sie takich jak Polska, Biatorus, Ukraina i inne. Kraje przedstawione
w tabeli stanowig rowniez dobrg platforme dla handlu miedzynarodowego, ktéry z kolei potrzebuje
odpowiedniego zaplecza — w szczegdlnosci, jezeli mamy na mysli handel z panstwami GCC,
ktore chcg korzysta¢ z bankowosci islamskiej. Zaden europejski kraj zakwalifikowany jako
rozwijajgcy sie nie wystepuje na powyzszej liscie.

Posrdd krajow przedstawionych w tabeli 3.4 znalazty sie réwniez te, w ktorych liczba
muzutmanow jest duzo nizsza niz na przyktad w Niemczech, Wielkiej Brytanii czy Francji, a
pomimo tego posiadajg relatywnie duzg liczbe islamskich instytucji (jak na europejskie realia). Do
krajow takich mozna zaliczyé na przyktad Witochy, Szwajcarie oraz Luksemburg. W przypadku
tych krajow, a w szczegdlnosci Szwajcarii i Luksemburga, to nie liczba muzutmandéw
stanowigcych mniejszosc¢, ale miedzynarodowy status ich centréw finansowych oraz ekonomia
zadecydowaty o istnieniu islamskich instytucji finansowych. Kolejnym czynnikiem, ktéry moze
mie¢ wptyw na powstawanie islamskich instytucji finansowych w krajach, w ktérych nie ma
znaczgcej mniejszosci muzutmanskiej, mogg byé bliskie relacje handlowe z krajami GCC.

W prawie wszystkich wyszczegdlnionych w tabeli 3.4 instytucjach akcjonariuszami
wiekszosciowymi sg instytucje pochodzgce z Bliskiego Wschodu. Pokazano to w trzeciej
kolumnie w tej samej tabeli, gdzie ujeto kraj, w ktdrym jest gtéwna siedziba wiekszoSciowego
akcjonariusza. Wida¢, Zze najwiekszy udziat w europejskim rynku islamskich finansow i
bankowosci ma Bahrajn, Arabia Saudyjska oraz Kuwejt. Oznacza to, ze jedynie nieliczne banki
islamskie w Europie sg bankami z kapitalem pochodzgcym z danego kraju w Europie. Jako

przyktad mozna podac¢ Lloyd TBS w Wielkiej Brytanii oraz dwa banki islamskie w Danii. Bahrajn
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i Kuwejt byty niegdys koloniami Wielkiej Brytanii, co moze wyjasnia¢ bliskie relacje tych panstw
obecnie.

Zakres rodzajéw tych instytucji oraz rodzajow oferowanych produktéw niezwykle duzy.
Mozna stwierdzi¢, ze instytucje te razem oferujg peten zakres produktéw finansowych. Sg to
petnoprawne banki islamskie, biura reprezentacyjne, firmy swiadczace ustugi doradcze oraz inne.
Najwiecej petnoprawnych bankéw islamskich mozemy zauwazyé w Wielkiej Brytanii, ktéra
stworzyta najkorzystniejsze warunki dla rozwoju tej gatezi finanséw w Europie.

Podsumowujgc niniejszy podrozdziat, nalezy podkresli¢, ze produkty islamskie w Europie
sg dostepne w krajach wysoko rozwinietych, w ktérych wystepuje znaczna mniejszosc
muzutmanska, a kraje te posiadajg stosunki handlowe z krajami GCC. Rynek ten uksztattowat sie
dzieki duzemu popytowi generowanemu przez handel miedzynarodowy oraz mniejszosci.

Obecnie dostepnos¢ islamskich ustug finansowych i tego rodzaju ustug jest rozwinieta na
bardzo wysokim poziomie w Wielkiej Brytanii, gdzie istnieje pie¢ petnoprawnych bankow
islamskich, co jest korzystne dla dwoch grup klientdéw: detalicznych i korporacyjnych. Niestety
sposrod wszystkich krajéw Unii Europejskich tylko Wielka Brytania posiada petnoprawne banki
islamskie, natomiast w pozostatych krajach wystepujg jedynie IFI, ktére nie zostaly
zarejestrowane jako banki w Swietle przepiséw obowigzujgcych w danym kraju. Pomimo tego
stuzg one jako kanaty dystrybucji r6znego rodzaju ustug finansowych, w szczegdélnosci dla
klientéw korporacyjnych. Nalezy wzigé¢ pod uwage réwniez cztonkostwo Wielkiej Brytanii w Unii
Europejskiej %4, co oznacza, ze ustugi $wiadczone przez pie¢ petnoprawnych bankow
znajdujgcych sie w Wielkiej Brytanii mogg by¢ swobodnie dystrybuowane we wszystkich krajach
cztonkowskich EU. Oznacza to, ze z pewnego punktu widzenia dostep do tego rodzaju ustug jest
pozytywny, biorgc pod uwage maty rozmiar tego segmentu rynku.

Interesujgce ujecie danych zaproponowano w tabeli 3.5, na ktérej w przejrzysty sposob
zilustrowano dostepno$¢ ustug islamskich dla muzutmanéw w wybranych krajach. W dwoch
ostatnich kolumnach tabeli umieszczono warto$ci dwéch wskaznikéw nasycenia danego rynku
ustugami islamskimi:

— Liczba IFI / Populacja catego kraju;

— Liczba IFI / Populacja muzutmandw.

Pierwszy wskaznik okresla dostepnos¢ islamskich instytucji finansowych dla wszystkich
mieszkancow, podczas gdy drugi wskaznik dla wezszej grupy docelowej jakg sg muzutmanie.

W komoérkach, gdzie znajdujg sie wartosci wstawiono niebieskie paski (wykresy), za
pomocg ktérych zilustrowano stopien nasycenia (dostepnosci) ustug islamskich wzgledem
pozostatych krajow. Im wiecej pola komérki zakrywa niebieski pasek, tym wieksze nasycenie

rynku ustugami islamskimi.

34 Aktualnie toczy sie procedura wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, ktéra zostata zapoczatkowana
przez referendum w czerwcu 2016 roku
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Tabela 3.5. Liczba islamskich instytucji finansowych w stosunku do populacji muzutmanéw da wybranych
krajach 2012

X
I © e 2 S = © =g g
8- = L g = ® < [T [T
Kraj s 3 8Ez- | <-8E s 2 © 3 o8 E
osg = == 853 D] o3 o33
= 2 Q £ a N g N o N a o N Qo N 2 N
T S o E o 2 = S o 2 X = © o o o 3
O = a £ o E D aE =2 o £ o Ja E 2
Niemcy 82 4,1 5% 32 800 0,0366 I 0,7317
Francja 65 4,7 7,50% 31200 0,0615 I 0,8511
Wielka Brytania 13 63,7 2,9 4,60% 29 400 I 0,2041 |i4,4828
Bosnia | Herzegowina 1 38 17 45% 9356 || 02632 || 05882
Iran 54 75 74,8 99,7 13 300 I 0,7219
Arabia Saudyjska 99 27 25,5 97,10% 26 200
Zjednoczone Emiraty Ar. 73 7,5 3,6 76% 29900

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie (Thomson Reuters Zawya, 2015)

Sposréd uwzglednionych w tabeli krajow, najwyzszy wspétczynnik dostepnosci ustug
islamskich sposréd krajow Europejskich posiada Wielka Brytania, pomimo faktu, ze w Bosni i
Hercegowinie jest muzutmanoéw 46% catej populacji a w Wielkiej Brytanii zaledwie 4,60%.
Swiadczy to o bardzo wysokiej dostepnosci islamskich ustug finansowych w Wielkiej Brytanii na
tle innych krajow europejskich.

Oczywisty ale interesujgcy wynik zostal odnotowany dla Arabii Saudyjskiej oraz
Zjednoczonych Emiratéw Arabskich, dla ktérych nasycenie IFI dla populacji jest zdecydowanie
wieksze niz dla pozostatych krajéw. Mniejsze nasycenie instytucjami w Arabii Saudyjskiej w
poréwnaniu do Zjednoczonych Emiratow arabskich jest uzasadnione mniejszym stopniem
rozwoju rynku ustug finansowych w Arabii Saudyjskiej niz w Zjednoczonych Emiratach, ktére

aspirujg do rangi miedzynarodowego centrum finansowego w Dubaju.

3.4. Rola klientéw islamskich na europejskim rynku finansowym

Do grupy klientow islamskich mozemy zaliczy¢ nie tylko klientow indywidualnych
(stanowigcych mniejszosci narodowe i wyznaniowe w Unii Europejskiej), ale réwniez klientow
korporacyjnych, ktérzy szanujgc swojg kulture oraz szariat podejmuja sie tylko takich transakcji,
ktére sg zgodne z zasadami narzuconymi przez szariat. Warto odwotac sie tutaj do rozdziatu 3.1,
w ktérym opisano, w jaki sposéb korporacje przyczynity sie do pojawienia sie finanséw islamskich
w Europie.

Przed opisaniem funkgcji klienta korporacyjnego, warto przyjrze¢ sie roli, jakg odgrywajg
klienci indywidualni. Klientami indywidualnymi sg gtéwnie osoby prywatne, chcgce skorzysta¢ z
réznego rodzaju finansowania przez banki islamskie. Do takich produktéw nalezg na przyktad
depozyty (czyli rachunki oszczednosciowo-rozliczeniowe), kredyty, finansowanie nieruchomosci,
ubezpieczenia i inne. Grupa ta korzysta gtéwnie z produktéw finansowych opartych na
kontraktach takich jak murabaha czy ijarah (opisanych w drugim rozdziale niniejszej pracy).

W roku 2007 Unie Europejskg zamieszkiwato blisko 16 milionédw muzutmandw, co
stanowito wéwczas 3,2% populacji (Przymies, 2005). W tabeli 3.6 przedstawiono przekrdj

ludnosci muzutmanskiej w Europie. Dane zostaty uporzadkowane malejgco ze wzgledu na
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wielkos¢ tej populacji. W tabeli zacieniowano te kraje, w ktérych wystepuje znaczna liczba

islamskich instytucji finansowych.

Tabela 3.6. Procent ludnosci muzutmanskiej w krajach kontynentu europejskiego

2005 2016 ZMIANA
KRAJ o % | 20162006

POPULACIA | muzuemanow | POPULACIA | muzugmanow | “ ()

Kosowo 1,8 89,60% 1,8 90,00% 0,40
Albania 3,6 70,00% 2,9 79,90% 9,90
Bosnia and 4.6 40,00% 35 60,06% 20,06

ercegowina
Macedonia 2 33,30% 2,1 34,90% 1,60
Cypr 1 18,00% 1,17 b.d. b.d.
Czarnogora 0,6 17,70% 0,6 18,50% 0,80
Butgaria 7,2 12,20% 7,1 13,40% 1,20
Francja 64,4 7,00% 64,6 9,60% 2,60
Holandia 16,7 5,80% 17 5,50% -0,30
Szwajcaria 7,6 4,30% 8,4 5,70% 1,40
Austria 8,2 4,20% 8,8 7,00% 2,80
Gibraltar 28,796 4,00% 34,4 b.d. b.d.
Niemcy 82,3 3,70% 82,6 5,00% 1,30
Serbia 7,3 3,20% 7,1 3,20% 0,00
Belgia 10,4 3,00% 11,3 6,00% 3,00
Luksemburg 0,5 3,00% 0,6 2,60% -0,40
Wielka Brytania 61,1 2,70% 65,6 4,60% 1,90
Stowenia 2 2,40% 2,1 2,40% 0,00
Dania 55 2,00% 5,7 4,10% 2,10
Szwecja 9 2,00% 9,9 4,90% 2,90
Norwegia 4,6 1,80% 5,2 3,00% 1,20
Chorwacja 4,4 1,30% 4,2 3,00% 1,70
Grecja 10,7 1,39% 10,8 4,70% 3,31
Hiszpania 40,5 1,00% 43,3 2,30% 1,30
Ukraina 45,7 1,00% 427 1,00% 0,00
Rumunia 22,2 0,90% 19,8 0,30% -0,60
Irlandia 4,2 0,50% 4,7 0,50% 0,00
Motdawia 4,3 0,50% 3,6 0,50% 0,00
Polska 38,4 0,30% 38,4 0,13% -0,17
Finlandia 5,2 0,20% 55 0,80% 0,60
Wegry 9,9 0,20% 9,8 0,20% 0,00
Wiochy 58,1 2,00% 60,6 2,60% 0,60
Czechy 10,2 0,10% 10,6 0,50% 0,40
Estonia 1,2 0,10% 1,3 0,70% 0,60
Litwa 3,5 0,10% 2,9 0,1 % b.d.
Portugalia 10,7 0,10% 10,3 0,6 % b.d.
Biatorus 9,6 <0,1 9,5 05 % b.d.
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2005 2016 ZMIANA

POPULACJI

KRAJ POPULACJA % | POPULACIA % 2016 - 2006
MUZULMANOW MUZULMANOW ®.p.)
Islandia 0,3 <0,1 0,3 0,2 % b.d.
totwa 2,2 <0,1 2 0,45 % b.d.
Stowacja 54 <0,1 54 0,1 % b.d.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Przymies, 2005; Muslim Population in the World, 2016)

Jak mozna zauwazy¢ pierwsze pie¢ miejsc w powyzszej tabeli zajmujg kraje takie jak
Butgaria, Francja, Holandia, Szwajcaria oraz Austria. Mozna by przypuszczagé, ze rynek finanséw
islamskich bedzie najlepiej rozwiniety tam, gdzie wystepuje najwieksza mniejszosé
muzutmanska. Jednak czotowg pozycje w zakresie rozwoju finanséw islamskich zajmujg na tej
liscie: Francja, Niemcy, Luksemburg, Wielka Brytania, Irlandia i Witochy (zaznaczone szarym
kolorem). Natomiast ksztatt sektora finanséw islamskich w kazdym z nich jest zupetnie inny, co
zostalo uwarunkowane czynnikami otoczenia. W wymienionych krajach mniejszos¢
muzutmanska jest stosunkowo mata, jednak w poréwnaniu do innych krajéw (np. Wegry, Szwecja
czy Stowacja) liczba ta sie wyréznia. Mozna w zwigzku z powyzszym stwierdzi¢, ze z pewnoscig
liczba muzutmandw zamieszkujgcych w danym kraju ma wptyw na powstawanie IFl oraz
dostepnosci produktow. W kazdym kraju, w ktorym powstaty IFI, wystepowata wyrézniajgca sie
na tle europejskim mniejszo$¢ muzutmanska. Przyktadem spoza Unii Europejskiej, ale nadal w
Europie, jest Bosnia i Hercegowina, gdzie przy 60% ludnosci muzutmanskiej istnieje jeden
petnoprawny bank islamski. Natomiast w krajach, w ktorych ten procent jest mniejszy niz 2%, IFI
praktycznie nie wystepujg. Poza liczbg ludnos$ci muzutmanskiej z pewnoscig duze znaczenie ma
status gospodarczy danego kraju. Dla przyktadu Kosowo i Albania, w ktérych ludnosc¢
muzutmanska to ponad 80-90%, nie majg zadnego IFIl. Oznacza to, ze nie tylko liczba ludnosci
muzutmanskiej jest wazna, ale rowniez poziom rozwoju gospodarki danego kraju.

Niemcy sg interesujgcym przyktadem, pokazujgcym réznice pomiedzy grupg klientow
indywidualnych i korporacyjnych. W przypadku tego kraju, pomimo stosunkowo duzej liczby
ludnosci muzutmanskiej (5%), inna grupa klientéw zdeterminowata powstanie islamskich
produktow bankowych. Otéz juz w 2004 r. w landzie Saksonia-Anhalt dokonano emisji pierwszych
w Niemczech islamskich obligacji (sukuk). Byta to de facto obligacja municypalna, jednak
wyemitowana przez spotke celowg nalezgcg do landu Saksonia-Anhalt. Obligacje te zostaty
catkowicie sprzedane, natomiast 60% emisji poszta w rece inwestorow z Bahrajnu oraz
Zjednoczonych Emiratéw Arabskich. Pozostate 40% zakupili inwestorzy z Europy — gtéwnie z
Francji oraz Niemiec. Obligacja zostata catkowicie sptacona w roku 2009. W przypadku tej emisji
wazng role odegrali klienci instytucjonalni z Bahrajnu oraz Zjednoczonych Emiratow Arabskich.
Funkcja instytucjonalnego klienta islamskiego w Niemczech jest znaczna. Rozwdj islamskich
finansow i bankowosci w Niemczech determinujg trzy aspekty (Bank Negara Malaysia, 2016):

1. 4,1 min populacji muzutmandéw — w poréwnaniu do 3,5 min we Francji i 2,9 min w Wielkiej

Brytanii (poza tym Niemcy sg najwiekszg pod wzgledem PKB gospodarkg w Europie).
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2. Korzysci ptyngce dla niemieckich eksporterow, ktdérzy mogg uzyé swoich instytuciji
oferujgcych produkty islamskie finansujgce inwestycje jako alternatywne zrédto
finansowania.

3. Islamskie produkty finansowe pomagajg zaciesni¢ handel z takimi krajami jak Turcja,
ktéra powoli rozpowszechnia finanse islamskie na terenie swojego kraju oraz, jak bylo w
przypadku emisji sukuk — pomoze nawigzac stosunki gospodarcze w krajami GCC.

We Wioszech mniejszos¢ islamska to tylko nieco ponad 0,2% spoteczenstwa, ale —
pomimo znikomej populacji muzutmandw — jest przynajmniej jedna IFl. Jak podaje Raport
Europejskiego Banku Centralnego, detaliczne depozyty mniejszosci muzutmanskiej we Wtoszech
mogg siegnaé¢ nawet 5,8 mld USD i generowa¢ zysk 218,6 min USD do roku 2015 (European
Central Bank, 2013). Oznacza to, ze na pewno istnieje we Wtoszech nisza rynkowa dla tego
rodzaju produktow. Natomiast, jesli przyjrze¢ sie sektorowi hurtowemu finanséw, to jest tam duza
liczba instytucji, ktére sg bardzo aktywne na islamskich rynkach kapitalowych poprzez
zagraniczne oferty oraz zagraniczne oddzialy lub spétki zalezne, bedace catkowicie ich
wlasnoscig. Wtoskie banki wspofpracujg ponadto z krajami bedgcymi cztonkami Rady
Wspoltpracy Zatoki Perskiej (Gulf Cooperation Council, GCC), do ktérych zalicza sie Arabia
Saudyjska, Bahrajn, Katar, Kuwejt, Oman i Zjednoczone Emiraty Arabskie. Istnieje wiele
bilateralnych umaéw, ktére wigzg Wtochy z instytucjami GCC, ktére z powodzeniem wprowadzajg
islamskie produkty ubezpieczeniowe dla grup pracownikow. Pomimo braku znacznej liczby IFI
we Wioszech, dzieki klientom zza granicy zostaty nawigzane bardzo korzystne relacje handlowe
z krajami GCC. W tym przypadku gtéwng role w potencjalnym rozwoju islamskich finanséw i
bankowosci odgrywajg zagraniczni klienci instytucjonalni.

Waznym aspektem jest rowniez dynamika zmian wielkosci populacji. Ostatnia kolumna
tabeli przedstawia o ile punktéw procentowym wzrosta lub spadtg wielkoS¢ populacii
muzutmanow w danym kraju. Sposrod wszystkich krajow przedstawionych w powyzszej tabeli,
jedynie Luksemburg, Polska oraz Rumunia odnotowaty spadek liczby muzutmanéw od 2005 do
2016 roku. Natomiast najwiekszy wzrost ich liczby w tymzZe okresie zaobserwowano w
nastepujgcych krajach:

— Bosnia and Hercegowina  20,06%

— Albania 9,90%
— Grecja 3,31%
Natomiast wérdd krajow Europy Zachodniej, ranking otwiera Belgia a zamyka Wielka Brytania:

— Belgia 3%

— Szwecja 2,90%
— Austria 2,80%
— Francja 2,60%
— Dania 2,10%
— Wielka Brytania 1,90%
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Rola klientow islamskich, w takim samym stopniu detalicznych i korporacyjnych, jest
bardzo duza na rynkach Unii Europejskiej. To wtasnie dzieki nim kraje takie jak Wielka Brytania i
Niemcy staly sie europejskimi centrami finansow islamskich. Mozna réwniez stwierdzi¢, ze klienci
islamscy sg gtéwnym i najwazniejszym ze wszystkich czynnikiem dalszej ekspansji finanséw
islamskich na rynki europejskie. W zwigzku z ciggle trwajgcym odrodzeniem islamu, w kolejnych

latach nastgpi jeszcze wiekszy ich rozwa;.

3.5. Zmiany w regulacjach prawnych a mozliwo$¢é wdrazania islamskich bankowosci i
finanséw w krajach Europy z wyjatkiem MFC Londyn

Wielu ekspertéow i naukowcdw zajmujgcych sie islamskimi finansami i bankowo$ciag
uwaza, ze system prawny danego kraju moze miec istotny wptyw na ich rozwdj. Rihab Grassa i
Kaouthar Gazdar w artykule zatytutowanym Law and Islamic finance: How legal origins affect
Islamic finance development? opublikowali wyniki swoich badan dotyczacych powyzszej relacji.
Wsréd 30 krajéw, ktére byly poddane analizie, znalazty sie miedzy innymi kraje GCC, natomiast
z Europy jedynie Wielka Brytania (Grassa i Gazdar, 2014).

Réwniez kraje arabskie musiaty dostosowaé swojg legislacje, aby umozliwi¢ swobodny
rozwdj islamskich bankowosci i finanséw. Do dzi$ (oczywiscie poza Iranem i Sudanem)
niekwestionowanym w skali Swiatowej liderem w dziedzinie dostosowania prawa do finanséw
islamskich jest i bedzie przez wiele lat Malezja. Juz w 1975 r. uchwalono tam Islamic
Development Bank Act (Ustawa o rozwoju bankowosci islamskiej) (Act 153, Islamic Development
Bank Act 1975, 1975), a nastepnie w 1983 r. wprowadzono Islamic Banking Act (Ustawa o
Bankowosci Islamskiej). Ustawa ta w bardzo precyzyjny sposob okreslata aspekty takie jak:
licencjonowanie bankéw islamskich, wymagania kapitalowe i obowigzki bankéw, wiasnosc¢ i
kontrole, zarzgdzanie bankiem, restrykcje dotyczgce dywidend oraz pozyczek, interakcje z
podobnymi podmiotami z zagranicy, nadzor nad bankami islamskimi i pozostate ustalenia (Act
276, Islamic Banking Act, 1983). Do podobnej legislacji doszto w Iranie, kiedy po rewolucji w
1979 r. rzad podjgt sie transformacji sektora bankowego na islamski. Przepisy prawne
reformujgce system bankowy weszty tam w zycie w 1983 r. W przeciwiehstwie do wiekszosci
krajow z rejonu Bliskiego Wschodu, ktére dopuszczajg istnienie bankéw konwencjonalnych, Iran
dopuscit istnienie jedynie petnoprawnych bankéw islamskich. Dlatego, analizujac wykresy
ilustrujgce wielkos¢ kapitatu islamskiego lub procent islamskich instytucji finansowych, Iran
bedzie zawsze na pierwszym miejscu. W pozostatych krajach Bliskiego Wschodu funkcjonuje w
wigkszym lub mniejszym stopniu mieszanka bankéw islamskich z konwencjonalnymi, a nawet
istniejg banki konwencjonalne, w ktérych funkcjonujg opisane juz wczesniej okienka islamskie.
Kraje mozna podzieli¢ ze wzgledu na powszechnos¢ finanséw islamskich na cztery kategorie:

— finanse islamskie sg gtdwnym nurtem (np. Malezja, Iran, Krélestwo Arabii

Saudyijskiej),

— ich obecnos¢ jest niszowa (Egipt, Jordania, Syria, Ameryka Potudniowa),

— banki wspétdziatajg z organami regulacyjnymi (USA, Indie),

— na etapie eksploracji (Butgaria, Somalia).
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Rzady krajéw czionkowskich Unii Europejskiej zauwazyty, ze rozwijajgcy sie sektor
finansoéw islamskich moze przynies¢ wymierne korzysci dla gospodarki krajowej. Wsréd tych
korzysci znajdujg sie potencjalne inwestycje bezposrednie i portfelowe oraz zaspokojenie potrzeb
muzutmanskich konsumentéw. W zwigzku z powyzszym w poszczegoélnych krajach podjeto
dziatania legislacyjne, majgce na celu utatwienie wprowadzania nowego rodzaju produktéw
finansowych na wiasne rynki. Dziatania te miaty stuzy¢ nie tylko przyciggnieciu inwestycji i
stworzeniu dostepu do tego rodzaju produktéw dla mniejszosci muzutmanskich w Wielkiej
Brytanii, ale rowniez otwarciu rynkéw dla inwestorow z Bliskiego Wschodu, za ktérymi stoi
ogromny kapitat pochodzacy z przemystu wydobywczego. Jak wspomniano juz w niniejszej
pracy, muzutmanscy inwestorzy z krajow GCC przy doborze partneréw beda sie kierowaé
dostepnoscig produktéw zgodnych z szariatem.

Niektére kraje europejskie zdecydowaty sie na zmiany w swoich systemach prawnych
oraz przeprowadzenie programow, ktérych celem byto wyréwnanie szans islamskich kontraktow
z konwencjonalnymi, a takze ich popularyzacja. Do krajow tych nalezaty oméwione w dalszej
czesci tego rozdziatu Wielka Brytania, Francja, Niemcy, Wtochy, Irlandia oraz Luksemburg.

Wielka Brytania w 2003 r. rozpoczeta powazne zmiany w swoim prawie finansowym.
Niemcy dokonaty mniejszych zmian w roku 2012, aby umozliwi¢ transakcje zagraniczne z Bliskim
Wschodem. Natomiast Francja w 2008 r. dokonata szeregu zmian w swoim ustawodawstwie oraz
w przepisach dotyczacych regulatoréw. W zwigzku z tym, ze Wielka Brytania, a uscislajgc MCF
Londyn stat sie niewatpliwie najwiekszym europejskim, a w niektérych kwestiach nawet
Swiatowym centrum dla finanséw islamskich, zmiany te zostaty przedstawione w ramach
rozdziatu 4: ,Kierunku Ekspansji i Rzowju Islamskich Produktéw w Centrach Finansowych”.

Francja jest krajem o jednej z najwiekszych populacji muzutmanéw w Europie. Juz w
2007 r. nastgpity mate zmiany, ktére miaty za zadanie ufatwi¢ finansom islamskim rozwdj w tym
kraju. Przyktadem takiej zmiany byta dyrektywa opublikowana przez francuskiego regulatora
Autorité des marchés financiers (AML) w 2007 r., ktéra potwierdzata, ze finansowe produkty
oparte na mudarabah sg dopuszczone do obrotu we Francji. Kolejnym krokiem tej samej instytucji
byto ufatwienie procesu certyfikacji funduszy islamskich przez firmy zarzadzajgce aktywami
poprzez zezwolenie na dystrybucje czesci zysku na cele charytatywne, o ile jest to jasno
sprecyzowane w prospekcie informacyjnym i klarownie przedstawione inwestorom (Ghlamallah,
2014). W kwestiach podatkowych Francja nie musiata dokonywac tak szerokich zmian jak Wielka
Brytania, gdyz francuskie przepisy nie stwarzaty zadnych dodatkowych kosztéw ani innych barier,
jak miato to miejsce w przypadku Wielkiej Brytanii.

We Francji rowniez nie ma potrzeby na dokonywanie Zadnych dodatkowych zmian
prawnych w kwestii islamskich ubezpieczen. Jak sie okazato, francuski system prawny stawia na
réwni konwencjonalne produkty ubezpieczeniowe z islamskimi takaful. Ponadto Francja zostata
sklasyfikowana przez najwiekszego w Europie reasekuratora jako piaty najwiekszy na swiecie
rynek ubezpieczeniowy (Swiss RE, 2014). Natomiast francuskie stowarzyszenie firm

ubezpieczeniowych French Federation of Insurance Companies (FFSA) oszacowalo 188
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miliardéw Euro sktadek ubezpieczeniowych we Francji w roku 2014. Gdyby sektor takaful przejat
chocby 2% tej puli, statby sie drugim co do wielkosci rynkiem takaful na Swiecie, zaraz po Arabii
Saudyjskiej. Oznacza to, ze Francja posiada odpowiednie czynniki takie jak rozmiar rynku
ubezpieczeniowego oraz brak barier prawnych, co stanowi szanse na rozwdj rynku takaful we
Francji.

W lutym 2008 r. francuska minister ekonomii Christine Lagarde zapowiedziata wieksze
otwarcie sie Francji na islamskie bankowos¢ i finanse (Finding a Home for Islamic Finance in
France, 2017). Juz w 2010 r. francuskie Ministerstwo Ekonomii zatrudnito eksperta, ktérego
zadaniem byto zaplanowanie odpowiednich reform prawnych utatwiajgcych islamskim
bankowosci i finansom ekspansje w tym kraju. Gtéwnym celem tego programu byto
przyciagniecie kapitatu z Bliskiego Wschodu. Obecnie, po kilku zmianach legislacyjnych,
transakcje islamskie we Francji nie sg obarczone dodatkowymi kosztami, a ich dystrybucja moze
sie odbywacé réwnie prosto, co konwencjonalnych.

Drugim krajem, ktéry zdecydowat sie na zmiany w prawie finansowym, by utatwi¢
wdrazanie finanséw islamskich, sg Niemcy. To jeden z prekursoréw w tym aspekcie na rynkach
europejskich. Jak podaje niemiecko-emiracka izba handlowa AHK, w Niemczech zyje blisko 4
milionédw mieszkancow wyznania muzutmanskiego, do ktérych nalezy kapitat rowny blisko 25
miliardom Euro (Deutsch-Emiratische Industrie und Haldelskammer, 2006). W 2010 r.
przeprowadzono ankiete, w ktorej zbadano zainteresowanie klienta muzutmanskiego produktami
islamskimi. Wyniki ankiety zostaty zaprezentowane w tabeli 3.7. Jak widac, liczba ankietowanych,

ktérzy sg zainteresowani tego rodzaju produktami, jest statystycznie istotna.

Tabela 3.7. Wyniki ankiety przeprowadzonej wsréd mniejszosci muzutmanskiej w Niemczech (2011)

) %
Pytanie badawcze S
Odpowiedzi
Ankietowani zainteresowani islamskimi produktami bankowymi 72%
Ankietowani zainteresowani islamskimi produktami inwestycyjnymi 60%
Ankietowani, ktérzy chcieliby korzystaé z ustug bankéw islamskich w Niemczech 94%

Zrédto: (Deutsch-Emiratische Industrie und Haldelskammer, 2011)

Wyniki ankiety podkreslajg znaczng role indywidualnego klienta islamskiego. Przy
mniejszosci, ktérej liczba w 2009 r. wynosita 4.119.000 (5%) i 72% sposrod tej grupy
zainteresowanych, jest to znaczna klientela, poniewaz wynosi blisko 3 miliony potencjalnych
klientow — cho¢by na depozyty.

Niemiecki regulator rynku finansowego Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin), zaakceptowat wniosek od zagranicznej instytucji finansowej, aby prowadzi¢ w
Niemczech transakcje bankowe zgodne z zasadami finanséw islamskich. Regulator BaFin wydat
zgode na tego rodzaju dziatalno$¢, jednak bez petnej licencji bankowej skala produktow, ktore
zaczety powstawaé po tej zmianie, nadal pozostawata ograniczona. W maju 2012 r. BaFin
zorganizowat konferencje dotyczgcag finanséw islamskich ze szczegdlnym uwzglednieniem

produktéw certyfikowanych przez szariat — takich jak fundusze, sukuk i papiery wartosciowe
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opierajgce sie na sekurytyzowanych aktywach (BaFin, 2012). Niemiecki rynek byt rowniez
Swiadkiem wprowadzenia nowego produktu inwestycyjnego ,certyfikowanego” przez rady
szariatu, ktory jest powigzany z islamskim indeksem WestLB Islamic Deutschland Index. Indeks
ten sktada sie z akcji dziesieciu niemieckich spétek, ktérych dziatalnos¢ biznesowa jest
prowadzona zgodnie z szariatem. Dzieki otwartej polityce niemieckiego BaFin, Niemcy staty sie
solidnym filarem, wspierajagcym finanse islamskie w Europie. Dzieki oddzialom swoich
macierzystych firm w Londynie, Dubaju oraz Kuala Lumpur Niemcy nawigzujg nowe relacje w
sektorze finansow islamskich oraz wymieniajg swoje doswiadczenia z innymi podmiotami.

Kolejnym przyktadem europejskiego zaangazowania w finanse islamskie sg Wtochy,
jednakze w znacznie ograniczonej skali. Przyktadem takiej dziatalnosci sg inicjatywy witoskiego
banku narodowego Banca d'ltalia oraz Italian Banking Association (ABI), zrzeszenia bankéw
wiloskich, ktére zorganizowaty szereg konferencji poswieconych finansom islamskim. Natomiast
pod auspicjami ABI funkcjonuje grupa robocza, ktérej celem jest pierwsza emisja korporacyjnych
lub nawet rzgdowych obligacji sukuk (Brugoni, 2008). Poza dziatalnoscig Banca d’ltalia oraz ABI
bardzo wazng funkcje petni SIMEST. Jest to finansowa instytucja, ktérej zadaniem jest wspieranie
i promocja wioskich przedsiebiorstw poza granicami kraju. Organizacja ta pracuje nad
powstaniem Mediterranean Partnership Fund, funduszu, ktéry miatby by¢ certyfikowany przez
szariat (Associazione Bancaria Italiana, 2008). Ta inicjatywa miataby promowaé wioskie
przedsiebiorstwa w regionie Srodkowego Wschodu oraz Pétnocnej Afryki (Middle East and North
Africa — MENA) przez emisje akcji oraz podobnych instrumentéw. Instytucja SIMEST chce
zaangazowac¢ w ten fundusz instytucje takie jak Unie Bankéw Arabskich, kilka rzadéw krajéw
arabskich oraz miedzynarodowe banki rozwoju. Zgodnie z prognozami Europejskiego Banku
Centralnego, depozyty w islamskiej bankowosci detalicznej rozpowszechnionej wsréd
réznorodnej populacji muzutmanskiej we Wioszech mogg osiggng¢ wartos¢ 5,8 miliarda USD i
wygenerowac zysk wielkosci 218,8 milionéw USD do roku 2015, co z kolei moze da¢ wynik 1,2
miliarda USD zysku, przy depozytach na poziomie 33,4 miliardéw USD do roku 2050. Wtoskie
banki nie majg zamiaru przepusci¢ tej okazji i juz teraz szykujg certyfikowane przez szariat
»~domowe” produkty islamskie.

Irlandia na tle pozostatych krajéw (z wyjatkiem Wielkiej Brytanii) odznacza sie bardzo
sprzyjajgcym srodowiskiem podatkowym oraz prawnym dla islamskich finanséw. Ponadto oferuje
bardzo fatwy dostep do wykwalifikowanej kadry, przyjazny dla inwestoréow ustroj transferowy.
Irlandia posiada bardzo dobrg infrastrukture, prawo przyjazne inwestorom oraz, co jest bardzo
wazne, ma stabilne srodowisko regulatoréw. Z tych witasnie powodéw Irlandia stata sie dobrg
lokalizacjg dla rozwoju finanséw islamskich. Rzad Irlandii jednoznacznie wspiera rozwoj tej
dziedziny finanséw. Dla przyktadu irlandzki regulator (Central Bank of Ireland) posiada specjalny,
dedykowany zespét specjalistow, ktorzy pracujg tylko nad funduszami certyfikowanymi przez
szariat (Owens i Ismail, 2014).

Luksemburg, cho¢ jest niewielki, to jest znany przede wszystkim jako jedno z

najwazniejszych centrow finansowych swiata, po Nowym Jorku, Londynie, Frankfurcie i Tokio.
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Miano centrum finansowego Luksemburg =zawdziecza konkurencyjnym cenom oraz
bezposredniemu dostepowi do europejskich klientow. Nalezy wspomnie¢, ze gietda papierow
wartosciowych w Luksemburgu jest jedng z najbardziej liczacych sie gield na swiecie, tak jak
gietda londynska czy gietda nowojorska. Juz w roku 2002 na gietdzie w Luksemburgu notowano
pierwszg islamskg obligacje sukuk, a do 2014 notowano juz 16 takich produktéw na tej gietdzie
(Stainier i Schiblag, 2014). Miedzynarodowe centrum finansowe w Luksemburgu jest promowane
przez rzad, aby przyciaggng¢ wiecej funduszy islamskich oraz innych inwestoréw z krajow
bogatych w takie surowce jak ropa naftowa (PWC Capital Markets and Luxembourg Stock
Exchange, 2013). Kraj ten tgczy réwniez inne bogate kraje — jako platforma dla ogromnych
operacji finansowych. Luksemburg pierwszy w Unii Europejskiej zaadoptowat dyrektywe UCITS
IV na koniec grudnia 2010, ktéra gwarantowala przejrzystosé funduszy (zamiast prospektu, ktéry
niekiedy liczyt po 300 stron; kraje zwigzane tg dyrektywg naktadajg na fundusze obowigzek
upraszczania prospektéw, co czyni je bardziej przejrzystymi dla potencjalnych inwestorow). W
grudniu 1982 r. w Luksemburgu powstata pierwsza islamska firma ubezpieczeniowa w Europie.
Luksemburg jest swoistym centrum ubezpieczeniowym Europy, poniewaz wielu globalnych
operatorow ubezpieczeniowych wybrato go jako swojg gtéwng siedzibe. Nalezy zauwazy¢, ze
pomimo bardzo matej populacji muzutmanéw w Luksemburgu, powstata tam tego rodzaju firma,
ktéra jednak operuje na skale globalng. Poza siedzibg licznych firm ubezpieczeniowych,
Luksemburg stat sie rowniez europejskg stolicg funduszy inwestycyjnych oraz drugim pod
wzgledem liczby ulokowanych tam funduszy, po USA. Luksemburg rozwija sie w tym aspekcie
niezwykle szybko, jest tam najwiecej certyfikowanych przez szariat funduszy islamskich.
Luksemburska ustawa o restrukturyzacji z dnia 22 marca 2004 r. stworzyta elastyczne i efektywne
narzedzia. Od tej pory wiele certyfikowanych obligacji islamskich sukuk zostato wyemitowanych
w Luksemburgu. Kolejnym niezwykle waznym dowodem na zainteresowanie i zaangazowanie
Luksemburga w finanse islamskie jest fakt, ze Central Bank of Luxemburg jako pierwszy bank
centralny w Unii Europejskiej zostat cztonkiem Islamic Financial Services Board (IFSB), miato to
miejsce juz w 2009 r.

Prym w dziedzinie dostosowania prawa finansowego na potrzeby rozwoju islamskich
finansow i bankowosci wiedzie Wielka Brytania, ktéra poprzez szereg reform wyréwnata szanse
islamskich instytucji finansowych. Dzigki temu mniejszo$¢ muzutmarnska moze obecnie korzystac
z depozytéw oraz kredytdw hipotecznych, ktére juz nie podlegajg podwdéjnemu opodatkowaniu,
jak podlegaly przed reformg. Wielka Brytania jako panstwo skorzystata na implementacji
islamskich bankowosci i finanséw, poniewaz poza inwestycjami bezposrednimi w formie
islamskich bankéw przyciggneta rowniez inwestycje portfelowe. Najlepszym tego przyktadem jest
emisja islamskich obligacji rzadowych w Wielkiej Brytanii w 2014 r., ktérych wielko$¢ osiggneta
2,3 miliarda GBP, natomiast zysk ze sprzedazy tych obligacji wyniost dla rzadu brytyjskiego
2,036% (HM Treasury, 2017). Réwniez rzady innych europejskich krajow takich jak Niemcy,
Wiochy, Luksemburg, Francja oraz Irlandia zdecydowaty sie na wsparcie programu implementacji

islamskich bankowosci i finanséw w swoich krajach. Niektére kraje (np. Luksemburg) postawity
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w tym zakresie na wyspecjalizowanie w ubezpieczeniach islamskich oraz funduszach. Tak duze
zainteresowanie tg dziedzing jest napedzane przez korzysci, ktére uzyskujg rzgdy krajow,
decydujacych sie na eliminacje barier rozwoju islamskich bankowosci i finansow.

Bardzo waznym czynnikiem warunkujgcym opisany w tym rozdziale rozwoj jest fakt, ze
kraje te sg czionkami Unii Europejskiej. Oznacza to, ze finansowe instytucje islamskie, ktore
zostaty zarejestrowane w Wielkiej Brytanii lub w pozostatych krajach cztonkowskich, otrzymaty
dostep do rynku catej Unii Europejskiej, gdyz rejestracja w jednym z krajow czionkowskich
legitymuje do dziatalnosci na terenie catej Unii. Jako pierwszy z tej mozliwosci skorzystat Bank of
London and the Middle East, kt6ry do tej pory z powodzeniem sprzedaje swoje produkty na
terenie catej Unii Europejskiej. Oznacza to, ze Wielka Brytania, a konkretnie Londyn, stajac sie
centrum finansoéw islamskich w Europie, jest idealnym kanatem do dalszej ich dystrybucji bez
koniecznosci zaktadania oddziatébw w danych krajach. Oczywiscie nalezy wzigé pod uwage
rowniez negatywne zjawisko, jakim jest planowane wyjscie Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej,
ktore moze nastgpi¢ jeszcze w 2017 r. Rozmowy w sprawie wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii
Europejskiej rozpoczety sie 19 czerwca 2017 roku a planowane wyjscie z Unii ma nastgpic¢ 29
Marca 2019. By¢é moze zacheci to niektdre zagraniczne banki funkcjonujgce w Wielkiej Brytanii
do przeniesienia swoich oddziatéw do innych lokalizacji, takich jak na przyktad Amsterdam (Allan
i Kawamoto, 2017).

Préba okreslenia miejsca islamskich bankowosci i finansow w rynku europejskim
zaowocowata przeanalizowaniem w niniejszym rozdziale ich historii, udziatlu we wspotczesnym
rynku ustug finansowych, dostepnosci, roli klientow w rozwoju tego sektora oraz zmian w
systemach prawnych, ktére umozliwity ich dalszy rozwdj. Finanse islamskie w Europie stanowig
nadal sektor niszowy. Jedynie w krajach, ktérych rzady zdecydowaty sie na podjecie radykalnych
krokéw zmierzajgcych do promowania i eliminowania barier prawnych dla rozwoju tego sektora,
finanse islamskie mogty sie rozwing¢ do zauwazalnych rozmiarow w skali globalnej. Sposréd
wszystkich krajow europejskich jedynie Wielka Brytania stanowi zauwazalny punkt na globalnej

mapie finanséw islamskich, co zilustrowano w tabeli 3.8.

Tabela 3.8. Procentowy udziat krajow w globalnych islamskich aktywach bankowych (2014)

Kraj Udziat w globalnych aktywach islamskich (%)
Brunei 0,4
Wielka Brytania 0,4
Jordania 0,4
Pakistan 0,7
Sudan 1
Egipt 11
Bangladesz 1,3
Indonezja 1.3
Bahrajn 1,6
Inne 1,9
Turcja 3,1
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Kraj Udziat w globalnych aktywach islamskich (%)
Katar 4.4

Kuwejt 5,9

Zjednoczone Emiraty Arabskie 7,3

Malezja 9,5

Arabia Saudyjska 18,7

Iran 40

Inne 1

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie (Islamic Financial Services Board, 2014)

Pozostate europejskie kraje, w ktérych finanse islamskie stanowig sektor niszowy (np.
Luksemburg, Szwajcaria, Wiochy, Niemcy, Francja), majg tak mate aktywa islamskie, ze nie sg
one zauwazalne na globalnej mapie. W tabeli 3.8 znajdujg sie w ostatnim rzedzie (,inne”). Jest
tak nawet pomimo stosunkowo duzej mniejszosci muzutmanskiej w tych krajach oraz znacznej

liczby islamskich instytucji finansowych (np. Austria), co zobrazowano w tabeli 3.9.

Tabela 3.9. Liczba islamskich instytucji finansowych w poszczegdlnych krajach (2013)

Liczba islamskich Mniejszo$¢ muzutmanska
Kraj instytucji finansowych (%)

2013 2013
Austria 6 4,20
Belgia 2 3
Bosnia i Hercegowina 1 40
Cypr 3 18
Dania 1 2
Francja 4 7
Holandia 2 5,80
Irlandia 1 0,50
Luksemburg 4 3
Niemcy 3 3,70
Rosja 2 6,50
Szwajcaria 3 4,30
Wielka Brytania 18 2,70
Witochy 0 0,20

Zrédto: opracowanie wtasne

W ostatniej kolumnie powyzszej tabeli zilustrowano réwniez procent muzutmanéw
zamieszkujgcych dany kraj. Ponownie na przyktadzie tych danych mozna potwierdzi¢, ze rozwoj
sektora finanséw islamskich nie musi by¢ skorelowany dodatnio z odsetkiem muzutmanéw
zamieszkujgcych dany kraj., Rozwdj tego sektora zalezy gtéwnie od czynnikdw
wyszczegolnionych na rysunku 3.12, aczkolwiek nalezy zaliczy¢ do niego rowniez wspomniany

procentowy udziat muzutmanow w spoteczenstwie danego kraju.
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Silne wsparcie
rzadu

Uraunkowanie
rozwoju
finansow
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Rys. 3.12. Czynniki niezbedne do rozwoju finansow islamskich w kraju europejskim.
Zrodto: opracowanie wtasne

Whptyw czynnikdw moze by¢ réwniez zréznicowany w zaleznosci od kraju. W Wielkigj
Brytanii islamskie instytucje finansowe w zdecydowanej wiekszosci stanowig banki, sposrod
ktérych prawie potowa jest bankami komercyjnymi. W tym przypadku czynnik duzej mniejszosci
muzutmanow okaze sie wazny. Natomiast w krajach takich jak Luksemburg czy Szwaijcaria, gdzie
instytucje te sg gtdbwnie przeznaczone do obrotu papierami wartosciowymi, wazniejszg role
bedzie miat czynnik atrakcyjnosci lokalizacji dla inwestora, a czasem rozmiar sektora
finansowego w danym kraju i jego zasieg miedzynarodowy. Dla przyktadu w Luksemburgu istnieje
wiele firm inwestycyjnych, ktére inwestujg w aktywa na caly $wiecie, réwniez w islamskie.

Po przeanalizowaniu tych zagadnien nalezy stwierdzi¢, ze islamskie finanse i bankowos$é
stanowig niszowy sektor w Europie, ktéry w dodatku jest bardzo zrdéznicowany pomiedzy
poszczegdinymi krajami. Sektor ten rozwingt sie nie tylko w Europie, dzieki bliskim relacjom
pomiedzy Europg a Bliskim Wschodem i Afryka Pdtnocng, ktére ksztattowaty sie od czasu
zaangazowania Europy w tym regionie.

Sama liczba muzutmanéw w danym kraju nie odgrywa tak duzej roli w rozwoju tego
sektora jak sam fakt ich obecnosci. Ponadto nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z prognozami liczba
ta bedzie stale rosta, czemu towarzyszy odrodzenie islamu réwniez w Europie. Wyznawcy islamu
coraz chetniej eksponujg swojg przynaleznosc religijng, w zwigzku z czym coraz czesciej siegajg
po produkty zgodne z zatoZzeniami ich religii, w tym po finansowe produkty islamskie.

Trwajgcy od 1970 r. naftowy boom dodatkowo sprzyja klientom instytucjonalnym z GCC,
ktérzy sg nie tylko eksporterami ropy naftowej, ale réwniez chetnie lokujg swoj kapitat w produkty
islamskie, znajdujgce sie w obrocie na terenie Unii Europejskiej. Powstanie szesciu islamskich
bankéw w Londynie jest istotnym zjawiskiem. Ich zasieg bowiem obejmuje aktualnie catg Unig
Europejska, tak wiec potencjat Londynu zostat nalezycie wykorzystany przez te gataz finansow.
Systemy prawne najwiekszych centréw finanséw islamskich w Europie (Wielkiej Brytanii i
Niemiec) zostaty juz odpowiednio dostosowane, co prowadzi do swobodnego obrotu tymi
produktami, na réwni z produktami konwencjonalnymi. Oznacza to, ze miejsce, jakie zajmuje

niszowy sektor finanséw islamskich, moze kiedy$ staé sie znaczniejsze.
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Niewielu przecietnych konsumentow w Europie rozumie zasady islamskich bankowosci i
finansow, jednak wiele europejskich instytucji podjeto sie implementacji tego systemu w swoich
krajach. Sektor ten wykroczyt poza dotychczasowe granice oraz religie, ustanawiajgc nisze
rynkowe w krajach takich jak Wielka Brytania, Luksemburg, Niemcy, Szwaijcaria i Wtochy. Rzgdy
tych krajow widzg w tego rodzaju finansach nie tylko mozliwo$¢ do przyciggniecia inwestyciji
bezposrednich i portfelowych, ale réwniez dzieki etycznym zasadom stojgcym za tymi produktami
(w szczegdlnosci brak naktadania kosztéw na pienigdze) widzg perspektywe promociji
przejrzystosci rynkéw. Podczas gdy konwencjonalne instytucje finansowe separujg ryzyko od
aktywow, co czesto powoduje nieprzejrzystos¢ oraz niesprawiedliwosé w relacjach handlowych,
islamskie bankowos¢ i finanse promujg sprawiedliwe dzielenie sie ryzykiem pomiedzy partnerami
handlowymi.

Pomimo bardzo niewielkiego rozmiaru sektora (ze wzgledu na wielkos¢ aktywéw oraz
liczbe instytucji), w swojej obecnej formie staje sie on coraz wazniejszy dla globalnego sektora
finansow. Dlatego nalezy rozwija¢ kadry zawodowe, ktére beda rozumiaty mechanizmy oraz bedg
widziaty korzysci ptyngce z potencjalnej implementacji tego sektora.
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4. KIERUNKI EKSPANSJI | ROZWOJU ISLAMSKICH PRODUKTOW W
CENTRACH FINANSOWYCH

41. Londyn jako miedzynarodowe centrum finansowe

W 1980 r. wiele brytyjskich firm z branzy produkcyjnej musiato ogtosi¢ bankructwo.
Pomimo tego w epoce premier Margaret Tatcher (1979-1990) Londyn byt w dalszym ciggu
uznawany za miasto sukcesu. Radykalne reformy deregulujgce rynki (np. abolicja handlu oraz
reforma Big Bang na gietdzie) przystuzyty sie wzmocnieniu migdzynarodowej roli tej metropolii
(Coakley, 2004). Jednak strategiczna pozycja miedzynarodowego centrum finansowego Londynu
mogta zosta¢ zmarginalizowana w zwigzku ze zwiekszajacg sie rolg takich centrow jak Tokio i
Nowy Jork, jak réwniez mniejszych regionalnych centrow w Europie. Podobnie jak Londyn,
przedsiewziety one reformy, ktére miaty na celu deregulacje rynkéw finansowych, czynigc je
przystepniejszymi dla inwestorow z zagranicy. Wejscie innych europejskich krajow do Unii
Europejskiej (1986—1995) otworzyto dodatkowe mozliwosci, chocby przez stworzenie wspoinego
europejskiego rynku. Powstanie w 1992 r. Europejskiej Unii Monetarnej wzmocnito inne centra
finansowe, ktére mogty jeszcze bardziej konkurowa¢ z Londynem (Baldwin i Wyplosz, 2012).
Jednak, pomimo tych wszystkich zabiegéw, Londyn nadal pozostawat i ciggle pozostaje
najatrakcyjniejszym dla inwestorow miedzynarodowym centrum finansowym w catej Europie, co
odzwierciedla Global Financial Centres Index (Globalny Indeks Centrow Finansowych) (GFCI).

Rynki finansowe odgrywajg centralng role w gospodarce rynkowej, dlatego tylko w jej
realiach mogg funkcjonowa¢ miedzynarodowe centra finansowe, np. Londyn. W zwigzku z tym
powstato wiele teorii dotyczacych rynkéw finansowych, jak na przyktad teoria kapitatu
finansowego Rudolfa Hilferdinga z 1910 r. (Hilferding i Bottomore, 1990). Jak zauwazyt Jerry
Coakley, istniejg dwa modele gospodarki rynkowej (Coakley, 2004):

— anglosaski: podstawg jest kapitat wtasny, silni udziatowcy, relatywnie otwarte rynki
kapitatowe, bardzo duze spektrum instytucji biorgcych udziat w rynku oraz
szczegolnie bliskie relacje pomiedzy bankami a przemystem. Banki zostaty
dopuszczone do gietd papieréw wartosciowych,

— kontynentalny: oparty na dlugu oraz silnych relacjach pomiedzy bankami i
przemystem. Produkty finansowe sg poddane wiekszym restrykcjom, w tym
metodom ich sprzedazy. Uczestnicy takich rynkdéw preferujg inwestycje, papiery
dtuzne, natomiast sprzedaz tych papieréw odbywa sie gtéwnie przez banki.

Podziat ten wynika z zasztosci historycznych, ktore z kolei przektadajg sie na pézniejsze
uksztaltowanie sie systemow finansowych oraz prawnych. Mozna przypuszczaé, ze wiasnie
model anglosaski, dzieki swojej otwartosci, sprzyja swobodnemu rozwojowi Londynu jako
miedzynarodowego centrum finansowego. Ta otwarto$¢ rynku czyni go dodatkowo atrakcyjnym
miejscem do lokowania swoich inwestycji przez islamskie banki w rejonu Zatoki Perskiej.
Natomiast model kontynentalny, ktérego domeng sg silne relacje pomiedzy bankami a

przemystem, nie sprawdza sie tak dobrze przy ekspansji bankéw islamskich. Przykladem sg
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Niemcy oraz Luksemburg, ktdre nie wykorzystaty potencjatu swojego rynku do stworzenia
niszowego sektora islamskich finanséw i bankowosci — w tak duzym stopniu jak zrobit to Londyn.

Zgodnie z opisanym wczesniej Globalnym Indeksem Centrow Finansowych (Global
Financial Centres Index — GFCI), w 2015 r. Londyn zajmowat drugie miejsce w rankingu na
Swiecie (tabela 4.1), ale pierwsze w Europie (tabela 4.2). Warto zwréci¢ uwage, ze znajdowat sie
w rankingu nizej od Nowego Jorku o zaledwie jeden punkt, co — biorgc pod uwage maksymalng

liczbe mozliwych punktéw — stawia te dwa centra praktycznie na réwni.

Tabela 4.1. Miedzynarodowe centra finansowe na $wiecie wg indeksu CFCI (2015)

Centrum Miejsce w rankingu Rating
Nowy Jork 1 785
Londyn 2 784
Hong Kong 3 758
Singapur 4 754
Tokio 5 722
Zurych 6 719
Seul 7 718
San Francisco 8 708
Chicago 9 707
Boston 10 706

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie (Z/Yen Group, 2016)

Tabela 4.2. Miedzynarodowe centra finansowe w Europie wg indeksu CFCI (2015)

Centrum Miejsce w rankingu Rating
Londyn 2 784
Zurych 6 719
Genewa 13 702
Luksemburg 17 694
Frankfurt 19 692
Monachium 30 670
Wieden 35 656
Sztokholm 36 655
Paryz 37 653
Amsterdam 40 649

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Z/Yen Group, 2016)

Jak wynika z przedstawionych tabel, w skali swiatowej Londyn, jako jedyny w krajéw
europejskich, znalazt sie w pierwszej pigtce swiatowych centrow finansowych (tabela 4.1), a
drugim miastem europejskim, ktére znalazto sie w pierwszej dziesiatce, jest Zurych (tabela 4.2).

Sytuacja miedzynarodowych centréw finansowych w Europie jest czesciowo odzwierciedleniem
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globalnego indeksu (Zurych, drugie centrum europejskie, wystepuje na globalnej liscie). Jednak
nalezy zwrdci¢ uwage na duzg roznice w wyniku ratingu pomiedzy tymi dwoma centrami. Wynosi
ona az 65 punktéw, podczas gdy w przypadku réznicy pomiedzy innymi centrami nie przekraczajg
one Kkilku punktow procentowych. Tak znaczgca rodznica oznacza, ze Londyn jako
miedzynarodowe centrum finansowe wyprzedzit wielokrotnie pozostate europejskie centra
finansowes>.

Aby lepiej zrozumie¢, dlaczego istniejg tak duze réznice pomiedzy europejskimi
miedzynarodowymi centrami finansowymi, nalezy przywota¢ pie¢ dodatkowych sub-indekséw,
ktérych zadaniem jest wskazanie, w jakich obszarach centra konkurujg pomiedzy sobg o
zajmowane miejsce w indeksie. Do sub-indekséw tych naleza:

— otoczenie biznesowe,

— rozwiniecie sektora finansowego,

— infrastruktura,

—  kapitat ludzki,

- reputacja i czynniki ogélness.

W tabeli 4.3 zilustrowano wartosci wymienionych sub-indekséw dla centréw, ktére

zajmujag kolejno dziesie¢ pierwszych miejsc.

Tabela 4.3. GFCI 17 — obszary konkurencji, sub-indeksy, 10 pierwszych centrow (2014)

o ) Rozwinigcie )
Miejsce w | Otoczenie . . Reputacja oraz
. . sektora Infrastruktura Kapitat ludzki .
rankingu biznesowe . ogdlne
finansowego
1 Nowy Jork (-) Londyn (+1) Londyn (-) Nowy Jork (-) Nowy Jork (-)
2 Londyn (-) Nowy Jork (-1) Nowy Jork (-1) Londyn (-) Londyn (-)
3 Singapur (+1) Hong Kong (-) Hong Kong (-) Hong Kong (-) Hong Kong (-)
4 Hong Kong (-1) Singapur (-) Tokyo (+1) Singapur (-) Singapur (-)
5 Tokio (+1) Tokio (-) Singapur (-) Tokio (-) San Francisco (-)
6 Zurych (+1) Zurych (-) Zurych (+1) Chicago (-) Tokio (+1)
7 Sydney (+11) Seul (-) Seul (-1) Waszyngton (-) Chicago (-)
8 Chicago (+2) Szanghaj (+6) Toronto (+5) Szenzen (+7) Boston (+1)
9 Abu Dhabi (+3) Dubaj (+11) Sydnej (+1) San Francisco (+1) Zurych (-1)
10 Waszyngton (-2) Frankfurt (+10) Chicago (+5) Zurych (-1) Szenzen (+9)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Z/Yen Group, 2016)

Analizujgc tabele 4.3, mozna wnioskowac, ze w porownaniu do Swiatowych oraz
europejskich centrow finansowych Londyn zajmuje pierwsze miejsce w kategorii rozwiniecie
sektora finansowego oraz infrastruktura. Wynika to zapewne 2z anglosaskiego modelu

gospodarki, ktéra uwolnita rynek od wielu regulacji. Z kolei rozwinieta infrastruktura wspiera

35 W zatgcznikach nr 1 i 2 do niniejszej pracy znajdujg sie petne dane wskaznika do wzgladu.
3  Szczegotowe  objasnienie  kategorii  dostepne  jest na  oficjalnej  stronie  GCFI:
http://www.longfinance.net/images/GFCI17_23March2015.pdf (dostep: 6.06.2015).
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procesy zwigzane z transakcjami gietdowymi. Do tej kategorii mozna zaliczy¢ stworzenie
profesjonalnego klastra ustug finansowych oraz jego fizyczng blisko$¢ dla potencjalnych
inwestoréw. Dopiero na széstej pozycji pojawia sie Zurych, a na dziesigtej — Frankfurt (podobnie
jak Londyn w Europie). Frankfurt zyskuje 10 punktéw w kategorii rozwiniecie sektora finansowego
wzgledem poprzedniego roku, co $wiadczy, ze centrum to rozbudowuje sektor finansowy poprzez
lokowanie w nim instytucji finansowych nie tylko z Niemiec, ale réwniez przez przycigganie
bezposrednich inwestycji z zagranicy. Role tych europejskich centréw finansowych mogag
wzrosng¢ w zwigzku z zapowiedzianym wyj$ciem Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, ktére
doktadna data nie moze by¢ jeszcze okreslona z powodu skomplikowanej procedury. Jak
omawiano juz wczesniej, wyjscie Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej wptynie negatywnie na role
Londynu jako miedzynarodowego centrum finansowego, ale zwiekszy szanse na stanie sie takimi
centrami wyzej wymienionymi lokalizacjami.

Podsumowujgc wyniki sub-indeksow z tabeli 4.3, nalezy stwierdzi¢, ze wspdlnymi
cechami pierwszej pigtki centréw jest to, iz sg to przede wszystkim niezwykle rozwiniete
aglomeracje miejskie. Utalentowani pracownicy wybierajg te lokalizacje jako miejsca do zycia,
gdyz poza konkurencyjng ptacg oferujg one szerokie mozliwosci rozwoju w nawet bardzo
wyspecjalizowanych niszach, jakimi sg np. fundusze alternatywne lub finanse islamskie.

Kategoriami, ktére zostaty pominiete w zaprezentowanych sub-indeksach s3: ich stopien
wyspecjalizowania, tgcznos¢ oraz réznorodnos$é, ktére majg mniejsze znaczenie niz wyzej
omowione.

W Europie jako miedzynarodowe centrum finansowane funkcjonuje Londyn, natomiast
daleko za nim w indeksie plasujg sie dwa inne europejskie centra: Frankfurt i Zurych. Te trzy
miasta zostaty sklasyfikowane jako centra o bardzo szerokich kompetencjach, ale niskim stopniu
wyspecjalizowania. Z punktu widzenia niniejszych badan Londyn nie zostat sklasyfikowany jako
centrum wyspecjalizowane, ale jako uniwersalne centrum globalne o $wiatowym znaczeniu.
Oznacza to, ze Londyn w poréwnaniu do innych podobnych centréw odgrywa role globalnego
lidera we wszystkich aspektach szerokiego wachlarza swoich ustug, a nie — jak ma to miejsce w
przypadku Bostonu lub Szanghaju, ktére specjalizujg sie w obstudze transakcji (Z/Yen Group,
2016).

Poza klasyfikacjg GFCIl, na uwage zastugujg réwniez badania prowadzone przez
Jonathana V. Beaverstocka, Michaela Hoylera, Kathy Pain i Petera Taylora w latach 2001 i 2002
(Beaverstock, Hoyler, Pain i Taylor, 2002). Poréwnujgc potencjaty Londynu oraz Frankfurtu,
autorzy stworzyli ranking obrazujgcy globalng sie¢ potgczen oraz bankowg sie¢ potgczen
poszczegdlnych miast. Podobnie jak w indeksie GFCI, pierwsze trzy miejsca zajmujg kolejno:
Londyn, Nowy Jork i Hong Kong — tym razem to Londyn wyprzedza Nowy Jork, co jest zgodne z
poprzednimi badaniami, gdzie réznica pomiedzy Londynem a Nowym Jorkiem wynosita tylko
jeden punkt w skali indeksu.

Zaréwno indeks GFCI, jak i wspomniane badania dowodzg niezwykle waznego

znaczenia Londynu jako globalnego centrum finansowego. Dzigki swoim pierwotnym cechom
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miasto to zawdziecza te niepodwazalng pozycje. Z powodzeniem prowadzg w nim operacje nie
tylko globalne instytucje finansowe, ale réwniez niszowa w Europie bankowos¢ islamska,
pochodzgca z krajow GCC. Londyn bardzo wyraznie odznacza sie na tle europejskich i
globalnych centréw finansowych. Zadne inne centrum finansowe w Europie nie spetnia tylu

funkcji, co Londyn.

4.2. Uwarunkowania prawne funkcjonowania bankéw oraz produktéw islamskich w
miedzynarodowym centrum finansowym Londyn

Na sSwiecie aktualnie w dwéch krajach finanse islamskie stanowig 100% systemu
finansowego. Sg to: Iran, ktéry w 1980 r. przeprowadzit transformacje swojego systemu
finansowego na islamski, oraz Sudan, ktéry dokonat transformacji niemal w tym samym czasie
(Bekkin, 2009). Nawet w krajach takich jak Arabia Saudyjska albo Bahrajn w dalszym ciggu
funkcjonujg konwencjonalne bankowos$¢ i finanse. W Europie sytuacja prawna finanséw
islamskich wyglgda zupetnie inaczej niz w Malezji czy Iranie. Istniejg rowniez bardzo duze réznice
pomiedzy uwarunkowaniami prawnymi w poszczegolnych krajach Europy. Co prawda zaden
europejski kraj nie stworzyt aktu prawnego, ktory zostatby specjalnie zadedykowany finansom
islamskim. Jednak w grupie krajow, w ktérych finanse islamskie stanowig nisze lub organa
regulacyjne wspotpracujg z finansami islamskimi, pojawiajg sie zmiany w dotychczasowych
aktach prawnych, ktére umozliwiajg traktowanie finanséw islamskich na réwni z produktami
gtéwnego nurtu. Wiekszos¢ krajow Europy Wschodniej nie jest zainteresowana tak bardzo jak
Wielka Brytania eksploracjg zagadnien finanséw islamskich, natomiast oméwione juz w rozdziale
3.5. kraje takie jak Wiochy, Francja, Niemcy znajdujg sie w grupie panstw, ktére zamiast
przeprowadzenia radykalnych programéw zmian (jak w Wielkiej Brytanii) wspétdziatajg ze swoimi
organami regulacyjnymi, aby umozliwi¢ swobodny rozwdj tego rodzaju kontraktéw. Czesto
powodem, dla ktérego zmiany te sg przeprowadzane bardzo powoli i bez rozgtosu w owych
krajach (w szczegodlnosci we Francji), sg napiecia spoteczne pomiedzy muzutmanami a rodzimg
czescig spoteczenstwa. Napiecia te sg spowodowane gtdwnie przez dziatania radykalnych
islamskich organizacji, ktére sg powigzane z islamskich terroryzmem oraz Panstwem Islamskim.
Decyzje rzgaddw o inicjacji tego rodzaju programdéw mogtyby skutkowaé negatywnym
nastawieniem opinii spotecznej do rzgdéw, co mogtoby zagrozi¢ ich reelekciji.

W przeciwienstwie do pozostatych krajéw europejskich, Wielka Brytania i Szwajcaria
znajdujg sie w drugiej grupie, w ktdrej finanse islamskie stworzyty nisze. Nisza ta ma jednak duze
znaczenie w skali gospodarek tych krajéw, a wkrétce moze mie¢ znaczenie regionalne. Wielka
Brytania oczywiscie nie podjeta sie transformacji swojego systemu finansowego na islamski,
jednak przeprowadzita odpowiednie reformy, ktére umozliwity finansom islamskim istnienie na
zasadach takich samych jak konwencjonalne ustugi finansowe.

W marcu 2013 r. rzad brytyjski powotat do zycia Islamic Finance Task Force, czyli grupe
zadaniowg ds. implementacji finanséw islamskich w Wielkiej Brytanii (HM Government, 2013).
Zadaniem tej grupy jest podejmowanie wszelkich dziatan, aby Londyn stat sie i pozostat centrum

finansow islamskich dla Europy, co ma stuzy¢ przyciggnieciu do Londynu inwestorow z krajow
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muzutmanskich. Cztonkiem zarzadu tej instytucji sg liczni przedstawiciele rzadu, w tym
Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Skarbu, Minister Handlu i Inwestycji; Sekretarz Stanu ds.
Miedzynarodowego Rozwoju — oraz przedstawiciele biznesu, w tym prezesi bankéw islamskich
dziatajgcych w Londynie. Ciekawy wydzwiek ma komentarz na stronie polskiego MSZ, dotyczacy
powstania IFTF: ,IFTF, jako powazne przedsiewziecie miedzyresortowe, jest przyktadem
poszukiwania przez rzgd brytyjski sposobéw pobudzenia gospodarki przez inwestycje
infrastrukturalne i zapewnienie finansowania MSP w oparciu o fundusze prywatne, w kontek$cie
realizowanego programu cie¢ budzetowych”. Zaangazowanie rzgdu Wielkiej Brytanii nie oparto
sie jedynie na deklaracjach oraz samych przejawach zainteresowania tematykg finanséw
islamskich. Poza powotaniem do zycia wyzej wspomnianej instytucji Wielka Brytania podjeta
ogromny wysitek legislacyjny, aby umozliwic¢ ich swobodny rozwa;j.

Zmiany o ktérych wczesniej mowa nie zostaty wprowadzone tez bez powodu. Jeszcze
przed wyzej wspomnianymi reformami prawnymi w Wielkiej Brytanii, funkcjonowaty juz na rynku
pierwsze produkty islamskie. Pierwsze banki islamskie pojawity sie w Wielkiej Brytanii w 2004 r.,
ale ,brytyjska” bankowosc¢ islamska w tym kraju bierze swoéj poczatek od roku 1990, kiedy
brytyjskie przedsiebiorstwa, ktérych gtéwnymi udziatowcami byty instytucje z GCC, wyemitowaty
islamskie kredyty hipoteczne (oparte na zasadach murabaha). Niestety produkty te byty bardzo
niekorzystne (kosztowne) dla klientéw, poniewaz zgodnie z istniejgcym wowczas prawem byt do
nich stosowany podwadjny podatek, co zostanie wyjasnione w dalszej czesci tego podrozdziatu.
Dzialo sie tak, poniewaz islamskie produkty finansujgce nieruchomosci nie podlegaty tym samym
przepisom, co konwencjonalne produkty. W 2004 r. rzad brytyjski zdecydowat sie na abolicje w
tym zakresie i znoszgc podwdjne opodatkowanie na te kredyty hipoteczne doprowadzit do
zwiekszenia popytu na islamskie produkty finansujgce nieruchomosci.

Powyzszy przyktad jest tylko jednym z wielu, ktdre powstrzymywaty finanse islamskie od
rozwoju w Londynie. Aby zagwarantowac dalszy rozwdj tego sektora, rzad Wielkiej Brytanii
musiat przeprowadzi¢ odpowiednie zmiany dotyczace:

—  kwestii podatkowych,

—  kwestii zwigzanych z regulatorami rynku,

— zmian w zakresie orzecznictwa sgdowego i administracyjnego.

Kwestie podatkowe stanowity zawsze powazng bariere dla finanséw islamskich,
penalizowaty one finanse islamskie w stosunku do konwencjonalnych produktéw. Oznaczato to,
ze odnosnie do finansowych produktéw islamskich byty stosowane inne zasady opodatkowania
niz do konwencjonalnych produktéw finansowych. W 2003 r. Wielka Brytania znowelizowata
ustawe o finansach, co pociggneto za sobg daleko idgce zmiany w powigzanych z nig aktach
prawnych. Zmiany te przede wszystkim umozliwity traktowanie réznego rodzaju alternatywnych
form finansowania na roéowni w produktami konwencjonalnymi. Rzgd brytyjski nie byt
zainteresowany, czy dany produkt jest certyfikowany przez rade szariatu, czy nie, natomiast
najwazniejszg kwestig dla prawodawcéw byto, czy produkt jest zgodny z przepisami podatkowymi

obowigzujgcymi w kraju, czy tez nie.
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Zanim pojawity sie nowe przepisy, objeto murabaha i odwrécong murahaba (jako formy
kredytow hipotecznych) podatkiem: Stamp Duty Land Tax (SDLT). Podatek ten miat byé¢
optacony, kiedy prawo do wiasnosci nieruchomosci zostanie przeniesione na bank — oraz
ponownie, kiedy prawo wilasnosci zostanie przeniesione na klienta banku. Podatek ten jest
optacany zgodnie ze skalg, ale gorna stawka to 7% (w przypadku, gdy klientem jest osoba
fizyczna) oraz 15% (gdy jest to dziatalno$é gospodarcza) — czyli osoby korzystajgce z islamskich
kredytow hipotecznych byly zobligowane do zaptacenia wiekszego podatku niz osoby
korzystajgce z konwencjonalnych produktéw. Byto tak, poniewaz w przypadku konwencjonalnego
kredytu hipotecznego jedyny transfer wlasnosci to transfer z banku do kupujgcego. Podatek
SDLT nie wystepuje w takim przypadku w stosunku do samej hipoteki. Przepis ten zostat
znowelizowany w 2003 r., co sprawito, ze obecnie zaréwno tradycyjne kredyty hipoteczne, jak i
islamskie podlegajg takiemu samemu podatkowi SDLT (Ring, 2004).

Kolejnym przyktadem nierobwnego traktowania produktéw islamskich wzgledem
konwencjonalnych w Wielkiej Brytanii byta murabaha na zakup débr (surowcow). Jezeli
pozyczkobiorca pozycza pienigdze na cele swojej dziatalnosci, ma mozliwos¢ wliczenia
oprocentowania kredytu w koszty dziatalnosci. Natomiast w przypadku korzystania z murabaha
byto to niemozliwe, poniewaz produkt ten nie posiada oprocentowania. Roéwniez dzieki
nowelizacji i ten problem zostat rozwigzany (Visser, 2009).

Trzecim przyktadem takiej nieréwnosci w kwestii podatkowej sg mudaraba (ustalenia
depozytowe), wakala (ustalenia podziatu zysku) oraz sukuk (islamska obligacja). Wszystkie
wymienione produkty zgodnie z zasadami islamu muszg by¢ ukierunkowane na zysk z inwestycji,
a nie na zysk z oprocentowania. W przypadku, gdy nie wystepuje zadne oprocentowanie,
postepowanie podatkowe w stosunku do emitenta, jak i obligatariusza (inwestora) jest inne niz w
przypadku, gdyby korzystali z konwencjonalnych produktéw — depozytéw oraz obligacji. Oznacza
to, ze w Swietle starych przepisow nie mogli oni odliczy¢ oprocentowania od podatku
dochodowego, natomiast inwestor byt dodatkowo narazony na ryzyko — w my$| zasady réwnego
udziatu w zysku i stratach. Ta nieréwno$¢ rowniez zostata zniwelowana przez nowelizacje.

W zwigzku z faktem, ze produkty islamskie rdéznig sie w swojej konstrukcji od
konwencjonalnych, aby umozliwi¢ ich réwne traktowanie przez prawo, produkty te zostaty
odpowiednio skategoryzowane w trzy grupy w brytyjskiej legislaciji:

— ustalenia takie jak sprzedaz aktywow, ustalenia zakupu i odsprzedazy oraz

zmniejszajgce sie udziaty we wiasnosci,

— ustalenia, ktére replikujg konwencjonalne depozyty, obejmujgce ustalenia depozytéw

oraz ustalenia udziatu w zyskach,

— alternatywne obligacje inwestycyjne.

Dzieki tej klasyfikacji zostaty one zaszeregowane do konkretnych kategorii i mozna
stosowa¢ w stosunku do nich akty prawne, ktére dotyczyty do tej pory tylko produktéw
konwencjonalnych. Sekcja 47 oraz 47A Finance Act z 2005 r. odnosi sie do pierwszego rodzaju

produktéw (sprzedaz aktywéw) (UK Finance Act 2005, 2005). Po zmianach w prawie
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podatkowym Wielkiej Brytanii alternatywny zwrot 2z inwestycji jest traktowany jako
oprocentowanie w Swietle przepiséw podatkowych, co jest kompromisem dla zakazu riba. Dzieki
temu aktualnie tradycyjne produkty sg traktowane na rowni z islamskimi. Akt ten dotyczy réwniez
ustalen, ktére dajg podstawy ,zwrotu z udziatu w zysku”, co w finansach islamskich jest
podyktowane przez wczesniej opisang zasade PLS. Jest to porownane do procentowego zwrotu,
pod rygorem, ze zwrot ten jest uzalezniony od zysku. Sekcja 49 Finance Act dotyczy ustalen
zwigzanych z depozytami, natomiast sekcja 49A dotyczy udzialu w zysku. Procedura
opodatkowania jest podobna do tej, ktéra dotyczy sekcji 47 Finance Act. Udziat w zysku jest
upodobniony do oprocentowania w sposéb podobny do alternatywnego finansowego zysku. Akt
réwniez traktuje o sukuk (nazywa je: ,alternatywne obligacje inwestycyjne”), gdzie element zysku
jest przyrownany do oprocentowania.

Réwniez kwestie zwigzane w regulacjg rynku zostaty poddane duzym zmianom. W
Wielkiej Brytanii banki islamskie sg traktowane przez regulatoréw rynku na réwni z bankami
konwencjonalnymi. Wprawdzie przepisy nie wskazujg w szczegdlnosci bankéw islamskich, ale
postugujg sie zrecznym terminem ,finanse alternatywne”. Banki islamskie w Wielkiej Brytanii
posiadajg takg samg licencje jak banki konwencjonalne, a takaful sg rejestrowane na takich
samych zasadach jak towarzystwa ubezpieczeniowe. Regulatorzy rynku nie sg zainteresowani
dziatalnosciami rad szariatu, natomiast wnikliwie badajg kwestie ekonomiczne oraz prawne.

Aby operowac jako instytucja finansowa w Wielkiej Brytanii, nalezy otrzyma¢ autoryzacje
od krajowego regulatora — Financial Conduct Authority (FCA), ktéry dziata na podstawie ustawy
o finansach (Financial Conduct and Markets Act 2000) (Financial Services and Markets Act,
2000). Aktualnie wszystkie instytucje finansowe w Wielkiej Brytanii podlegajg identycznym
procedurom.

Banki islamskie zatrudniajg rady szariatu, ktore nie tylko certyfikujg produkty, ale réwniez
czuwajg nad 0go6lng zgodnoscig produktéow z obowigzujgcymi przepisami prawa miejscowego. W
zwigzku z faktem, Ze rada ta poza certyfikowaniem produktéw wypetnia réwniez inne funkcje
majgce znaczenie w Swietle prawa finansowego, FSA musi by¢ poinformowana, jaka jest
doktadna rola tej rady w kazdej instytucji finansowej, ktéra ubiega sie o zarejestrowanie, musi
doktadnie wiedzie¢, czy rada szariatu jest odpowiedzialna tylko za certyfikowanie produktéw
islamskich, czy réwniez petni funkcje zarzgdu w banku — czyli czy podejmuje decyzje. Jest tak,
dlatego ze kazda osoba, ktéra petni kluczowe funkcje kierownicze w banku (zarejestrowanej
instytucji finansowej), musi by¢ osobowo zarejestrowana zgodnie z zasadami FSA Approved
Persons Rules (z zasadami zatwierdzania osdb). Zazwyczaj praktycy szariatu sg dyrektorami
zarzgdzajgcymi bankéw — i to czesto nie w jednym banku, ale w kilku. Z tej perspektywy
nieuzasadnione jest zatrudnienie takich oséb, gdyz ich powigzania z innymi zarejestrowanymi
podmiotami finansowymi mogg spowodowac¢ konflikt intereséw. Z pewnoscig fakt ten powoduje
pewne niedogodnosci i by¢ moze nawet braki wykwalifikowanego personelu. Pojawia sie takze
koniecznos¢ zatrudniania wtasnej rady, co wigze sie z dos¢ duzym kosztem (Financial Services
and Markets Act, 2000).
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Specyficznym przypadkiem sg depozyty. Jak opisano we wczesniejszych rozdziatach —
cechg wyrézniajgcg i zarazem pryncypium islamskich finanséw i bankowosci jest zasada
dzielenia sie zyskiem i stratg. Powoduje to pewne implikacje przy prowadzeniu depozytéw.
Zgodnie z prawem Wielkiej Brytanii, kazda zarejestrowana instytucja finansowa, ktéra ma w
swojej ofercie rachunki (depozyty), jest zobligowana do wyptacenia swoim klientom catej
zdeponowanej kwoty, z wyjatkiem sytuacji, w ktoérej bank zostaje ogtoszony bankrutem. W
zwigzku z tym banki islamskie w Wielkiej Brytanii nie mogg oferowaé depozytéw, poniewaz to
zaprzeczatoby pryncypiom, a gtéwnie zasadzie PLS. Rozwigzaniem tego problemu jest konto, w
ktérym pienigdze depozytariuszy sg zainwestowane we wspodlng pule inwestycyjna, z ktorej sg
wyptacane zyski. Jednak w przypadku wystgpienia strat, bank (pomijajgc bankructwo) musi
wyptaci¢ pienigdze z wtasnych srodkéw (zgodnie z prawem brytyjskim). W takiej sytuaciji, gdy w
puli zabraknie pieniedzy, a depozytariusze zechcg wycofa¢ swoje $rodki, bank islamski
zaproponuje im dwie mozliwosci. Pierwsza to wycofanie niepetnych (pomniejszonych o strate)
srodkéw. Druga to wycofanie catosci, ale z ostrzezeniem, Ze naruszajg szariat (tj. zasade
dzielenia sie stratami). Jest to z pewnoscig kompromis, jednak gwarantuje to rowne traktowanie
klientow wszystkich bankoéw, a bankom islamskim pozwala na oferowanie depozytow. Powyzszy
przypadek stanowi raczej adaptacje ze strony islamskich bankéw niz zmiane w systemie
prawnym. Obligatoryjna wypfata srodkéw dla depozytariuszy stanowi nadal pewng bariere dla
realizacji zasady PLS, jednak w tym aspekcie rzgd Wielkiej Brytanii nie zdecydowat sie na dalej
idgce reformy.

Kolejnym aspektem wartym omodwienia sg obligacje sukuk. Sukuk wystepuja w
piSmiennictwie jako programy zbiorowego inwestowania (Collective Investment Schemes).
Nowelizacja ustawy finansowej z 2000 r. The Financial Services and Markets Act 2000
(Regulated Activities (Amendment) Order 2010 wprowadzita istotne zmiany dotyczgce sukuk.
Przed zmianami obligacje tego rodzaju z punktu widzenia prawa nie byly zaliczane do grupy
papieréw dtuznych, co narazato emitenta na dodatkowe koszty oraz powazne utrudnienia
zwigzane z emisjg. Od 2010 r. alternatywne obligacje finansujgce sg zaliczane do celowych
inwestycji — na tej samej podstawie, co instrumenty tworzgce albo uznajgce zadtuzenie. Rzad
brytyjski z wiasnej inicjatywy przedsiewzigt kroki, aby umozliwi¢ emisje islamskich obligacji sukuk.
W wyniku konsultacji rzadu brytyjskiego zaproponowano $rodki, ktére unormowaty zasady
traktowania obligaciji islamskich przez regulatorow. Dzigki temu przedsiewzigciu usunieto wiele
przeszkdd, takich jak np. koszty prawne, ktére znaczaco utrudniaty wprowadzanie tego rodzaju
produktow.

Kredyty hipoteczne, w tym ich islamski odpowiednik, réwniez podlegajg regulacji FSA.
Kazdy kredytodawca musi byé zarejestrowany przez FSA, a dokumentacja hipoteki musi by¢
zgodna ze ztozonymi zasadami i wymaganiami, ktére okreslaja, co musi by¢ w nich zawarte oraz
w jakiej formie. Wczeéniej przywotana w tym rozdziale murabaha, finansujgca nieruchomosci
oraz tradycyjne kredyty hipoteczne, podlega regulacji FSA od pazdziernika 2004 r. Warto

wspomnieé, ze odwrécona musharakah jest bardziej popularna wsréd muzutmanéw w Wielkiej
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Brytanii niz zwykta murabaha finansujgca nieruchomosci. Natomiast odwrécona musharaka
zostata objeta regulacjg dopiero od 2007 r. W przepisach figuruje pod nazwg Home Purchase
Plans HPPs (plan zakupu nieruchomosci). Poczatkowo klienci odwrdoconej musharaka nie
otrzymywali takiej samej wartosci z produktu, co klienci konwencjonalnych kredytow
hipotecznych. Oznaczato to, ze przez pewien czas spotecznos¢ ta nie mogta korzystac¢ z takich
samych produktéw, a tym samym nie mogta zaspokaja¢ swoich konsumpcyjnych potrzeb, co
klienci bankéw konwencjonalnych.

Ostatnig grupg zmian prawnych sg te w orzecznictwie sgdowym. Produkty islamskie sg
kontraktami, wiec powinny sie odwotywaé do miejscowego systemu prawnego, jednak podlegajg
réwniez zasadom wynikajgcym z szariatu. Przyktadem sytuacji, w ktérej przy orzecznictwie bedg
brane pod uwage zasady islamu jest kontrakt zawarty pomiedzy dwiema spotkami: Beximco
Pharmaceuticals a Shamil Bank of Bahrain. W kontrakcie tym zostat umieszczony ponizszy zapis
dotyczacy obowigzujgcego prawa (Col, 2010): ,(niniejsza umowa) podlega zasadom szariatu,
natomiast bedzie regulowana i interpretowana zgodnie z prawem obowigzujgcym w Wielkiej
Brytanir’.

Pomimo faktu, ze strony zamierzajg stosowac sie do szariatu, zgodnie z obowigzujgcymi
standardami sg zobligowane do wyboru tylko jednego prawa danego kraju. Nie jest zwyczajem,
aby wskazywac zasady prawa niebedgce zasadami prawnymi danego kraju, mimo wszystko
strony kontraktu majg prawo, aby wspomnie¢ w kontrakcie, ze w pewnych kwestiach bedg
odwotywaly sie do szariatu. Prawo Wielkiej Brytanii uwzglednia tylko narodowe systemy prawne,
a nie religijne, jednakze pozwala obywatelom na duzg dowolnos¢ co do dokonywania
dodatkowych zapiséw. W tym wypadku nie stoi w sprzecznosci z prawem odwofanie sie w
kontrakcie do szariatu.

W tabeli 4.4 przedstawiono najbardziej znaczace dla rozwoju finansoéw islamskich w
Wielkiej Brytanii przedsiewzigcia oraz zmiany. Dziatania te nie tylko skutecznie zlikwidowaty
bariery prawne, ale przyczynity sie w znacznym stopniu do gruntownego poznania tematyki

finansow islamskich przez odpowiednie instytucje oraz do promowania ich rozwoju.

Tabela 4.4. Kluczowe zmiany i przedsiewziecia rzadu Wielkiej Brytanii, ktdre zlikwidowaty badz przyczynity

sie do ograniczenia barier prawnych dla rozwoju finanséw islamskich w Wielkiej Brytanii

Rok Przedsiewziecie/zmiana

1997 | Instytucjonalna konsolidacja regulatoréw rynku. W miejsce wielu regulatoréw powstaje jeden
Financial Service Authority (odpowiednik polskiej Komisji Nadzoru Finansowego).

2001 | Rzad Wielkiej Brytanii rozpoczyna przeciwdziatania wykluczeniu muzutmanow z zycia
finansowego. Powstaje Islamic Finace Working Group.

2003 | Powstaje grupa celowa w ramach HM Treasury (Ministerswo Skarbu) a HM Revenue &
Customs Tax (Ministerstwo podatkow).

Zmiana przepiséw podatkowych Stamp Duty Land Tax (podatek od zakupu nieruchomosci).
2005 | Finance Act 2005 przynosi kolejne udogodnienia w podatkach.

Legalizacja kontraktéw typu murabaha jako uméw zakupu oraz umowy odsprzedazy.

2006 | Finance Act 2006 wprowadza dodatkowe udogodnienia, w tym: legalizacja kontraktu typu
zmniejszajgca sie musharaka.

2004 | Likwidacja podwojnego opodatkowania islamskich produktéw hipotecznych (objetych do tej
pory tak zwanym Stamp Duty Land Tax).

2007 | Finance Act 2007 wprowadza wiekszg przejrzystos¢ w podatkach dla finanséw islamskich.
Ministerstwo Skarbu powotuje do zycia grupe ekspertéw, ktdéra ma doradza¢ rzadowi.
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Rok Przedsiewziecie/zmiana
FSA reguluje plany zakupu nieruchomosci.
Szereg zarzadzerh HMRC odnosnie do odpisow kapitatowych, VAT oraz podatku od zyskéw

kapitatowych.

2010 | Objecie islamskich obligacji sukuk przepisami prawnymi dotyczgcymi obligacji
konwencjonalnych.

2011 | Sekretariat ds. Finanséw Islamskich Ministerstwa Skarbu staje sie czescig organizacji
TheCityUK.

2013 | Powotanie do zycia Islamic Finance Task Force.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie (UK Trade & Investment, 2014)

Rzad Wielkiej Brytanii planowat szeroko zakrojone zmiany w regulacjach rynku juz w
1995 r. Pierwszy raz temat ten oficjalnie poruszyt lord Edward George — éwczesny gubernator
Bank of England — podczas konferencji zorganizowanej przez The Islamic Foundation (Fundacja
Islamska). Na konferencji gubernator zauwazyt znaczenie rozwijajgcego sie sektora finansow
muzutmanskich na $wiecie oraz jego wzrost na scenie miedzynarodowej. Podkreslit rowniez
potrzebe zajecia sie tym tematem w kontek$cie innowacyjnosci oraz konkurencyjnosci Londynu
jako centrum finansowego.

Powyzsze plany zostatly zrealizowane juz w 2001 r., kiedy lord George stat sie czionkiem
Islamic Finance Working Group (Grupa Robocza ds. Finansow Islamskich). Najwazniejszym
zadaniem tej grupy byta identyfikacja barier prawnych, ktére utrudniaty sprzedaz kontraktéw
islamskich, oraz podjecie dziatan majgcych usunaé te bariery. Najwiekszg przeszkodg okazat sie
Stamp Duty Land Tax (podatek od zakupu nieruchomosci), ktéry dyskryminowat islamskie
kontrakty zakupu nieruchomosci. W przypadku takiego kontraktu nieruchomos¢ byta
opodatkowana dwukrotnie: przy zakupie nieruchomos$ci przez bank, ktéry chciat swiadczyc
ustuge finansowania nieruchomosci, a nastepnie przy transferowaniu nieruchomosci na klienta
koncowego w momencie catkowitej sptaty pozyczki. W zwigzku z tym w roku 2003 w Wielkiej
Brytanii nastgpity zmiany w zakresie opisanego podatku, z ktérego wytaczono islamskie produkty
hipoteczne. Tym sposobem kontrakty staty sie tansze®’. Natomiast w odniesieniu do klientow
korporacyjnych na uwage zastugujg reformy dotyczgce emisji obligacji sukuk.

Dzieki podjetym dziataniom Londyn stat sie europejskim centrum dla finanséw
islamskich, co umozliwito pozyskanie ogromnego kapitatlu na inwestycje infrastrukturalne
pochodzgce wiasnie z emisji obligacji sukuk. Do inwestycji tych zalicza sie miedzy innymi park
olimpijski, ktérego warto$¢ przekroczyta 9 min GBP (Opportunities for Islamic finance in the UK,
2013). W Wielkiej Brytanii funkcjonuje wiele firm prawniczych wyspecjalizowanych w finansach
islamskich.

Obecnie Wielka Brytania jest gtéwnym $wiatowym dostawcg specjalistycznych prawnych
ekspertyz na potrzeby instytucji chcacych braé udziat w transakcjach islamskich. Specjalistyczne
ustugi sg rowniez dostepne w obrebie doradztwa podatkowego, notowan na gietdach, transakgji,
przepisOw, stosowania zasad szariatu, zarzgdzania oraz systeméw informatycznych (Ainley,
Mashayekhi, Hicks, Rahman i Ravalia, 2007).

387 Mechanizm dziatania hipotek islamskich zostat opisany w rozdziale 2 niniejszej rozprawy.
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4.3. Rozwdj bankéw islamskich w miedzynarodowym centrum finansowym Londyn

Londyn, jako centrum finanséw islamskich w Europie, ma kluczowe znaczenie dla
ekspansji tych ustug w tej czesci swiata. Nalezy sobie zada¢ pytanie, dlaczego akurat Londyn
stat sie europejskim centrum dla finanséw islamskich, a nie na przyktad Francja czy Niemcy. Czy
samo powofanie agencji rzgdowych i grup roboczych oraz dostosowanie przepiséw prawa
wystarczyto, aby przyciggna¢ kapitat pochodzgcy z Bliskiego Wschodu?

Odpowiedzi nalezy szukaé w latach 1970-1980, kiedy obserwowano ekspansje
brytyjskich bankéw do rejonu Zatoki Perskiej. Juz wtedy nowo powstate islamskie banki
przyniosty finanse islamskie do Londynu i dziataty intensywnie na londynskiej gietdzie metali (czyli
gietdzie surowcow, w tym ropy naftowej). Natomiast pierwsze kontrakty islamskie pojawity sie na
Wyspach Brytyjskich w roku 1990, kiedy to firmy w krajow GCC przedstawity kontrakty
finansujgce nieruchomosci oparte na ijarach oraz hipoteki oparte na murabaha. Produkty te
niestety nie cieszyly sie duzym powodzeniem, poniewaz wtedy prawo brytyjskie jeszcze nie byto
w peini dostosowane do wprowadzania takich produktéow, w zwigzku z czym byty poddane
podwdjnemu opodatkowaniu3e,

Rodney Wilson zauwazyt, ze ,Rozwdj bankowosci islamskiej czesciowo odzwierciedla
popyt ze strony muzutmanskich rezydentow i nierezydentéw na islamskie instytucje przyjmujgce
depozyty oraz instytucje zarzgdzajgce funduszami” (Wilson R. , 1999). Ot6z stosunkowo duza
mniejszo$¢ muzutmanska w Londynie miata wptyw na rozwdj tego sektora. Jej obecnosé¢ w
Londynie wynika z dziatalnosci kolonizatorskiej Wielkiej Brytanii, ktéra zostata opisana w
poprzednich rozdziatach. Natomiast od tego czasu struktura spoteczna tej mniejszosci ulegta
duzym przemianom. W 2001 r. przeprowadzono w Wielkiej Brytanii powszechny spis ludnosci,
ktory wykazat, ze populacja muzutmandw osiggneta w przyblizeniu 4,5%. Ponadto warto zwrdcic¢
uwage, ze istnieje trend ciggtego zwiekszania sie tej grupy. Od 2001 do 2009 r. populacja
muzutmanow w Wielkiej Brytanii zwigkszyta sie dziesieciokrotnie bardziej niz populacja nie-
muzutmanow (Anwar, 1995).

Wazniejszg miarg z punktu widzenia niniejszej pracy jest 350 tysiecy muzutmanskich
gospodarstw domowych. Jedno takie gospodarstwo (czyli jedna rodzina) jest zazwyczaj
dwukrotnie wieksze od typowej rodziny niemuzutmanskiej zamieszkujgcej Wielkg Brytanie.
Populacja ta ze wzgledu na swoje pochodzenie jest heterogeniczna, poniewaz jest ztozona z
emigrantéw o réznym pochodzeniu.

Jak wykazaty badania przeprowadzone przez Daniele Joly, spotecznos¢ ta jest bardzo
religijna, co dotyczy praktycznie kazdej grupy wiekowej. Pomimo duzego wptywu kultury
brytyjskiej, zdecydowana wiekszos$¢ brytyjskich muzutmandw szczyci sie z przynaleznosci do tej
grupy (Joly, 1995). Jak sie okazato, grupa ta nie tylko przestrzega standardowych praktyk

religijnych, ale jest bardzo Swiadoma zasad islamu dotyczacych finanséw. Pomimo tego,

38 Podwdjne opodatkowanie wynikato z konstrukgji kontraktu versus prawo Wielkiej Brytanii. Pierwsza opfata
nastepowata w momencie zakupu nieruchomosci przez bank, kolejna w momencie, kiedy klient dokonywat
zakupu nieruchomosci. Abolicja z 2004 r. sprzyjata zwigkszeniu popytu na tego rodzaju kontrakty.
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zdecydowana wiekszosc¢ korzysta z konwencjonalnych bankéw, natomiast niedozwolony dochéd
z oprocentowania na rachunkach oszczednosciowych przeznacza na cele charytatywne, co jest
uwazane za ,oczyszczenie” rachunku z riby (Joly, 1995).

Najwieksza koncentracja populacji muzutmanskiej oraz meczetow wystepuje w
nastepujgcych miejscowosciach: Londyn, Birmingham, Manchester, Leicester, Bradford oraz
Glasgow (Lewis, 1994). Duza liczba czionkéw tej grupy zdobyta dobre wyksztatcenie i aktualnie
znajdujg sie wérdd niej lekarze, prawnicy, finansisci oraz informatycy. Posiadajg rowniez wtasne
mikro- i mate przedsiebiorstwa, takie jak sklepy oraz firmy produkujgce odziez, ktére z
powodzeniem konkurujg z innymi firmami dzieki niskim kosztom pracy. Jako ciekawostke mozna
przytoczy¢ fakt, ze muzutmanscy emigranci z Bangladeszu zastyneli jako wiasciciele 22%
restauracji w Wielkiej Brytanii (Wilson R. , 1999). Gtéwne potrzeby tej grupy dotyczace ustug
finansowych sg mate i dotyczg finansowania zakupu nieruchomosci, towaréw oraz wyposazenia.

Znaczenie mniejszosci muzutmanskiej dla ekspansji tego rodzaju ustug nie jest mate.
Najwieksze znaczenie mniejszos¢ ta miata, kiedy bankowos¢ islamska rozpoczeta swojg
ekspansje. Przyktadem potwierdzajgcym te teze jest przypadek jednego z pierwszych bankéw
islamskich w Londynie, a mianowicie nieistniejgcego juz Al-Baraka International Bank, ktéry byt
jedynym bankiem oferujgcym produkty bankowosci islamskiej — jeszcze pod wczesniejszymi
przepisami (1987 Banking Act). Bank ten otworzyt w Londynie oraz Birmingham trzy oddziaty
(1991), co jest dowodem znaczgcej roli w ekspansji, jakg odegrata mniejszos¢ muzutmanska
(Wilson R. , 1994). Nalezy zwréci¢ uwage, ze oddziat, ktory zostat otwarty w Birmingham, powstat
ze wzgledu na mieszkajgcg tam klientele, a nie na inwestoréw z zagranicy. Wsrod produktow
oferowanych przez te oddziaty znalazty sie miedzy innymi: rachunki biezgce, depozyty
inwestycyjne oparte na mudarabah, finansowanie nieruchomo$ci oraz zarzgdzanie inwestycjami.
W 1993 r. w wyniku zaostrzen wprowadzonych przez bank centralny zarzad zdecydowat o
rezygnacji z licencji bankowej, ktérej utrzymanie wigzatoby sie z kosztowng restrukturyzacjg. W
zwigzku z tym od 1993 r. Al Baraka stat sie firmg inwestycyjng. Depozytariusze otrzymali
mozliwos¢é wyptaty catych depozytéow, ale niektdérzy z nich zdecydowali sie na przeniesienie
swoich $srodkéw pod zarzgdzanie nowej spétki. Jako firma inwestycyjna Al Baraka radzit sobie
bardzo dobrze. Jak podaje International Association of Islamic Banks (Miedzynarodowe
Zrzeszenie Bankow Islamskich), Al Baraka, zatrudniajgc w 1993 r. 40 pracownikéw, do roku 1996
osiggnat zysk w wysokosci 12,2 min USD — trzykrotnie wyzszy niz oddziat tej instytucji w
Bahrajnie.

Powyzsze studium przypadku banku Al Baraka, ktérego produkty byly skierowane do
klientow indywidualnych i gospodarstw domowych, dowodzi, ze mniejszos¢ muzutmanska moze
odgrywac znaczgca role w rozwoju islamskiej bankowosci komercyjnej w Londynie.

W tabeli 4.5 przedstawiono chronologicznie daty powstania wszystkich bankéw
islamskich w miedzynarodowym centrum Londyn. W 2003 r. rozpoczat sie nowy etap dla
bankowosci islamskiej — razem z powstaniem pierwszego banku islamskiego QIB UK Plc.

Natomiast w roku 2007 powstat ostatni z bankéw islamskich — Gatehouse Bank.
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Tabela 4.5. Daty powstania islamskich bankéw w miedzynarodowym centrum finansowym

Londyn
Nazwa banku Data powstania w Wielkiej Brytanii
QIB UK Plc 4 lutego 2003
Al Rayan Bank 23 wrzesnia 2004
Rasmala Plc. 11 stycznia 2005
Bank of London and the Middle East Plc 7 sierpnia 2006
Gatehouse Bank 25 maja 2007

Zrédto: opracowanie wiasne

Instytucje te zostaly szczegétowo scharakteryzowane w podrozdziatach 5.1.1-5.1.5.
Jednak nalezy wspomnie¢, ze obraty one inny kurs niz ich prekursor, jakim byt opisany bank Al
Baraka. Zamiast skoncentrowa¢ swoje ustugi na klientach indywidualnych, ktérzy mieszkajg w
Wielkiej Brytanii, banki te zdecydowaty sie na skierowanie swojej oferty réwniez do inwestoréw z
rejonu GCC, cho¢by w zakresie zakupu nieruchomosci. Oznacza to, ze dwa czynniki, o ktérych
byta wczesniej mowa, tj. liczba muzutmanéw w danym kraju oraz ranga miedzynarodowego
centrum finansowego, bedg odgrywaty role w zaleznosci od rodzaju instytucji. Dla bankéw
depozytowo-kredytowych czynnik mniejszosci muzuimanskiej bedzie miat bardzo duze
znaczenie, natomiast dla bankéw inwestycyjnych wazniejsza role odgrywa czynnik
miedzynarodowego centrum finansowego, jakim jest na przyktad Londyn.

Ekspansja kazdej instytucji zostata przedstawiona indywidualnie w podrozdziatach 5.1.1—
5.1.5, jednak wspolnym mianownikiem dla ich powstania jest fakt, ze stanowig one inwestycje
bezposrednie podmiotéw z Bliskiego Wschodu, natomiast formg ich powstania sg spotki

catkowicie zalezne od inwestorow.

4.4, Kryzys 2007-2008 a rozwdj bankowosci islamskiej w miedzynarodowym centrum
finansowym Londyn

Islamskie finanse i bankowos¢ wykazaty konkurencyjno$¢ oraz odpornosé w czasie
kryzysu (Jordan, 2011). Istniejg przestanki, ze finanse islamskie sg bardziej odporne na efekty

kryzysu dzieki swoim pryncypiom. W szczegdlnosci mogg mie¢ na to wptyw:

zasada Profit and Loss Sharing (PLS),

dozwolony zakup faktycznie istniejgcych débr materialnych lub ustug,

— zakaz riba, czyli zakaz stosowania stopy procentowej,

— zakaz sprzedazy aktywoéw, ktére nie sg wlasnoscig sprzedajgcego.

Jedng 2z posrednich przyczyn kryzysu byly niedoskonatosci systemu, ktéry w
niewystarczajgcy sposob sprawowat kontrole nad instytucjami finansowymi. W latach 2001-2011
rynki finansowe byly przedmiotem liberalizacji, ktéra to wiasnie doprowadzita do
niekontrolowanych akcji kredytowych i w konsekwencji — do kryzysu. Finanse islamskie poza
spetnianiem wymaganh krajowych regulatoréw sg réwniez poddane procedurze certyfikacji przez

rady szariatu. Rady te czuwajg nad przestrzeganiem wyzej wspomnianych zasad. Z pewnoscig
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taka podwdjna kontrola sprzyja stabilnosci catego sektora, ale tez moze zmniejszyé jego
efektywno$¢ przez zamykanie operacji banku w zbyt sztywnych ramach.

Dobrze zorganizowana struktura certyfikacji przez rady szariatu ma korzystny wptyw na
budowe zaufania u klientow oraz dodatkowo tworzy wiekszy stopien elastycznosci w tworzeniu
innowacyjnych produktéw finansowych. W krajach, w ktérych sektor finanséw islamskich jest
dominujacy (np. Malezja) istniejg przepisy okreslajgce zasady funkcjonowania rad szariatu oraz
procesu certyfikacji kontraktéw. Akt prawny, ktéry okre$la te zasady w Malezji to Shariah
Governance Framework (SGF), czyli ramy zarzgdzania w obszarze rad szariatu. Bank Centralny
Malezji w tym akcie okresla szczegétowe wymagania wzgledem rad szariatu, funkcjonujgcych
przy bankach.

W zwigzku z przestankami dotyczgcymi wiekszej stabilnosci bankéw islamskich oraz ich
odpornosci na dziatanie kryzysu przeprowadzono szereg badan. Hasan i Dridi przeprowadzili w
2010 r. rzetelne badanie, ktérego celem byto poréwnanie efektéw kryzysu na finansach
islamskich oraz konwencjonalnych (Hasan i Drifi, 2010). W badaniu wykorzystano metody
statystyki ekonomicznej takie jak analiza regresji zmiennych, ktére sg kluczowe dla
funkcjonowania banku, a zarazem sa wrazliwe na wahania koniunktury. Do zmiennych tych
autorzy badania zaliczyli: zyskowno$¢, wzrost akcji kredytowej, wzrost aktywéw oraz ocene
zewnetrznych agencji ratingowych. Wyselekcjonowanie probki na potrzeby poréwnania dwéch
grup bankéw byto niewatpliwie duzym wyzwaniem dla autoréw badania, poniewaz paradoksalnie
w krajach, w ktérych bankowos$¢ islamska stanowi zdecydowang wiekszo$¢, dane nie sg fatwo
dostepne. Drugim wyzwaniem badawczym jest fakt, ze oddziatywanie kryzysu jest uzaleznione
od sytuacji sprzed jego zaistnienia. Dla przyktadu znaczenie mogg mie¢ sektorowe lub rynkowe
réznice, luki w systemach regulacyjnych, odmienne prawo finansowe w poszczegoélnych krajach
— wszystkie te czynniki czynig analize poréwnawczg niezwykle trudnym zadaniem. Aby poradzi¢
sobie z tym problemem, Hasan i Dridi zebrali dane z wybranych bankéw z wyselekcjonowanych
krajow: Bahrajn, Jordania, Kuwejt, Malezja, Katar, Krdlestwo Arabii Saudyjskiej, Turcja oraz
Zjednoczone Emiraty Arabskie. W badaniu pojawiajg sie réwniez zagraniczne subsydia tych
bankoéw, ktore operujg gtéwnie w Londynie. Na rok 2010 préba obejmowata 120 bankéw, w tym
30 bankow islamskich. Autorzy oszacowali, ze jest to 80% catej bankowosci islamskiej (z
wytgczeniem Iranu). Wyniki badan dowiodty, ze efektywno$¢ bankowosci islamskiej w czasie
kryzysu byta inna niz bankowosci konwencjonalnej. Bankowo$c¢ islamska w latach 2005-2008
wykazata wiekszg odpornosé na dziatanie kryzysu dzieki stosowaniu sie do surowych wymagan
rad szariatu; natomiast w latach 2008—2009 z powodu stabego zarzadzania ryzykiem wykazata
wiekszy spadek zyskownosci niz bankowos$¢ konwencjonalna3®. Ponadto dowiedziono, ze

wieksze banki islamskie radzg sobie z problemem kryzysu znacznie lepiej niz mniejsze.

39 Liczbowe wyniki badan z racji swojego rozmiaru nie mogty zostaé zaprezentowane w niniejszej pracy. Sg
one dostepne na stronie internetowej: https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2010/wp10201.pdf (dostep:
6.06.2015).
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Konieczne do przytoczenia w tym miejscu jest przeprowadzone w 2012 r. na
Uniwersytecie w Lancester (Wielka Brytania) badanie poréwnujagce wydajnos¢ bankow
islamskich oraz bankéw konwencjonalnych w latach 2004-2009 (Johnes, lIzzeldin i Pappas,
2014). Dowodzi ono, ze nie istnieje znaczaca réznica pomiedzy efektywnoscig banku islamskiego
a konwencjonalnego w czasie kryzysu. W badaniu tym wykorzystano metode Data Envelopment
Analysis (DEA). Za pomoca podejscia meta-frontier® zdekomponowano efektywnos¢ brutto na
dwa rodzaje: efektywno$¢ netto oraz efektywnos¢ typdw. Pierwsza z nich stanowi miare
kompetencji kadry banku, podczas gdy druga ilustruje efekt dziatania kryzysu na efektywnosé
sposobu dziatania. Dzigki temu podziatowi odkryto, ze zblizong efektywnos$é bankéw islamskich
i konwencjonalnych dzieli kilkka waznych réznic. Po pierwsze efektywno$¢ typow wykazata, ze
bankowos$¢ islamska jest w rzeczywistosci troche mniej efektywna od bankowosci
konwencjonalnej. Po drugie efektywnos$¢ netto byta nieznacznie wyzsza. Autorzy wywnioskowali,
ze wyniki te wziety sie z faktu, ze menadzerowie bankéw islamskich sg bardzo efektywni z
powodu muzutmanskich zasad, ktére ich obowigzujg. Wedtug autoréw badania obydwa sektory
mogtyby sie od siebie duzo nauczy¢ — banki konwencjonalne mogtyby czerpa¢ wzoér z kluczowych
kompetencji oraz szkolenia menadzerow w bankach islamskich, aby poprawi¢ wtasng
efektywno$¢ Natomiast banki islamskie powinny rozwazy¢, jak usprawni¢ swoje systemy —
najprawdopodobniej przez standaryzacje wtasnego portfolio kontraktéw — jak ma to miejsce w
bankach konwencjonalnych (Johnes, Izzeldin i Pappas, 2014).

Najaktualniejszym w momencie pisania pracy badaniem byto badanie Almanaseera z
2014 r., ktoéry przeprowadzit probe na 24 islamskich bankach z Bahrajnu, Kuwejtu, Kataru,
Krélestwa Arabii Saudyjskiej oraz Zjednoczonych Emiratéw Arabskich, w przedziale czasowym
2012—-2014. Wedtug niego kryzys finansowy nie spowodowat znacznych strat dla bankow
islamskich (Almanaseer, 2014). W wyniku badan odkryt ponadto kilka istotnych prawidtowosci.
Do najciekawszych nalezg: rozmiar banku oraz kapitat obrotowy, ktére przyczyniajg sie znaczgco
do maksymalizowania zysku*'. Ponadto zwiekszanie kapitatu wlasnego zmniejsza wptyw kryzysu
na rentownos$¢ takiego banku. Efekty oddziatywania kryzysu na bank rosng razem ze
zwiekszaniem sie jego majatku oraz kosztéw ogdlnych. Ostatnim znaczgcym wnioskiem jest, ze
oddziatywanie kryzysu jest wieksze, gdy wieksza jest ptynno$¢ banku, co wydaje sie by¢
stwierdzeniem oczywistym (Almanaseer, The Impact of the Financial Crisis on the Islamic Banks
Profitability — Evidence from GCC, 2014).

Naukowcy zgadzajg sie, ze sektor finansow islamskich unikngt efektow kryzysu
zwigzanych z subprime loans (kredyty wysokiego ryzyka), jednak nadal jest narazony na wtérne
ryzyko globalnego kryzysu. Dzieki silnemu zwigzkowi pomiedzy strumieniami przeptywoéw
pienigdza oraz produkcyjnymi, kontrakty islamskie nie byty silnie narazone na dziatanie kryzysu,

jednak jego diugie trwanie spowodowato, ze kontrakty islamskie zabezpieczone aktywami stracity

40 Podejscie meta-frontier jest nieodtgcznie zwigzane z DEA. Zaktada ono zastosowanie innych (osobnych)
modeli do poszczegdinych grup danych.
4l Teza ta zostata réwniez potwierdzona w kolejnym badaniu przedstawionym w rozdziale 6.
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na swojej wartosci (np. spadek cen ropy badz spadek cen nieruchomosci). Szczegdlnie narazone
na takie oddziatywanie byty rynki w krajach takich jak Zjednoczone Emiraty Arabskie i Katar —
gdzie istniejg powigzania $wiata finanséw z rynkiem nieruchomosci (Ayah i Ziemba, 2009). W
zwigzku z przytoczonymi wynikami badan pochodzacych z trzech réznych osrodkéw mozna
stwierdzi¢, ze oddziatywanie kryzysu odbito sie w umiarkowanym stopniu na bankowosci

islamskie;.

4.5. Rentownosé i stabilno$é funkcjonowania bankéw islamskich w Londynie

Rentownos¢ i stabilno$¢ banku islamskiego stanowig wazne informacje dla jego klientow,
ze wzgledu na charakter swiadczonych przezen ustug, takich jak prowadzenie rachunkéw
biezgcych, a tym samym przyjmowanie depozytéw od klientéw. Poniewaz banki islamskie muszg
stosowac sie do zakazu riba oraz zasady PLS, wynik finansowy banku bedzie miat szczegdine
znaczenie dla depozytariuszy, ktérzy nie sg uprawnieni do otrzymywania statego
oprocentowania*? ze swoich rachunkéw, ale sg uprawnieni do udziatu w zyskach i stratach banku,
czego nie ma w bankowosci konwencjonalnej. Natomiast za sprawg wyzej wspomnianej zasady
PLS nominalne warto$ci ich depozytéw nie sg im gwarantowane. W okresie trwania kryzysu
finansowego 2007-2008 i z nim zwigzanego kryzysu zaufania, kluczowym dla bankow islamskich
stato sie udowodnienie swoim klientom, ze jest on instytucjg stabilng oraz przynoszgcg zyski. W
przeciwnym razie instytucje te bylyby w wiekszym stopniu narazone na wycofanie $rodkéw przez
depozytariuszy niz banki konwencjonalne.

Przy pomiarze efektywnosci banku islamskiego najlepszg miarg wydaje sie by¢ jego
zyskownosé. Jest tak, poniewaz w przypadku banku islamskiego nie tylko akcjonariusze, ale i
depozytariusze sg pretendentami do zyskéw banku. Do analizy rentownosci (oraz zyskownosci
netto) najlepsze zastosowanie bedg miaty wewnetrzne cechy banku, do ktérych nalezy zaliczy¢:

wielko$é banku,

—  site dzwigni,

— dynamike zmian w strukturze kredytéw,

— stopien finansowania krotkoterminowego,

— poziom kosztéw.

Przy takiej analizie nie wolno réwniez zapomnie¢ o zewnetrznych czynnikach, takich jak
oddziatywanie:

— makroekonomiczne,

— regulatoréw rynku,

— otoczenia rynkowego.

Przy badaniu zyskownosci bankéw (islamskich oraz konwencjonalnych) najczescie]
stosowanym wskaznikiem jest wskaznik rentownosci aktywoéw (ang. Return On Assets ROA),
czyli stosunek zysku netto do wartosci aktywow badanej spotki. Juz w 2012 r. Siraj i Pillai wykazali

w swoich badaniach (ograniczonych do lat 2005-2010), Zze srednia tego wskaznika w przypadku

42 W zwigzku z zakazem riba, rachunki biezace nie moga by¢ oprocentowane.
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bankoéw islamskich byta wyzsza w stosunku do konwencjonalnych 2,66>1,61 (Siraj i Pillai, 2012).
Okazato sie rowniez, ze Ow wskaznik nie podlega tym samym zaleznosciom w obydwu
przypadkach. Natomiast rentownos$¢ kapitatu wiasnego (ROE) zachowuje sie tak samo (ro$nie i
spada) jak wspomniany ROA, co mozna zauwazy¢, poréwnujgc tabele 4.6 i 4.7. Dodatkowo do
kazdej tabeli sporzgdzono wykresy liniowe, na ktérych mozna przes$ledzi¢ kierunek zmian

wartosci wskaznikow.

Tabela 4.6. Przecietna wielko$¢ ROA wedtug badanych grup (2005-2010)

Grupa bankéw 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Srednia
Islamskie 3,73 3,63 3,70 2,63 1,22 0,89 2,63
Konwencjonalne 2,18 1,96 1,90 0,96 1,24 1,41 1,61
< 4
g 8 3 \
2R 2
o @ 0
= 2005 2006 2007 2008 2009 2010
e |slamskie 3,73 3,63 3,7 2,63 1,22 0,89
Konwencjonalne 2,18 1,96 1,9 0,96 1,24 1,41
s |SlamMs kie Konwencjonalne

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Siraj i Pillai, 2012)

Tabela 4.7. Przecigtna wielkos¢ ROE wedtug badanych grup (2005-2010)

Grupa bankow 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Srednia
Islamskie 25,57 20,87 18,39 14,70 6,91 1,88 14,72
Konwencjonalne 14,14 14,71 16,32 4,90 8,55 8,92 11,26
8 3
g 8 20
Rt 15
o 9
g2 10
= o 5 \
“3 o0
2005 2006 2007 2008 2009 2010
= |slamis ke 25,57 20,87 18,39 14,7 6,91 1,88
Konwencjonalne 14,14 14,71 16,32 49 8,55 8,92
= |slamskie Konwencjonalne

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie (Siraj i Pillai, 2012)
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Ponadto wymienieni badacze wykazali, ze zastosowany przez nich wskaznik ,zysk, jako
procent depozytow klientéw”, byt poréwnywalnie wyzszy w bankach islamskich3. Jest tak gtéwnie
dlatego, ze catkowity zysk, jako procent depozytéw, rézni sie zasadniczo wielkoscig pomiedzy
instytucjami w bankowosci konwencjonalnej od tych w islamskiej. Oznacza to, ze banki islamskie
sg w znacznym stopniu finansowane poprzez kapitat wlasny — w odréznieniu od bankéw
konwencjonalnych, ktérych wiekszosc¢ finansowania pochodzi z kapitatéw obcych.

W 2015 r. M. Kabir Hassan oraz Abdel Hamid M. Bashir przeprowadzili niezwykle
obszerne i interesujgce badanie, ktérego wyniki zostaly omoéwione ponizej (Hassan i Bashir,
2003). Jego celem byto ustalenie, jakie sg czynniki determinujgce zyskownos¢ bankéw
islamskich. Dla autoréw do zbadania wydajnosci bankéw islamskich kluczowe okazaty sie
efektywnos$¢ oraz zyskownos$c¢, podczas gdy kapitat, efekt dzwigni, koszty ogolne, stosunek
pozyczek do ptynnosci wykorzystano jako zmienne okreslajgce wewnetrzne wyniki banku.
Natomiast wskazniki makroekonomiczne, opodatkowanie, struktura finanséw oraz wskazniki
krajowe zostaty sklasyfikowane jako miary zewnetrzne

Ewaluacja wydajnosci banku jest procesem bardzo ztozonym, poniewaz wymaga wziecia
pod uwage nie tylko czynnikédw wewnetrznych banku, ale réwniez otoczenia. W przypadku
bankéw — dostawcow ustug miekkich — wazne jest, aby wzig¢ pod uwage przy takiej analizie
doskonatos¢ operacyjng, poniewaz jest ona jednym z gtéwnych obszaréw do doskonalenia w
kazdym banku. Do zbadania wydajnosci bankoéw autorzy zastosowali:

— marze bezodsetkowg netto,

— marze zysku,

— rentownos$¢ aktywow,

— rentownosc¢ kapitatu,

— zysk przed opodatkowaniem/catkowitg wartos¢ aktywow,

— wskazniki rentownosci aktywow i rentownosci kapitatu wlasnego.

Jako zmienne dotyczace charakterystyki banku zostaty wykorzystane réznego rodzaju
wspotczynniki, np.:

— wskaznik zrodet finansowania (CSTFTA),

— wskaznik wykorzystania funduszy (OVRHS/TA oraz NIEATA),

— wspotczynniki dzwigni finansowej oraz ptynnosci (EQTA oraz LOANTA),

— wspétczynnik kosztéw ogdlnych do catkowitych aktywéw (OVRHD).

Wszystkie powyzsze czynniki zostaty dodatkowo skorygowane przez PKB per capita, aby

uchwyci¢ wptyw PKB na wydajnosé banku. Zmienne kontrolne zastosowano w celu wyizolowania

43 Wedtug autorow badania, depozyty sg gtéwnym zrodtem finansowania bankow. Sukces banku moze by¢
zdeterminowany poprzez efektywnos$¢ zarzadzania tymi $rodkami i konwertowaniu ich w generujgce
dochody. Banki islamskie sg zobligowane do wyptacania zwrotéw na depozyty klientéw, co w bankowosci
konwencjonalnej okreslone jest jako koszt odsetkowy natomiast w bankach islamskich jako udziat klienta w
zyskach. Wskaznik ,zysk jako procent depozytéw” klientéw obliczany jest poprzez podzielenie zysku po
opodatkowaniu poprzez catkowite depozyty. W wyniku przeprowadzonych badan Siraj i Pillali zauwazyli, ze
wskaznik ten w przypadku bankow islamskich przynidst wigcej zyskéw niz w bankach konwencjonalnych.
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efektow charakterystycznych, ktére mogtyby mie¢ wptyw na otrzymane wyniki w zakresie
wydajnosci banku (Hassan i Bashir, 2003):

— otoczenie makroekonomiczne,

—  struktura rynku finansowego,

— system opodatkowania,

— zmienne wskaznikowe opodatkowania.

Wskazniki ekonomiczne majg ogromny wptyw na wydajnos¢ banku, dlatego autorzy
badania zastosowali rowniez takie wskazniki jak:

— PKB per capita (GDPPCCQC),

— realna stopa procentowa (RI).

W tabeli 4.8 przedstawiono szczegétowe wyniki opisanych badan, ktére zostaty
przeprowadzone na danych z lat 1994-2001 z 43 bankdw islamskich oraz odpowiedniej liczbie

specjalnie wyselekcjonowanych bankéw konwencjonalnych44,

Tabela 4.8. Poziomy odniesienia dotyczace miar wydajnosciowych bankoéw islamskich w stosunku do
bankéw konwencjonalnych USD (2003)*°

L . . Konwen . A Prgwdopodob
Wskazniki z podziatem na kategorie _cjonalne Islamskie | Réznica |ienstwo
testowe
Wskazniki jakoSci aktywow
Rezerwy na pokrycie strat/kredyty brutto 5,31 2,19 3,12 0,02
S:tfgrwy na straty kredytowe/wynik odsetkowy 58,44 16,44 4 013
Ereeac)aﬂr\;/vy celowe na pokrycie strat/zagrozone 236.48 379.65 14317 0.25
Zagrozone kredyty/kredyty brutto 4,84 0,76 4,08 0,03
Odpisy netto/usredniona warto$¢ kredytow brutto 0,96 0 0,96 0,03
Odpisy netto/zysk netto przed stratg z kredytu 54,44 0,3 54,15 0,16
Wskazniki kapitatu
Kapitat/aktywa catkowite 7,89 12,22 -4,33 0,03
Kapitat/kredyty netto 15,13 25,13 -10 0,04
E@g&::g:rrﬁzzsvv;ame przez klientéw oraz 9,83 19,79 -9.96 0,01
Kapitat/zobowigzania 8,62 14,2 -5,58 0,04
Fundusze kapitatowe/aktywa catkowite 8,18 12,23 -4,05 0,04
Fundusze kapitatowe/kredyty netto 15,68 25,16 -9,48 0,05
gganzdtftﬁztiolizfg?;%\z’vgﬂnansowanle przez klientow 10,2 19,81 961 0,02
Fundusze kapitatlowe/zobowigzania 8,94 14,21 -5,28 0,05
Dtug podporzadkowany/fundusze kapitatowe 3,65 0,17 3,48 0
Wskazniki operacyjne

44 Banki konwencjonalne zostaly wyselekcjonowane w taki sposob, aby byly jak najbardziej podobne do
bankéw islamskich pod wzgledem wielkosci aktywéw. Wszystkie wyselekcjonowane banki konwencjonalne
stanowig trzeci kwartyl pod wzgledem rozmiaru w kazdym kraju w 2001 r.
45 W tabeli 4.8 zostaty przedstawione wskazniki wyrazone w min USD oraz w procentach w zaleznosci od
wskaznika. Tabela zostata opracowana na podstawie takiej samej tabeli zastosowanej w badaniu, gdzie
autorzy nie okreslili jednostek w jakich wyrazone sg wskazniki.
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Konwen Prawdopodob
Wskazniki z podziatem na kategorie - Islamskie | Réznica |ienAstwo
-cjonalne

testowe
Marze odsetkowe netto 3,31 2,51 0,8 0,14
Wynik odsetkowy netto/aktywa $rednie 2,92 2 0,92 0,06
Inne zyski operacyjne/aktywa srednie 1,93 0,88 1,04 0,01
I’<oszt.y pozaodsetkowe plus prowizje/aktywa 411 2 21 0.01
Srednie
;ysk operacyjny przed opodatkowaniem/aktywa 0.96 0.6 0,36 0.64
Srednie
Koszty pozaoperacyjne i podatki/aktywa $rednie 0,38 -0,02 0,4 0
ROAA 0,58 0,62 -0,04 0,95
ROAE 5,93 5,26 0,68 0,95
Dywidendy wyptacone 29,61 32,65 -3,04 0,84
Zysk operacyjny minus dywidendy/kapitat $redni -3,3 3,76 -7,06 0,42
Koszty pozaoperacyjne/wynik netto 7,53 -34,45 41,97 0,03
Koszty do wyniku 56,87 56,39 0,48 0,93
Zyski wygenerowane z aktywow 2,4 0,93 1,47 0,02
Wskazniki ptynnoSci
Wspotczynnik transferéw migdzybankowych 191,96 426,72 -234,76 0,15
Kredyty netto/catkowite aktywa 53,24 49,91 3,33 0,29
Krgdyty neltto/srodkl klientdow oraz z finansowania 66,25 79.13 12,89 0.01
krotkoterminowego
Kredyty netto/wszyscy depozytariusze i 62,91 66,42 351 0,35
kredytobiorcy
Ak'tywa piypne/srodkl klientéw oraz finansowania 30,61 41,45 10,85 0,01
krétkoterminowego
Aktywa piynne/wszyscy kredytobiorcy i 20,07 34,53 5.46 01
depozytariusze

Zrédio: opracowanie wtasne na podstawie (Hassan i Bashir, 2003)

1)

2)

W wyniku przeprowadzonego badania uzyskano nastepujgce wnioski:

Wiekszy kapitat obrotowy w stosunku do majgtku banku wptywa na zwiekszenie stopy
zysku. Istnieje bardzo duzy udziat pozyczek krotkoterminowych na finansowanie handlu
w catym portfolio kredytowym banku, co moze wzbudzi¢ zainteresowanie regulatorow.
Adekwatny stosunek kapitatu obrotowego w stosunku do portfoliow kredytowych
odgrywa empiryczng role w wyjasnianiu wydajnosci bankéw islamskich. Wskazniki
zbudowane na podstawie tych powigzan mogtyby by¢ wykorzystywane przez
regulatorow do prowadzenia swojej dziatalnosci w stosunku do bankéw islamskich.
Patrzac z perspektywy handlowej — pozyczki konsumenckie oraz nieoprocentowane
aktywa majg duze znaczenie dla promowania zyskéw banku.

Bardzo wazne dla zyskownosci banku islamskiego sg pozyczki krotkoterminowe oraz
pozyczki konsumenckie (ang. Customer & Short-Term Funding, CSTF). Wysoki

wspoétczynnik CSTF w stosunku do majgtku banku przyczynia sie do niskich rentownosci.
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Natomiast korelacja NNIM?*¢ z kosztami ogélnymi sugeruje, ze wyzsze zyski banku moga

by¢ powigzane z wyzszymi zarobkami pracownikow.

3) Uwarunkowania podatkowe majg znaczny wptyw na zyskownos$¢ banku. Ponadto
wymagania dotyczgce posiadania stosownych rezerw kapitatu nie majg istotnego wptywu
na zyskownos$¢ banku islamskiego.

4) Niektore wskazniki makroekonomiczne majg pozytywny wpltyw na zyskownos$¢é bankéw
islamskich, np. produkt krajowy brutto. Natomiast niektére wskazniki, np. produkt krajowy
brutto per capita, majg znikomy wptyw na wyniki tych bankéw — podobnie jak poziom
inflacji oraz jej interakcja na produkt krajowy brutto.

5) Wielko$¢ systemu bankowego ma negatywny wptyw na zyskowno$¢, wykluczajac
wczesniej wspomniang NNIM.

W ocenie autora niniejszej pracy, autorzy powyzszego badania powielili wczesnigj
powszechnie wykorzystywany model stuzacy do badania wydajnosci. Jednak na uwage
zastuguje bardzo trafny dobér wskaznikéw, ktory reprezentuje tabela 4.5. Autorzy zastosowali nie
tylko standardowe wskazniki, ale wzbogacili je o dodatkowe, ktére majg szczegdlng wage dla
branzy bankowej, np. wskaznik ,Rezerwy celowe na pokrycie strat/zagrozone kredyty” lub w
zakresie ptynnosci wskaznik: ,Kredyty netto/srodki klientow oraz =z finansowania
krétkoterminowego”.

Ponadto nalezy zwréci¢ uwage, ze w Londynie mamy do czynienia z bankami, ktére sg
cérkami bankéw pochodzgcych w krajow GCC. Bedgc wiasnoscig zagranicznych instytucji, banki
islamskie w Londynie sg zaopatrzone w niezbedng wiedze, $rodki, technologie oraz kapitat, co
moze wptywaé na raportowang zyskownosc¢ bardzo pozytywnie.

Na ponizszym rysunku 4.1. zostaty przedstawione czynniki, ktére majg zasadniczy wptyw

na rentownos¢ instytucji (banku), ktéra dziata na terenie danego kraju.

46 NNIM — net non-interest margin (marza bezodsetkowa netto) jest odpowiednikiem powszechnie znanej
NIM — czyli net interest margin (marza odsetkowa netto), bedgcej wspoétczynnikiem mierzgcym efektywnosé
decyzji finansowych bankéw w stosunku do ich zadtuzenia. Negatywna warto$¢ informuje, ze firma nie
podjeta optymalnych decyzji, poniewaz koszt oprocentowania byt wyzszy niz zysk wygenerowany z
inwestycji. NNIM jest metrykg stosowang specjalnie dla bankowosci muzuimanskiej, w ktorej
oprocentowanie nie istnieje.
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Rys. 4.1. Zmienne majgce szczegolne znaczenie w ksztattowaniu rentownosci dla banku islamskiego
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Hassan i Bashir, 2003)

Zostaty one okreslone na podstawie zaprezentowanych wczesniej wynikéw badan.

Znakami ,+” oznaczono te czynniki, ktére majg dotatni, pozytywny wpltyw na ksztattowanie sie

rentownosci banku, natomiast znakiem ,-, oznaczono te czynniki, ktére majg negatywny wptyw

na rentownosc.

Kolejnym badaniem wartym uwagi, a do tego o odmiennych wynikach niz wczesniej

przedstawione, jest przeprowadzone przez Mona'e E. Fayed. Autorka przebadata réznice w

zyskownosci pomiedzy trzema bankami islamskimi oraz szescioma konwencjonalnymi w Egipcie.

Otrzymane wyniki zostaty zaprezentowane w tabeli 4.9.

Tabela 4.9. Poréwnanie wydajnosci bankéw islamskich do bankéw konwencjonalnych (2008—2010)

Miary wydajnosci Banki islamskie Banki konwencjonalne Uwagi

Zyskownosé Banki konwencjonalne

ROA -1,37% 1,5% przodujg ~w  zakresie

ROE -28,7% 20% bankowosci.

Ptynnosé Konwencjonalne banki

Kredyty netto/aktywa 48,43% 43,77% przodujg ~w  zakresie

ELZZZ( ins;t:ﬁepozyty i 53.37% 55.3% zarzadzania ptynnoscig.

Ryzyko kredytowe Banki konwencjonalne

Kapitat/pozyczki netto 14,88% 15,23% przodujg ~w  zakresie

Kredyty z utratg zarzadzania ryzykiem

36,11% 15,42%

wartosci/kredyty brutto kredytowym.

Wyptacalnosé 115 1 Banki islamskie przodujg w
zakresie wyptacalnosci.

Zrédto: (Fayed, 2013)
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Zgodnie z wynikami tych badanh ustalono, ze banki konwencjonalne w Egipcie wypadty
lepiej niz banki islamskie w zakresie zyskownosci, ptynnosci, zarzgdzania ryzykiem kredytowym
oraz wyptacalnosci (Fayed, 2013).

Wartym zauwazenia aspektem, majgcym znaczenie dla wydajnosci bankéw islamskich,
jest to, ze prawo moze wptywaé negatywnie — cho¢by na poziom opodatkowania kontraktow
islamskich. Niestety niezwykle trudno jest zmierzy¢ jego wptyw na te banki, a nalezatoby stworzy¢
wskaznik, ktory bytby obliczany dla kazdego kraju na podstawie barier prawnych w danym kraju,
dyskryminujgcych ten sektor.

Przyktadem takiej bariery byto funkcjonujgce w Wielkiej Brytanii do roku 2004 podwdjne
opodatkowanie islamskich produktéw hipotecznych (objetych do tej pory tzw. Stamp Duty Land
Tax).

W zwigzku z powyzszym, analizujgc rentownos$¢ banku islamskiego, w przeciwienstwie
to podobnej analizy prowadzonej odnosnie do banku konwencjonalnego, nalezatoby przede
wszystkim zauwazy¢ kluczowe réznice pomiedzy strukturg aktywow i pasywow tych bankow.

W ocenie autora niezwykle trudno jest przeprowadzi¢ rzetelne badania, ktére potwierdzg
lub sfalsyfikujg teze, ze banki islamskie sg bardziej odporne na dziatanie kryzysu. Jest tak,
poniewaz zewnetrzne czynniki nie sg zindeksowane, czyli nie sg mierzalne, a tym samym trudno
wigczyc€ je do modelu. Zamiast odpowiedzie¢ na pytanie, czy banki islamskie sg bardziej wydajne
od konwencjonalnych lub czy sg bardziej odporne na dziatanie kryzysu, wyniki badanh
dotyczacych wydajnosci dostarczajg wartosciowych informacji na temat zachowania sie tych

instytucji w pewnych warunkach.
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5. BANKI ISLAMSKIE W LONDYNIE, ICH CHARAKTERYSTYKA |
STRATEGIE

Obecnie system bankowy we wszystkich krajach swiata wyglagda bardzo podobnie.
Opiera sie na banku centralnym, ktérego gtéwnym zadaniem jest wykonywanie polityki
pienieznej. Innymi stowy bank centralny stanowi podmiot, ktéry za pomocg réznorakich narzedzi
wplywa na rynek (Goodhart, 1988). W dalszej kolejnosci, jako partnerzy banku centralnego,
funkcjonujg banki komercyjne, ktére majg rowniez duzy wptyw na wtérng kreacje pienigdza
(Sieron, 2015). Majgc na uwadze powyzsze fakty, nalezy stwierdzi¢, ze na ksztatt danego rynku
finansowego najwiekszy wptyw majg najwazniejsze instytucje oraz rzad, ktéry oddziatuje na rynek
poprzez réznego rodzaju akty prawne za posrednictwem regulatoréw oraz banku centralnego.

Sektor bankowosci w Wielkiej Brytanii charakteryzuje sie duzg konsolidacjg, ktéra
zaczefa sie w pierwszej potowie XX w. W jej wyniku w Wielkiej Brytanii obecnie istnieje piec
gtéwnych, niezaleznych, detalicznych bankéw konwencjonalnych (Williamson, 2016):

— HSBC Bank Plc,

— Lloyds Banking Group,

— Royal Bank of Scotland Group,

— Barclays,

— Standard Chartered.

Cztery z nich majg swoje siedziby w Londynie, podczas gdy jeden znajduje sie w
Edynburgu. Wszystkie te banki posiadajg wyspecjalizowane spotki corki, ktore zajmujg sie
réznymi segmentami biznesu. Wart przytoczenia jest fakt, ze praktycznie kazdy kraj Europy
Zachodniej ma tzw. ,wielkg czwérke” lub ,wielkg pigtke” bankdéw. Terminem tym okreslane sg te
banki, ktére posiadajg nie tylko najwiekszg kontrole nad rynkiem, ale rowniez najwiekszy w nim
udziat w danym kraju. W przypadku Wielkiej Brytanii zaden bank islamski nie znalazt sie w
.wielkiej pigtce”. Jest tak, dlatego ze rdéznice pomiedzy wielkoscig aktywéw bankdéw
konwencjonalnych a bankow islamskich sg bardzo duze. W tabeli 5.1 przedstawiono poréwnanie
wielkosci aktywdéw pieciu najwiekszych bankéw w Wielkiej Brytanii z jedynymi funkcjonujgcymi

tam bankami islamskimi.
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Tabela 5.1. Wielko$¢ aktywow najwiekszych bankéw w Londynie oraz bankoéw islamskich w Londynie —

poréwnanie wielkosci aktywéw GBP (2015)

Wartos$¢ aktywow (%)Udziat w catosci (%) Réznica
USD (2014) aktywow catej wzgledem
Nazwa banku dziesigtki bankow najwiekszego
banku Barclays
Plc do catej
populacji
Barclays Plc 1120 012 000 27,04 100
ic’ Royal Bank of Scotland Group 1 050 763 000 25,37 107
IS
.ci Lloyds Banking Group Plc 806 688 000 19,48 139
o
c
aé HSBC Bank Plc 727 941 000 17,57 154
S Standard Chartered Plc 434 580 525 10,49 258
RAZEM 4139 984 525 99,95 -
Bank of London and the Middle East 1334 475 0,03 83929
Gatehouse Bank Plc (2014!) 263 541 0,01 424986
(3]
é Al Rayan Bank Plc 261 147 0,01 428882
‘—_g QIB (UK) Plc (2012) 168 587 0,00 664353
Rasmala Plc 116 098 0,00 964713
RAZEM 2143 848,00 0,05 -

Zrédio: opracowanie wtasne na podstawie danych z bazy Thomson Reuters EIKON

Na tabeli 5.1 przedstawiono, jak znaczna jest réznica w wielkosci pomiedzy tymi
instytucjami. Najmniejszy bank islamski, Rasmala Plc, jest o0 964 713% mniejszy niz najwiekszy
bank konwencjonalny w Wielkiej Brytanii — Barclays Plc. Na podstawie tego prostego poréwnania
mozna zobaczyé, jak maty jest sektor finansow islamskich w Wielkiej Brytanii. Finanse stusznie
zastugujg na miano sektora niszowego.

Oczywiscie poza ,wielkg czworka/piatkg” w kazdym kraju istnieje szereg mniejszych
bankéw. W Wielkiej Brytanii jest 156 mniejszych bankow, ktére majg swoje gtéwne siedziby w
kraju, oraz 83 zagraniczne banki zarejestrowane poza Europejskim Obszarem Gospodarczym#*’,
upowaznione do przyjmowania depozytéw poprzez swoje oddziaty w Wielkiej Brytanii. Wszystkie
te instytucje tgcznie z ,wielkg pigtkg” dziatajg na podstawie licencji wydawanej przez Bank of
England*® (Bank of England, 2015). Wérod 156 bankéw, ktére znajdujg sie w pierwszej grupie,
znalazty sie réwniez wszystkie petnoprawne banki islamskie:

— Bank of London and Middle East,

— Rasmala (wczesniej znany jako: European Islamic Investment Bank Plc),

— Gatehouse Bank,

— Al Rayan (wczesniej znany jako Islamic Bank of Britain),

- QIB UK.

47 Europejski Obszar Gospodarczy, EOG (ang. European Economic Area, EEA) — strefa wolnego handlu i
wspolny rynek, obejmujgce panstwa Unii Europejskiej i Europejskiego Stowarzyszenia Wolnego Handlu
(EFTA), z wyjatkiem Szwaijcarii.
48 Bank of England jest bankiem centralnym w Wielkiej Brytanii.
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W czwartym kwartale 2015 r. w Londynie istniato pie¢ petnoprawnych bankéw islamskich.
Wszystkie te instytucje posiadajg licencje Bank of England i moga prowadzi¢ operacje bankowe
na terenie Wielkiej Brytanii. Sg tez poddane takiej samej kontroli regulatoréw jak wszystkie inne
banki posiadajgce te samg licencje. Jak wiadomo, w wyniku szeregu reform przeprowadzonych
przez Wielkg Brytanie banki islamskie nie sg juz dyskryminowane przez prawo, natomiast rzad
podjat dziatania majgce na celu popularyzacje tego sektora finanséw. Banki te, bedgc na oficjalnej
liscie Bank of England, podlegajg identycznym przepisom prawnym jak pozostate banki nurtu
klasycznego, jednak ich sposdb dziatania posiada znaczgcg ceche odmiennosci w zakresie
struktury oraz operacji, jakg jest posiadanie wewnetrznych rad szariatu, ktére prowadzg cigglg
certyfikacje produktow.

W zwigzku z faktem, ze petnoprawne banki islamskie sg zobligowane do przestrzegania
wszystkich pryncypidw oraz zakazéw narzuconych przez Koran, przy analizie ich danych
finansowych mozna natrafi¢ na pewnego rodzaju wyzwania. Problemy te wynikajg z nieco innej
struktury raportu finansowego, a doktadniej nazewnictwa stosowanego do poszczegdinych
pozycji. Najlepszym przyktadem takiej réznicy jest pojecie marzy odsetkowej (ktéra w bankowosci
islamskiej bedzie nosita miano ,marzy bezodsetkowej’, nawet w przypadku bankow
uniwersalnych). Na podstawie przeprowadzonej analizy sprawozdanh finansowych autor stworzyt
tabele 5.2, w ktérej przedstawit najwazniejsze réznice w terminologii stosowanej w

sprawozdaniach finansowych bankéw islamskich.

Tabela 5.2. Terminy wystepujgce w raportowaniach bankéw islamskich oraz konwencjonalnych —

poréwnanie
Termin stosowany w bankowosci islamskiej Termin stosowany w bankowosci konwencjonalnej
Finansowanie ogotem Kredyty i pozyczki udzielane klientom
Stopa zysku Stopa procentowa
Przychody z tytutu finansowania Przychody z tytutu odsetek

Zysk z tytutlu operacji pozafinansujgcych | Wynik pozaodsetkowy

(Swiadczenia ustug)

Rentownos$¢ Marza odsetkowa netto

Wartos¢ kapitatu na pokrycie strat z finansowania | Warto$¢ wymogu kapitatowego z tytutu ryzyka

kredytowego
Wskaznik finansowania z utratg wartosci Wskaznik kredytow z utratg wartosci
Wskaznik: finansowanie/depozyty Wskaznik: kredyty/depozyty
Wskaznik podziatu zysku (z finansowania) Nie wystepuje
Inwestycyjny rachunek udziatéw w zysku Nie wystepuje
Zysk przypadajacy deponentom Koszty z tytutu odsetek
Zakat Nie wystepuje
Zysk przed opodatkowaniem i zakat Zysk przed opodatkowaniem (brak zakatu)
Sukuk Obligacje

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie raportéw finansowych badanych instytucji
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W dalszej czesci pracy autor poréwnuje wzrost, rentownos¢ i efektywnos¢ bankow
islamskich z bankami konwencjonalnymi (rozdziat 6). Ze wzgledu na powyzsze rozbiezno$ci nie
jest to fatwe zadanie. Jednak dzieki mozliwosci korzystania z zaawansowanych systemow
danych wszystkie dane zostaty ustandaryzowane, co pozwala na swobodne poréwnywanie
bankéw islamskich z bankami nieislamskimi. Ponizsze podrozdziaty (od 5.1 do —-5.5) stanowig

charakterystyke tej grupy.

5.1. Charakterystyka strategii Bank of London and the Middle East (BLME)

Bank of London and the Middle East (BLME) powstat w 2006 r. i juz rok pézniej otrzymat
licencje od UK Financial Authority. Charakteryzuje sie bardzo szerokim obszarem dziatania,
poniewaz poza standardowymi produktami takimi jak islamskie depozyty oraz islamskie pozyczki
posiada réowniez produkty inwestycyjne. Dlatego BLME zostat sklasyfikowany w Global Industry
Classification Standard (GICS) 4° w kategorii bankowos$¢ zdywersyfikowana. Podejscie
klasyfikacyjne proponowane przez GICS moze sie rézni¢ od klasyfikacji stosowanej w Polsce,
poniewaz banki islamskie, ktére nie prowadzg dziatalnosci depozytowo-kredytowej
najprawdopodobniej zostatyby sklasyfikowane jako firmy inwestycyjne, a nie banki. Jednak
klasyfikacja GICS jest rozpoznawalna na catym Swiecie, dlatego autor zdecydowat sie na jej
zastosowanie w niniejszej pracy. Drugim powodem jest to, ze w bazie danych, z ktérej autor wzigt
wskazniki, zastosowano réwniez klasyfikacje GICS. Tabela 5.3 zawiera podstawowe dane
dotyczgce Bank of London and the Middle East (BLME).

Tabela 5.3. Dane podstawowe — Bank of London and Middle East (BLME)

Wybrane dane Charakterystyka

Klasyfikacja (zgodnie ze ustugi bankowe, banki, banki komercyjne, bankowosc¢
standardem GICS) zdywersyfikowana

Forma prawna spotka publiczna

Data powstania/ekspansiji 7 sierpnia 2006

Nadanie UK Financial Authority 10 lipca 2007

Metoda ekspansji zagranicznej spotka catkowicie zalezna
Liczba oddziatow w Wielkiej | 2 liczba pracownikow | 148
Brytanii (2015) (2015)
Gtéwni udziatowcy Boubyan Bank KSCP | 25,62%
(zatozyciel)
Rzad Kuwejtu 7,67%
Ibdar Bank BSC(c) 4,84%
Kuwait Finance | 4,84%
House KSCP

49 Global Industry Classification Standard (GICS) — taksonomia gatezi gospodarki rozwinigta w 1999 r. przez
instytut MSCI oraz Standard & Poor's (S&P), do zastosowania gtéwnie przez globalng spotecznos¢
finansowa.
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Wybrane dane Charakterystyka

Strategia - informacje | forma publikacji | dokument strategiczny

podstawowe strategii

adres internetowy do | https://www.blme.com/media/1255/2013-

dokumentu blme-holdings-plc-investor-
zrodtowego presentation.pdf
misja zostanie najwiekszym oraz najbardziej

zyskownym  petnoprawnym  bankiem

islamskim w Europie

wizja wygenerowanie ograniczonego wzrostu
opartego na istniejgcym portfolio ustug z
jednoczesnym rozwojem ustug za optata,

takich jak zarzadzanie majgtkiem

Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie (Bank of London and The Middle East, 2016; Thomson Reuters,
2015)

Bank of London and The Middle East Plc (BLME) jest bankiem islamskim, ktory zostat
zatozony 7 sierpnia 2006 r. w Wielkiej Brytanii pod wczesniejszg nazwg House of London and
The Middle East (HLME). Od 2007 r. wystepuje jako licencjonowany przez UK Financial Authority
bank, jednoczesnie zmieniajgc swojg nazwe na BLME, ktdra jest nadal aktualna.

Bank BLME zostat zatozony przez inwestora z GCC: Kuwait Boubyan Bank, aby utatwi¢
przeptyw kapitatu pomiedzy Wielkg Brytanig a Zatokg Perskg inwestorom poprzez swiadczenie
przez te instytucje ustug w zakresie zarzadzania majgtkiem oraz finansowania zabezpieczonego
aktywami.

Obecnie ta instytucja specjalizuje sie w swiadczeniu niezwykle szerokiej gamy ustug.
Bank prowadzi swoje operacje w ramach pieciu strategicznych jednostek biznesowych:
bankowos¢ prywatna, doradztwo, bankowo$¢é korporacyjna, zarzgdzanie aktywami oraz rynki.
Jednostka biznesowa zajmujgca sie bankowoscig prywatng oferuje doradztwo inwestycyjne,
zarzadzanie portfoliem inwestycyjnym, doradztwo w zakresie alokacji inwestycji, organizacje
majgtku, doradztwo podatkowe, finansowanie zakupu nieruchomosci mieszkaniowych,
doradztwo dla firm rodzinnych, finansowe doradztwo dla korporacji, doradztwo w zakresie
zarzgdzania ptynno$cig oraz ogélne doradztwo biznesowe.

Wydziat ds. zarzgdzania aktywami zajmuje sie takimi domenami jak: papiery dluzne oraz
rynek pieniezny. Jednostki: rynkowa oraz bankowosci korporacyjnej oferujg finansowanie handlu,
finansowanie nieruchomos$ci, ustugi leasingowe.

Od poczatku swojego istnienia bank ten zmagat sie z problemami natury finansowej, w
zwigzku z ktérymi 29 marca 2015 r., po ogtoszeniu wynikow za 2014 r., édwczesny prezes
Humphrey Percy (zajmujacy to stanowisko od 2006) podat sie do dymisji. Od maja 2015 r. BLME
zatrudnia nowego prezesa — bankiera Michaela Williamsa, ktéry swoje duze doswiadczenie

zdobywat w bankach znajdujgcych sie w krajach Zatoki Perskiej.
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Najwieksze zmiany dla BLME nastgpity w 2016 r., kiedy bank zapowiedziat, ze podejmie
sie zakupu Renaissance Asset Finance w ramach ekspansji na rynek ustug leasingowych. BLME
juz w 2014 r. wspomogt Renaissance pozyczkg w wysokosci 35 min GBP. Wspdlnym celem
obydwu instytucji byta ekspansja na rynek pozyczek dla srednich przedsiebiorstw. Renaissance
oferuje ustugi finansowania, w tym finansowanie transakcji sprzedazy oraz leasingu zwrotnego
przy maksymalnej kwocie 2 min GBP. Opisane w rozdziale 2 niniejszej pracy kontrakty
leasingowe sg powszechnie stosowane w finansach islamskich. Dnia 29 lutego 2016 r. BLME
ujawnit wiecej szczegdtow dotyczgcych przejecia Renaissance Asset Finance. Transakcja ma
pozwoli¢ bankowi na inwestycje w rozwdj sektora ustug leasingowych.

Dnia 9 marca 2016 r. BLME wyznaczyt nowego prezesa, Jabra’e Ghandoura, co jest
elementem zmian bedacych rezultatem przeprowadzonego w 2015 r. postepowania
diagnostyczno-restrukturyzacyjnego. W wyniku tego bank podjat decyzje o restrukturyzaciji
wlasnego biznesu poprzez zwiekszenie udziatu produktéw polegajgcych na swiadczeniu ustug
ptatnych, zamiast opartych na oprocentowaniu. Nowy prezes banku posiada w tym zakresie
niezbedne doswiadczenie. Natomiast bank bedzie od tej pory koncentrowat uwage na ustugach
zwigzanych z zarzgdzaniem majatkiem, pozostawiajgc finansowanie nieruchomosci jako swojg
flagowg ustuge. W swoim oswiadczeniu dla Thomson Reuters nowy prezes zapewnit, ze
zamierza wykorzystac bliskie wiezi BLME z krajami GCC do dalszego rozwoju banku. Jest to
potwierdzenie celdw, ktdre towarzyszyty inwestorowi z Kuwejtu przy zaktadaniu BLME w Wielkiej
Brytanii. To dowdd na to, ze bank zdecydowanie postanawia utrzymac¢ bardzo bliskie relacje z
inwestorem, natomiast nie funkcjonuje jako w petni niezalezny podmiot, ale dostosuje swojg
strategie do inwestora.

BLME jako jedyny bank islamski w Londynie posiada fundusz instrumentéw o statym
dochodzie, ktéry zostat oceniony przez agencje ratingowag Moody’s jako ,A”. W swoim ostatnim
strategicznym dokumencie, ktéry zostat opublikowany dla akcjonariuszy w 2014 r., bank
wymienia strategiczne cele na kolejne lata, jednoczesnie dzielgc je na pie¢ kategorii:

— rachunek zyskéw i strat oraz wzrost zysku operacyjnego,

— sprawiedliwe traktowanie klientéw,

— wspodtczynnik wyptacalnosci,

— efektywnosé,

— zwroty dla akcjonariuszy.

Bank podejmie dziatania w celu wygenerowania organicznego wzrostu z istniejgcej
finansujgcej gatezi biznesu oraz wyznacza sobie cel osiggniecia poziomu aktywdw na poziomie
2 miliardéw GBP (za 2014 r. byto to 1 385 512 GBP). Cel ten wydaje sie do zrealizowania po
zakonczeniu transakcji przejecia Renaissance Asset Finance. Ponadto Bank rozwinie kolejng
gataz biznesu swiadczgcg ustugi zarzadzania aktywami oraz utrzyma zysk z tytutu optat statych
na poziomie 20% zysku operacyjnego przed amortyzacjg. Celem srednio- do dlugookresowym

jest wzrost zysku przed opodatkowaniem do poziomu 20 min GBP.
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Innym z celéw strategicznych banku jest rowne i sprawiedliwe traktowanie swoich
klientow. BLME zamierza to osiggnaé¢ poprzez utrzymanie swoich pryncypiow: szacunku,
integralnosci oraz przejrzystosci. Bank podkresla, ze sg to bardzo wazne pryncypia zgodne z
zasadami szariatu, gdzie otwartos¢ oraz zasada dzielenia sie ryzykiem sg wymogiem.

Jak kazdy bank w Europie, rowniez BLME obrato za cel utrzymanie odpowiedniej
adekwatnosci kapitatowej. Funkcjg tego jest nie tylko spetnienie miedzynarodowych standardow,
ale rowniez zademonstrowanie klientom wysokiego poziomu bezpieczenstwa ich funduszy, co w
przypadku banku islamskiego ma duzo wieksze znaczenie niz w przypadku konwencjonalnego.
Nalezy przypomnie¢ w tym miejscu, ze analizujgc produkty islamskie mozna zauwazy¢, ze
jednym z wymogow szariatu jest zabezpieczenie transakcji islamskich kapitatem (np. pozyczki
moga by¢ jedynie kapitatowe). Mozna te tendencje odnie$¢ réwniez do adekwatnosci kapitatowe;j,
ktéra dotyczy instytucji samej w sobie. Spetnianie takich wymogoéw jest niewatpliwie wyzwaniem
dla tego banku, biorgc pod uwage deklaracje zwiekszenia aktywéw do 2 miliardow GBP.

Kolejnym celem BLME jest efektywnos$¢. Jest to typowy cel dla branzy bankowej, w ktorej
przewage konkurencyjng uzyskuje sie wlasnie dzigki bardzo sprawnemu zarzgdzaniu, a co za
tym idzie — efektywnosci. Jednak efektywnosé mozna réwniez odnie$¢ do inwestycji, ktére sg
prowadzone przez bank. Dlatego BLME zobowigzuje sie do ciggtego doskonalenia, przez
obnizanie wspétczynnika kosztéw do zysku, wyznaczajgc sobie cel tej efektywnosci na poziomie
60% podczas dostosowywania do potrzeb deprecjacji leasingu operacyjnego.

Ostatnim celem strategicznym jest utrzymanie poziomu zysku dla akcjonariuszy. Jako
diugoterminowy cel w tym zakresie BLME okreslit utrzymanie 10% zwrotu z kapitatu przed
opodatkowaniem. Niestety w zakresie wyptacenia dywidendy bank poinformowat, ze wyptaci jg
tylko wtedy, kiedy wzmocni sie sytuacja finansowa BLME Group.

Strategie zaprezentowang przez Bank of London and the Middle East Plc mozna nazwaé
strategig wzrostowg ze wzgledu na deklaracje zwiekszenia efektywnosci operacyjnej. Oznacza
to, Ze bedzie to strategia realizowana w obszarze rynkowym. Inny cel to rozwdj gatezi zajmujgcej
sie zarzadzaniem aktywami. Bank ma zamiar skierowaé swojg uwage na produkty generujgce
przychdd ze statych optat — jest to ekspansja technologiczna.

Autor pracy ocenia strategie BLME jako strategie umiarkowanego wzrostu, ktéra skupia

sie na rozwoju technologicznym, natomiast nie przewiduje ona rozwoju terytorialnego.

5.2.Charakterystyka strategii Rasmala Plc

Rasmala Plc jest firmg nalezgcg do gatezi bankowosci inwestycyjnej oraz ustug
brokerskich. Wczesniej funkcjonowata pod nazwg The European Islamic Investment Bank Plc
(Europejski Islamski Bank Inwestycyjny). Od 2012 r. bank ten rozpoczat inwestowanie w Rasmala
Holdings, znajdujgcym sie w Zjednoczonych Emiratach Arabskich. Holding Rasmala posiadat
aktywa w wysokosci 900 min USD oraz biura w Arabii Saudyjskiej, Omanie i Egipcie. Nastepnie
w roku 2013 bank zakupit dodatkowe udziaty z Rasmala, czego efektem jest posiadanie ponad

76% aktywow. Nastepnie w 2015 r. European Islamic Investment Bank zmienit nazwe na
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Rasmala i wyspecjalizowat sie w zarzgdzaniu aktywami oraz ustugami zwigzanymi z

inwestycjami. W tabeli 5.4 przedstawiono podstawowe informacje dotyczgce Rasmala Plc.

Tabela 5.4. Dane podstawowe — Rasmala Plc

Wybrane dane

Charakterystyka

Klasyfikacja
standardem GICS)

(zgodnie ze

finanse zréznicowane, rynki kapitatowe, bankowos¢ inwestycyjna i

ustugi brokerskie

Forma prawna

spotka publiczna

Data powstania/ekspansji

11 stycznia 2005

Nadanie UK Financial Authority

8 marca 2006

Metoda ekspansji zagranicznej

spotka catkowicie zalezna

Liczba oddziatbw w Wielkiej
Brytanii (2016)

2

liczba 74

pracownikow

Contracting

(2015)
Gtéwni udziatowcy HBG Small Cap 3 Limited | 17,80%

Vallford Limited 7,57%
IIB European Investment | 7,38%
Company Ltd
Al Salam Opportunities | 6,33%
Limited
Somers Limited 5,14%
Al Sakhama Trading & | 3,88%

Strategia - informacje

podstawowe

forma publikacji strategii

zawarta w sprawozdaniu rocznym
2015

adres internetowy do

dokumentu zrédtowego

http://rasmala.com/wp-
content/uploads/2016/04/Rasmala-
plc-Annual-Report-2015.pdf

misja skupienie na klientach, z zamiarem
dostarczenia wyrdzniajgcej sie
efektywnosci (inwestycji) i
uwzglednieniem ich interesow,
jednoczes$nie budujgc dtugotrwate
relacje

wizja wygenerowanie wyrdzniajgcych sie

wynikéw dla  klientéw  poprzez
zaprojektowanie oraz dostarczenie
innowacyjnych produktow
inwestycyjnych, jednoczesnie
dotrzymujac gtéwnych zasad:

uczciwosci oraz innowacyjnosci

Zrédio: opracowanie wtasne na podstawie (Rasmala Plc, 2016; Thomson Reuters, 2015)
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Aktualnie Rasmala Plc jest IFI zlokalizowang w Anglii i Walii. Jej gtdwna siedziba to
Wielka Brytania, ponadto jest notowana na londynskiej gietdzie. Poza dwoma oddziatami w
Wielkiej Brytanii posiada réwniez biura w Zjednoczonych Emiratach Arabskich, Omanie oraz
Egipcie. Rasmala Plc dziata w trzech gtéwnych obszarach, jakimi sa:

— zarzadzanie aktywami (w tym funduszami) oraz portfoliami funduszy na rynkach

arabskich, zaréwno w dziedzinie finanséw islamskich, jak i konwencjonalnych.
Gtéwne produkty tej firmy to akcje, obligacje oraz rynki pieniezne,

— bankowo$¢ inwestycyjna oraz doradztwo dla klientdbw w ramach transakcji
zwiekszajgcych ich kapitat, takich jak na przykfad inwestycje w islamskie obligacje
sukuk oraz produkty strukturyzowane. Klientami bankowosci inwestycyjnej Rasmala
sg klienci korporacyjni, np. fundusze, korporacje, firmy ubezpieczeniowe, banki oraz
instytucje rzgdowe. Klienci znajduja sie gtdéwnie w krajach GCC oraz w Europie,

— nieruchomosci sg ostatnig domeng rynkowa, w ktorej dziata Rasmala. Jest to dos¢
nowa dziedzina dla tego banku, polegajgca podobnie jak dwie pierwsze na
inwestowaniu, jednak tym razem w nieruchomosci w Zjednoczonych Stanach
Ameryki, Europie oraz na Bliskim Wschodzie.

W swojej strategii opublikowanej w sprawozdaniu finansowym za 2015 r. Rasmala
podkresla $ciste zwigzki z inwestorami z Bliskiego Wschodu. Chce by¢ postrzegana jako
posrednik w przeptywie kapitatu z krajow GCC na rynki miedzynarodowe. W nowym roku
finansowym firma zapowiada trwate zakotwiczenie swojej obecnosci na kluczowych rynkach.
Kolejnym celem jest skupienie sie na rozwoju biznesu zwigzanego z rozwojem funduszy
alternatywnych oraz biznesu zwigzanego w nieruchomosciami. W dtugim okresie IFI planuje
zwiekszy¢ portfolio oferowanych ustug oraz zasieg geograficzny. Rasmala chce réwniez siegng¢
do nowych segmentéw klientbw w krajach GCC, a takze poszerzyé baze klientow
miedzynarodowych.

Firma podkresla, ze ich model biznesowy sprzyja realizacji strategii poprzez
dopasowanie oferty do odpowiednich grup klientow — zarzgdzanie aktywami dla instytuciji
rzgdowych oraz funduszy, natomiast bankowo$¢ inwestycyjna dla korporacji oraz sektora family
office®. W ten sposéb Rasmala dociera do réznych grup klientéw, co moze jej pozwoli¢ na
potencjalne dotarcie do kapitatu z roznych zrédet. Rasmala Plc bedzie kontynuowata strategie
ekspansji technologicznej w zakresie rozwoju nowych produktow, w szczegblnoéci ze wzgledu
na sukcesy uruchomionego w 2015 r. biznesu inwestycji w nieruchomosci.

Ten bank inwestycyjny podkresla, ze w jego strategii jest rowniez inwestowanie kapitatu
pochodzgcego z GCC na rynkach lokalnych oraz miedzynarodowych. Natomiast jako swoj
najwiekszy atut wymieniajg oferowanie spersonalizowanych ustug zarzadzania aktywami oraz

rozwigzan do finansowania. Firma generuje zysk gtéwnie z optat statych z tytutu zarzgdzania

50 Jak podaje Forbes, sektor family office ma potencjat réwny 66 bln USD i stanowi go 17 min osob
zaliczanych do grupy najbardziej zamoznych. Zob. http://www.forbes.pl/rynek-uslug-family-office-nabiera-
tempa,artykuly,159170,1,1.html# (dostep: 15.06.2016).
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aktywami oraz prowizji za transakcje w zakresie bankowosci inwestycyjnej. Zgodnie z
informacjami zawartymi na stronie banku najwiekszy udziat w przychodach majg inwestycje
kapitatowe finansujgce transakcje (tzw. principal investment) oraz inwestycje w instrumenty
rzgdowe — 50%; kolejno 37% z tytutu zarzadzania aktywami oraz 13% z tytutu bankowosci
inwestycyjnej.

Bank ten skupia sie na zbudowaniu portfolia bardzo efektywnych instrumentéw

inwestycyjnych. W swojej strategii wymienia ponadto zamiar ekspansji geograficzne;.

5.3.Charakterystyka strategii Gatehouse Bank

Gatehouse Bank Plc zostat sklasyfikowany w GICS jako bank inwestycyjny. W swojej
ofercie wyspecjalizowat sie w inwestowaniu w nieruchomosci oraz ich finansowaniu. Dodatkiem
do podstawowej oferty sg ustugi skarbu dla korporacji. Od poczatku istnienia (2007) bank byt
Scisle zwigzany z przedsiebiorstwami z krajéw GCC, Azji Poludniowo-Wschodniej oraz Europy.

W tabeli 5.5 zebrano najwazniejsze informacje dotyczace tej instytucji.

Tabela 5.5. Dane podstawowe — Gatehouse Bank Plc

Wybrane dane Charakterystyka

Klasyfikacja (zgodnie ze | bankowos$¢ inwestycyjna, ustugi doradcze w zakresie inwestycji
standardem GICS)

Forma prawna spotka publiczna

Data powstania/ekspans;ji 25 maja 2007

Nadanie UK Financial Authority 21 kwietnia 2008

Metoda ekspansji zagranicznej spotka catkowicie zalezna

Liczba oddziatbw w Wielkiej | 1
Brytanii (2016)

Gtéwni udziatowcy Gatehouse  Financial ~ Group | 100,00%
Limited
Strategia - informacje | forma publikacji strategii sprawozdanie roczne 2015
podstawowe adres internetowy do dokumentu | http://www.gatehousebank.co
zrodiowego m
misja zostanie czotowym bankiem

inwestycyjnym  zgodnym  z

zasadami szariatu

wizja zbudowanie grupy -
Gatehouse Group, ktéra bedzie
Swiadczyta wysokiej jakosci
inwestycyjne oraz finansowe
ustugi dla prestizowej bazy
klientéw. Wzrost penetracji
rynku Bliskiego Wschodu oraz
Azji, gdzie rosnie popyt na

innowacyjne produkty zgodne z
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rozwigzaniami inwestycyjnymi

zgodnymi z szariatem

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie (Gatehouse Bank, 2016; Thomson Reuters, 2015)

W informacji o wyznaczonej strategii zawartej w sprawozdaniu finansowym jest
wielokrotnie podkreslana cheé¢ zbudowania grupy Gatehouse, ktéra poprzez odpowiednig
dywersyfikacje klientéw i ustug ma postuzy¢ do zapewnienia stabilnego strumienia przychodow.
W tym celu stworzono w 2015 r. spdtke holdingowg Gatehouse Financial Group Limited, ktéra
bedzie wiascicielem aktualnych inwestycji akcjonariuszy. Spoétka ta ma stanowi¢ ,kamien
wegielny” pod budowe globalnej grupy konsolidujacej wszystkie spoétki. Aby osiggngc¢ ten cel,
bank musi rozszerza¢ spektrum swojego dziatania, tym samym pozyskujgc nowg klientele spoza
regionu GCC oraz Wielkiej Brytanii. W ramach grupy bedg tworzone réwniez nowe podmioty w
zaleznosci od specyfiki danego rynku docelowego. Poprzez zaktadanie nowych
(wyspecjalizowanych) spotek pod parasolem Gatehouse Group bank ma zamiar zblizy¢ sie do
klienta oraz dopasowac do specyfiki danego rynku. Bank postawit rowniez na rozw6j produktow
i w 2016 r. uruchomit nowy produkt — finansowanie nieruchomosci mieszkaniowych. Aktualnie
pod parasolem spétki Gatehouse Bank Plc funkcjonujg nastepujgce spoiki:

— Gatehouse Capital (Kuwejt) — spotka specjalizujgca sie w inwestycjach w

nieruchomosci na terenie Kuwejtu,

— Arch Street Capital (USA) — spétka, ktéra funkcjonuje na rynku amerykanskim w celu

przeprowadzania inwestycji w nieruchomosci na terenie USA,

— Gatehouse Bank (Kuala Lumpur) - filia zajmuje sie obstugg klientow z Azji

Potudnoiwo-Wschodniej w zakresie ustug inwestycyjnych oraz wealth management.

Strategia Gatehouse Bank reprezentuje powszechny trend IFI dziatajgcych w sektorze
bankowosci inwestycyjnej: rozwoj ustug, ktére generujg zysk z optat statych. Poprzez obecnos¢
w USA oraz Azji Potudniowo-Wschodniej bank zbudowat efektywny model biznesowy, ktéry
pozwala na potgczenie inwestoréw z réznych stron Swiata z inwestycjami w nieruchomosci.
Strategie banku mozna oceni¢ jako rozwojowg, skupiajgcg wysitki firmy na ekspansje
technologiczng. Podobnie jak poprzednie instytucje, bank podkresla swoje silne zwigzki z
regionem GCC. Gatehouse Bank oferuje szeroki zakres ustug zwigzanych w finansowaniem
nieruchomosci. Poza planowang dywersyfikacjg ustug, bank chce rozwingé swojg
miedzynarodowg sie¢ spotek, aby rownolegle zapewni¢ sobie strumien kapitatu z réznych

lokalizacji oraz sektorow.
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5.4.Charakterystyka strategii Al Rayan Bank

Bank Al Rayan Plc jest islamskim bankiem uniwersalnym odznaczajgcym sie bardzo
szerokim wachlarzem oferowanych ustug. Podobnie jak wiekszo$¢ bankéw islamskich w
Londynie, powstat na poczgtku XXI w. Konto rozliczeniowo-oszczednosciowe stanowi giéwng
pozycje oferty skierowanej do klientéw indywidualnych i gospodarstw domowych. Kolejng ustugg
oferowang przez bank jest finansowanie nieruchomosci przede wszystkim dla klientow

indywidualnych.

Tabela 5.6. Dane podstawowe — Al Rayan Bank

Wybrane dane Charakterystyka

Klasyfikacja (zgodnie ze | bankowo$¢ komercyjna
standardem GICS)

Forma prawna spétka publiczna z ograniczong odpowiedzialnoscig

Data powstania/ekspans;ji 22 wrzesnia 2004

Nadanie UK  Financial | 6 sierpnia 2004
Authority

Metoda ekspansji | zagraniczna spotka kontrolowana

zagranicznej

Liczba oddziatéw w Wielkiej | 9 (5 oddziatow i 4 agencje)
Brytanii (2016)
Gtéwni udziatowcy Al Rayan (UK) Ltd | 98,34%

[spotka nalezgca do
zatozyciela Masraf Al
Rayan (MAR) Q.S.C.]

Strategia -  informacje | forma publikacji | zawarta w sprawozdaniu finansowym

podstawowe strategii

adres internetowy do | http://www.alrayanbank.co.uk/media/291022/al-

dokumentu rayan-bank-plc-2015-accounts.pdf
zrédiowego
misja zostanie bankiem pierwszego wyboru w

dziedzinie etyki oraz zgodnosci z zasadami

szariatu

wizja tworzenie nowoczesnych i konkurencyjnych
produktéw przy zachowaniu ich zgodnosci z
szariatem. Bardzo wysoka jako$¢ obstugi
klienta. Budowa doskonatych bezposrednich
interakcji pomiedzy klientami a bankami (strona
internetowa, aplikacja mobilna, system do
wdrazania klientdw do bankowosci online).
Ustawiczny rozwdj  pracownikéw  banku.
Zwrécenie szczegdblnej uwagi na doznania

klientow

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Al Rayan Bank, 2017; Thomson Reuters, 2015)
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Niszowymi ustugami banku sa:

miedzynarodowe transfery pieniezne, w szczegodlnosci pomiedzy Zjednoczonymi
Emiratami Arabskimi, Pakistanem, Indiami oraz Bangladeszem,

— szeroka gama mozliwosci inwestowania w fundusze, w tym réowniez w ramach

indywidualnego konta emerytalnego,

— ustugi w zakresie doradztwa udzielane przez pracownikow banku, ktérzy sag

licencjonowanymi doradcami inwestycyjnymi,

— ustugi w zakresie administrowania srodkami klientéw na cele dobroczynne (tzw.

zakat),

— obstuga spadkdéw oraz spraw podatkowych z nimi zwigzanych.

Po samej strukturze produktéw nalezy wnioskowac, ze bank skupia sie szczegdlnie na
klientach indywidualnych mieszkajgcych w Wielkiej Brytanii. Jednak nalezy zauwazy¢, ze ciagle
podkresla swoje Sciste relacje w Bliskim Wschodem. Przykladem tego jest posiadanie produktu
obstugi miedzynarodowych transferéw pienieznych z krajami, z ktérych pochodzi wiekszosé
emigrantow Wysp Brytyjskich (Pakistan, Indie, Bangladesz). Jest to réwniez potwierdzenie
przestanek z wczeséniejszych rozdziatdéw dotyczacych bardzo bliskich wiezi z dawnymi koloniami
Wielkiej Brytanii.

W swoim sprawozdaniu finansowym za rok 2015 bank podkresla, ze wzrost zawdziecza
klientom indywidualnym, a w szczegolnosci nowym klientom, ktdrzy dotgczyli do banku w ciggu
roku 2015 w liczbie +7000. Na koniec roku 2015 bank chwali sie liczbg 65000 klientéw
indywidualnych, ktérzy wybrali Al Rayan gtdéwnie ze wzgledu na swoje przekonania religijne,
wysokg etyke i szerokg game produktéw dostosowanych do gospodarstw domowych. Bank
podkresla, ze portfolio jego produktdw zaspokaja najwazniejsze potrzeby klientow
indywidualnych, co przycigga z roku na roku coraz wiecej klientéw. Bank zamierza kontynuowac
strategie rozwoju przez:

— ciggly nacisk na rozwdj portfolia produktéw,

— doskonalenie kanatéw dystrybuciji,

— rozwoj oraz utrzymanie najzdolniejszych pracownikow bankéw, ktérzy wesprg

rozwojowe aspiracje banku,

— nacisk na doskonalenie od poczgtku do konca procesu obstugi klienta, aby wesprzeé

subiektywne doswiadczenie uzytkownika.

Bank bardzo precyzyjnie wyraza swojg strategie, ktdra zaktada wzrost aktywdéw w
portfolio produktow oraz w segmentach klientéw. Wzrost depozytéw ma by¢ dla banku kluczowym
wskaznikiem wzrostu do osiggania wskaznikéw wyrazanych w aktywach.

Podsumowujagc strategie Al Rayan Bank, mozna stwierdzi¢, ze stawia on gtdwnie na
rozwdj technologiczny, czyli rozwdj produktéow. Dzieki ich dywersyfikacji prébuje zapewnié
komplementarng oferte, ktéra zaspokoi wszystkie ekonomiczne potrzeby gospodarstwa
domowego. Wspdlnym mianownikiem z poprzednio analizowanymi bankami sg relacje Al Rayan

z Bliskim Wschodem oraz zainteresowanie domeng inwestycji w nieruchomosci. Jednak
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podstawowg réznicg jest to, ze bank nie skupia sie na produktach inwestycyjnych, ale rozwija
swojg oferte dla klientéw indywidualnych.

5.5. Charakterystyka strategii QIB UK

Bank QIB UK Plc zostat sklasyfikowany wedtug GICS jako firma z branzy zarzadzania
aktywami, pomimo tego w literaturze jest wymieniany jako jeden z islamskich bankéw w Londynie
w zwigzku z prowadzeniem dziatalnosci kredytowo-depozytowej. Jego gtdwnym udziatowcem
jest spotka matka z Kataru — Qatar Islamic Bank. QIB (UK) Plc byt pierwszym bankiem islamskim
w Londynie, jednak licencje z ramienia brytyjskiego regulatora otrzymat dopiero w 2008 r. W tabeli

5.7 zawarto podstawowe informacje dotyczace tej IFI.

Tabela 5.7. Dane podstawowe — QIB UK Plc

Wybrane dane Charakterystyka

Klasyfikacja zarzgdzanie aktywami
(zgodnie ze
standardem GICS)

Forma prawna spotka publiczna z ograniczong odpowiedzialnoscig

Data 4 lutego 2003
powstania/ekspans;ji
Nadanie UK | 29 stycznia 2008

Financial Authority

Metoda ekspansji | zagraniczna spotka kontrolowana

zagranicznej

Liczba oddziatéw w | 1
Wielkiej Brytanii

(2016)
Gtéwni udziatowcy Qatar Islamic | 100,00%
Bank (QIB)
Strategia — | forma sprawozdania finansowe
informacje publikacji
podstawowe strategii
adres https://beta.companieshouse.gov.uk/company/04656003/filing-
internetowy do | history
dokumentu
zrédiowego
misja dostarczanie innowacyjnych i wysokiej jakosci ustug

finansowych zgodnych z zasadami szariatu. Maksymalizacja
zysku dla akcjonariuszy oraz partnerow. Wyksztatcenie
wewnetrznego  $rodowiska  wysoko  wykwalifikowanych

profesjonalistéw
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Wybrane dane Charakterystyka

wizja czotowy, innowacyjny i globalny bank islamski stosujgcy sie do
najwyzszych wymagan szariatu oraz innych zasad etycznych.
Spetnianie  miedzynarodowych standardéw bankowych.
Partnerstwo w dziedzinie globalnej ekonomii oraz branie

udziatu w rozwoju spofeczenstwa

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie (QIB UK, 2016; Thomson Reuters, 2015)

Bank swiadczy trzy gtéwne ustugi:

bankowos¢ prywatna, w ramach ktérej funkcjonuje szereg produktéw: od rachunkow
biezagcych przez karty debetowe po rachunki inwestycyjne wakala, czyli
certyfikowane islamskie kontrakty, w ktérych klient autoryzuje bank do inwestowania
swojego kapitatu,

finansowanie nieruchomosci jest ustugg skierowang gtéwnie do kontrahentéow z
regionu GCC, ktorzy traktujg nieruchomosci w Wielkiej Brytanii jako inwestycje. Bank
Swiadczy réwniez ustuge udostepniania bazy danych nieruchomosci, dzieki ktorej ich
wyszukiwanie jest fatwe dla potencjalnych inwestoréw,

ustugi skarbu obejmujg kontrakty inwestycyjne typu wakala, odwrécone depozyty
wakala, murabaha towaréw, odwrécone murabaha, transakcje walutowe ,spot’,
kontrakty forward i outright, a takze analizy rynkowe na zlecenie,

wyszukiwarka nieruchomosci pomaga klientom w znalezienie potencjalnych
nieruchomosci do zainwestowania. Znajdujg sie w niej zaréwno nieruchomosci z

Wielkiej Brytanii, jak i Kataru.

Spotka matka w swoich sprawozdaniach podkresla znaczenie filii w Londynie, w zwigzku

ze Swiatowym znaczeniem tego miasta. Lokalizacja ta jest dla banku niezwykle wazna, poniewaz

wiasciciele QIB (UK) Plc wiezg, ze zapewni im ona dojscie do kolejnych rynkoéw oraz klientéw.

Do roku 2014 bank miat problemy z wygenerowaniem znaczgcego zysku i musiat

wdrozy¢ strategie naprawczg, aby na koniec 2015 odnotowac (+) zysk oraz jego 32% wzrost w

stosunku do poprzedniego okresu. Strategia naprawcza wdrozona w 2014 r. przez zarzad

okazata sie skuteczna. Nowy model biznesowy polegat na skupieniu wysitkdw IFI na bankowosci

prywatnej oraz oparciu sie na najmocniejszych stronach spétki matki w Katarze. Dzieki zmianie

strategii zmienita sie rowniez struktura klientéw. W ten sposdb na koniec roku 2015 r. bank

wyréznit nastepujgce segmenty klientow:

zamozni klienci z Bliskiego Wschodu — sg obstugiwani przez dedykowany zespot, w
szczegollnosci w zakresie inwestycji w nieruchomosci na terenie Londynu. W celu
usprawnienia obstugi tych klientéw otworzono nowe fizyczne oddziaty. Razem z
celowym zespotem stworzono produkty z zakresu zarzgdzania gotdwka klienta, takie
jak rachunek biezacy, karty debetowe, ksigzeczki czekowe, konta oszczednosciowe

oraz réznego rodzaju depozyty typu wakala,
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— strukturyzowanie (finansowanie) nieruchomo$ci — ten segment skupia sie na
finansowaniu poprzez produkty kredytowo-kapitalowe (mezzazine finance) oraz
kredyty uprzywilejowane dla klientéw instytucjonalnych.

Zarzad banku ocenia zmiany jako korzystne, co jest odzwierciedlone w zysku netto w
sprawozdaniach za 2014 i 2015 r. (2014 — 60% wzrost r/r, 2015 — 32% wzrost r/r). W
sprawozdaniu za rok 2015 oceniono, ze ustugi skarbowe nie sg juz atrakcyjnym produktem,
aczkolwiek sg istotne przy zarzgdzaniu ryzykiem w zakresie ptynnosci oraz finansowania. Dlatego
bank postanowit pozostawienie w swojej ofercie tego segmentu i utrzymanie go na
zrownowazonym poziomie (pomiedzy 2014 a 2015 mozna zaobserwowac¢ 94% wzrost wielko$ci
depozytéw klientdéw w banku).

Podobnie jak inne banki, QIB postanowit skupi¢ sie na rynku nieruchomosci. Ustugi te sg
skierowane gtéwnie do prywatnych osob z Bliskiego Wschodu, ktére sg zainteresowane zakupem
nieruchomosci w Wielkiej Brytanii. W strategii tej instytucji nie ma wzmianek o ekspansji
geograficznej ani nacisku na ekspansje technologiczng. Bank postanawia skupi¢ sie na
Swiadczeniu coraz lepszych ustug dla klientow indywidualnych. QIB UK jednak zauwaza, ze samo
Swiadczenie ustug skarbu przestato by¢ tak dochodowe jak kiedys, dlatego z pewnoscig w
przysztosci skupi sie na rozwoju innego rodzaju ustug.

Podsumowujgc powyzsze analizy kazdego w bankéw islamskich w Londynie, zostaty
wyniete nastepujgce wnioski:

— kazdy badany bank podkresla silne zwigzki z Bliskim Wschodem, ktére polegajg na

stwarzaniu ustug finansowych fgczgcych ten rynek z Wielkg Brytania,

— kazdy bank islamski w Londynie posiada w swojej ofercie ustugi zwigzane z
finansowaniem oraz obstugg transakcji zakupu nieruchomosci,

— wiekszo$¢ bankoéw islamskich w Londynie jest zainteresowana rozwojem ustug
opartych na statych optatach,

— tylko dwa banki sposrdd pieciu okreslajg siebie jako banki komercyjne
(nieinwestycyjne), ktorych oferty sg skierowane do klientéw indywidualnych.
Pozostate banki skupiajg uwage na klientach instytucjonalnych,

— wszystkie banki podkreslajg strategiczne znaczenie zaufania klientéw poprzez
zapewnienie o zgodnosci ich produktéw z szariatem oraz spetnianie pozostatych
wymogoéw etyki,

— wiekszo$¢ badanych bankéw stawia na rozwdj technologiczny, a nie na rozwdj
geograficzny (rynkowy),

— wszystkie banki dgzg w mniejszym lub wiekszym stopniu do dywersyfikacji portfolia
ustug, z ukierunkowaniem na ustugi za optatg oraz rozwdj produktéw inwestycyjnych.

Wszystkie scharakteryzowane w rozdziale 5 banki islamskie w Londynie tgczy wspoiny
mianownik ekspansji rynkowej oraz produktowej. Jak wida¢ banki te stopniowo transformujg
swoje dziatalnosci, ktére poczagtkowo byly ukierunkowane na transakcje depozytowo-kredytowe

na finansowanie nieruchomosci. Co rowniez mozna wywnioskowac¢ z charakterystyki to fakt, ze
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banki te zdywersyfikowaty réwniez dziatalnosci wzgledem siebie. W ten sposdb w tabelach
pojawiajg sie rézne rodzaje dziatalnosci wedtug GICS. Dywersyfikacja pozwala tym bankom
konkurowa¢ miedzy sobg na réznych obszarach a tym samym przeprowadzaé dalej swobodny

rozwoj.
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6. ANALIZA ILOSCIOWA ROZWOJU, RENTOWNOSCI ORAZ
WYDAJNOSCI SEKTORA BANKOWOSCI ISLAMSKIEJ W
MIEDZYNARODOWYM CENTRUM FINANSOWYM LONDYN

6.1. Charakterystyka metod badawczych

O tym, ze islamskie banki chca sie rozwija¢ poza obszarem GCC (oraz Malezji) $wiadczg
ich decyzje strategiczne i plany przedstawione w poprzednim rozdziale. Jednak, aby potwierdzi¢
hipoteze gtéwnag niniejszej pracy, nalezy ja udowodni¢ na podstawie danych finansowych oraz
obliczonych przy ich wykorzystaniu wskaznikéw.

Autonomiczne badanie rozwoju bankéw islamskich nie datoby podstaw do
jednoznacznego stwierdzenia, czy i w jakim stopniu sie rozwijaty w Londynie. Dlatego do tego
badania zostaly wykorzystane nie tylko dane finansowe pieciu islamskich bankéw w Londynie,
ale réwniez dwie proby innych bankéw. Na rysunku 6.1 przedstawiono trzy grupy badanych
instytucji. Pierwsza z nich to bedgce przedmiotem badan niniejszej pracy banki islamskie w

Londynie, natomiast dwie kolejne to préby danych zebrane do celéw poréwnawczych.

GRUPA 3 A
Banki konwencjonalne
w Londynie

e Bank of London and the
Middle East

* Rasmala Plc

¢ Gatehouse Bank Plc
¢ Al Rayan Bank Plc
 QIB (UK) PIc

e Sharjah Islamic Bank PJSC
(ZEA)

¢ Dubai Islamic Bank PJSC
(ZEA)

¢ Jordan Islamic Bank PLC
(Jordania)

« Barclays Plc
* HSBC Bank PLC

* Royal Bank of Scotland
Group

¢ Lloyds Banking Group Plc
« Standard Chartered Plc

* Hong Leong Bank BHDR
(Malezja)

¢ Bahrain Islamic Bank
(BSQ)

Rys. 6.1. Instytucje, ktdrych dane finansowe zostaty wykorzystane w badaniu.
Zrodto: opracowanie wtasne

W zwigzku z faktem, ze w dalszej czesci pracy pojawiajg sie liczne wykresy, do trzech
grup przyporzadkowano réwniez Kkolory, majace na celu ufatwienie ich rozréznienia na
wykresach. Dla grupy pierwszej jest to kolor niebieski, dla drugiej — czerwony, a dla trzeciej —
szary. Kolory dotyczg wykreséw liniowych, za pomocg ktérych przedstawiono zmiany w
szeregach czasowych. Wpykresy liniowe zostaty réwniez wzbogacone o oznaczenia
geometryczne, dla oséb majagcych problemy z rozréznianiem koloréw. Natomiast w wykresach
stupkowych jasniejszym odcieniem oznacza sie lata przypadajace na kryzys, za$ ciemniejszym
— caty okres badawczy.

Mata liczba bankéw w kazdej prébie wynika z faktu, ze w badanym okresie w Londynie
istniaty tylko pie¢ bankdw islamskich, ktére sg gtdwnym podmiotem niniejszego badania. Jest to

niszowy sektor rynku, stanowigcy bardzo niewielki promil ustug bankowych, biorgc pod uwage
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wielkosci jego aktywowS'. W zwigzku z tak niewielka préba badanych instytucji pojawito sie
wyzwanie zwigzane z rdznicg wielkosci poszczegdlnych instytucji. W celu wyeliminowania tego
problemu autor zdecydowat sie na zastosowanie gtéwnie miar wzglednych (wspétczynnikdéw).
Dzieki temu jest mozliwe na przyktad poréwnanie banku, ktérego aktywa wynoszg 1,1 mid USD,
Z mniejszg instytucjg, kitdrej aktywa wynoszg 116 tys. USD. Drugg metodg, ktéra wyeliminowata
powyzszy problem jest obliczanie dla wskaznikéw (tam gdzie to mozliwe) stép wzrostu r/r, ktére
$g wyrazone w procentach.

Wskazniki zostaty obliczone dla poszczegdlnych lat w catym badanym okresie. Natomiast
okres badan zostat zawezony do lat 2004-2015. Podczas gdy wykresy, ktdére sg tworzone
bezposrednio z warto$ci wskaznikow obejmujg caty badany okres tj. 2004-2015, w przypadku
ilustrowania stop wzrostu rok do roku, dane za rok 2004 nie bedg dostepne, poniewaz w
zgromadzonej probie nie ma danych za rok 2003, co bytoby niezbedne do obliczenia wzrostu dla
roku 2004 w stosunku do poprzedniego.

W badaniu wystepuje dodatkowy pod-okres, ,kryzys 2007—-2008”, dla ktérego zostaty
obliczone srednie roczne stopy wzrostu. Zawezenie gtdwnego okresu badania do wyzej
wymienionych lat wynika z faktu, ze pierwsze banki islamskie w Londynie powstaty w roku 2003.
Natomiast gorna granica badanych okreséw zostata zdefiniowana przez dostepnos¢ danych,
ktére zostaty opublikowane w marcu 2016 r. dla ostatniego badanego roku, tj. 2015. Ponadto
autor otrzymat dostep do bazy Thomson Reuters tylko ha wyznaczony okres tj. do konca sierpnia
2016, w ktorym byty dostepne tylko dane z raportéw do roku 2015.

Dla kazdej z trzech badanych grup obliczono mediany wskaznikéw dla poszczegdlnych
lat, a nastepnie srednie roczne stopy wzrostu. Na podstawie danych w postaci szeregéw
czasowych (wartosci wskaznikébw dla poszczegdinych lat) autor stworzyt wykresy liniowe
ilustrujgce zmiany, ktére zaszty na przestrzeni badanych okreséw. Zilustrowanie szeregow
czasowych w formie wykreséw czasowych pozwolito oceni¢ tendencje wzrostowe i spadkowe
wskaznikéw oraz znalez¢ odniesienia tych wahan do zdarzen egzogenicznych i endogenicznych
badanych instytucji.

Natomiast obliczenie $rednich rocznych stép wzrostu pozwolito jednoznacznie okreslic,
czy dla badanych okreséw (2004—2015 oraz 2007-2008) nastagpit wzrost, czy spadek danego
wskaznika. Ponizsze réwnanie przedstawia wykorzystany w badaniu sposdb obliczania
Compound Annual Growth Rate — CAGR ($rednia roczna stopa wzrostu). Srednia roczna stopa
wzrostu zostata obliczona dla kazdego wskaznika, co pozwolito na jednoznaczne stwierdzenie,
czy doszto do wzrostu, czy nie, oraz czy i w jakim stopniu réznity sie otrzymane wyniki dla

poszczegodlnych grup badanych instytucii:

1

V(tn) \tn—
CAGR(to, tn) = (T%))t o _q (5.1)

gdzie:

51 Wielkos$¢ ta zostata przedstawiona wczesniej na tabeli 5.1
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CAGR(to,tn) Compound Annual Growth Rate ($rednia roczna stopa wzrostu)

V(to) warto$¢ poczatkowa wskaznika
V(tn) wartos¢ koncowa wskaznika

to rok poczatku badania

tn rok konca badania

Gléwnym przedmiotem badan wynikajgcym z hipotezy gtéwnej jest rozwdj instytucii.
Jednak, wykorzystujgc szeroki dostep do danych, autor zdecydowat sie na wykonanie osobnych
(dodatkowych) badan fakultatywnych w zakresie rentownosci oraz wydajnosci, co przyniosto
dodatkowg warto$¢ dla rozprawy oraz pomogto przy weryfikacji hipotez pomocniczych. W
zwigzku z wyzej wymienionym rozszerzeniem badania, do przeprowadzenia badan ilosciowych
zostaty wykorzystane trzy grupy wskaznikow:

— w zakresie dynamiki rozwoju,

— w zakresie rentownosci,

— dotyczace wydajnosci.

W tabeli 6.1 zostaly zawarte szczegoétowe informacje dotyczace wskaznikow wykorzystanych z

niniejszym badaniu.

Tabela 6.1. Wskazniki zastosowane w badaniu ekspansji ustug bankowych — informacje szczegétowe

Kategoria Nr | Nazwa wskaznika Objasnienie i zastosowanie

wskaznika

1 Wzrost/spadek ilosci pracownikéw | Opis wskaznika: wskaznik ten jest czesto wykorzystywany
r/r (%) przy poréwnywaniu organizacji pod wzgledem wielkosci.
Ponadto sama liczba pracownikow bardzo czesto jest
wykorzystywana do tworzenia innych wskaznikéw, ktore
stuzg do badania efektywnosci i wydajnosci danej instytuciji.

Zastosowanie w_pracy: na podstawie tego wskaznika

zostanie obliczona $rednia roczna stopa wzrostu, ktéra
pozwoli okresli¢, czy nastgpit wzrost wskaznika. Natomiast
dla stworzenia wykreséw liniowych zostang dodatkowo

obliczone roczne przyrosty procentowe dla kazdego roku.

2 | Wzrost/spadek liczby oddziatéw | Opis wskaznika: sama liczba oddziatéw danego banku nie
banku r/r (%) stanowi dobrego wskaznika do okreslenia jego rozmiaru.
Natomiast istotne sg zmiany zachodzgce w poszczegdinych
okresach. W wiekszosci przypadkéw nagty spadek liczby
oddziatow Swiadczy o problemach finansowych danej

instytucji. Likwidacja oddziatébw odbywa sie zazwyczaj

WSKAZNIKI DYNAMIKI ROZWOJU

réwnolegte ze zwolnieniami pracownikow, jednak w
przeciwienstwie do poprzedniego wskaznika w tym
przypadku zmiany w liczbie oddziatdw sg skutkiem
powaznych zmian restrukturyzacyjnych zachodzacych w
banku. Nagly spadek liczby oddziatébw moze oznaczac
utrate czesci rynku, jak rowniez problemy zwigzane z

utrzymaniem plynnosci na odpowiednim poziomie.
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Kategoria

wskaznika

Nr

Nazwa wskaznika

Objasnienie i zastosowanie

Znaczace zmiany w liczbie oddziatow sg zazwyczaj efektem
wdrozenia nowej strategii, najczesciej naprawcze;j.

Zastosowanie w_pracy: wskaznik ten podobnie jak

poprzedni (liczba pracownikdbw) ma znaczenie przy
weryfikacji hipotezy gtéwnej rozprawy. Na podstawie tego
wskaznika zostanie obliczona $rednia roczna stopa
wzrostu, ktéra pozwoli okresli¢, czy nastapit wzrost
wskaznika. Natomiast dla stworzenia wykresow liniowych
zostang dodatkowo obliczone roczne przyrosty procentowe

dla kazdego roku.

Wzrost/spadek przychodu r/r (%)

Opis wskaznika: wskaznik wzrostu/spadku przychodu jest
powszechnie wykorzystywany do okreslenia rozwoju
biznesu w danym okresie czasu. Dla inwestoréow oraz
analitykéw wskaznik ten stanowi informacje, jak bardzo
wzrosta sprzedaz w danym okresie. Wskaznik najlepiej
analizowa¢ réownolegle ze stopg wzrostu zysku.

Zastosowanie w pracy: jest komplementarny z pozostatymi

wskaznikami w zakresie rozwoju. Jednak pozwala on
zaobserwowaé, w jaki sposdb banki rozwijaly sprzedaz
swoich ustug, na przykfad poprzez wprowadzenie nowego
rodzaju ustug z catkowicie nowego obszaru (np.
finansowanie nieruchomosci), co nie  zostanie
odzwierciedlone w dwoch poprzednich wskaznikach (liczba
pracownikéw i oddziatéw). Wskazuje na rozwoj rynku badz

technologiczny.

Wzrost/spadek depozytéw r/r (%)

Opis wskaznika: wskaznik wzrostu depozytéw jest jednym
z najwazniejszych wskaznikow w badaniach nad branzag
bankowg. Depozyty sa najbardziej popularnym oraz
najtanszym sposobem na pozyskanie $rodkéw do
udzielania kredytow. Wskaznik ich wzrostu pozwala
inwestorom na okres$lenie wielkosci kredytéw, jakie banki
moga udzieli¢.

Zastosowanie w_pracy: wskaznik ten jest zazwyczaj

analizowany réwnolegle ze wskaznikiem spadku/wzrostu
kredytéw, jednak na potrzeby niniejszego badania zostat
wykorzystany do okre$lenia rozwoju instytucji, w
szczegolnosci w okresie kryzysu (2007-2008). Dodatkowo
zostanie przeanalizowany w parze z kolejnym wskaznikiem
(wzrost/spadek kredytéw), co pozwoli na okreslenie, w
jakim stopniu $rodki pozyskane z depozytow zostaty

wykorzystane do finansowania akcji kredytowej.

Wazrost/spadek kredytéw (%)

Opis wskaznika: wskaznik wzrostu kredytéw w bankach jest
tak wazny jak wskaznik wzrostu przychodéw dla
pozostatych przedsigbiorstw. Wskaznik ten jest trudny w
interpretacji przez inwestoréw, poniewaz nie okresla jakosci
(ryzyka) udzielonych kredytow. Przyjeto, ze

ponadprzecietny  wskaznik  kredytow wskazuje na
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wskaznika

Nr

Nazwa wskaznika

Objasnienie i zastosowanie

ekspansje banku na nowe i atrakcyjne rynki lub bank ma
niskg baze kapitatu, ktéra pozwala mu na oferowanie
korzystniejszych kredytow. Wskaznik powyzej przecietnej
moze wskazywac¢ na zbyt tanig sprzedaz kredytéw, co
stosuje sie do przyciggniecia nowej klienteli.

Zastosowanie w_pracy: wskaznik ten podobnie jak

pozostate w zakresie rozwoju zostanie wykorzystany do
ustalenia, w jakim stopniu bankowo$¢ islamska w Londynie
sie rozwijata. Wzrost wielkosci kredytéw przektada sie w
wigkszosci przypadkéw na wzrost liczby klientow, co
przyczynia sie bezposrednio do rozwoju banku. Dodatkowo
wskaznik ten zostanie przeanalizowany w poréwnaniu z
poprzednim wskaznikiem (wzrost/spadek depozytéw), co
pozwoli okresli¢, w jakim stopniu zostaty wykorzystane

srodki zgromadzone dzigki depozytom.

Wzrost/spadek zysku netto (%)

Opis wskaznika: stopa wzrostu zysku netto jest
podstawowym wskaznikiem stosowanym w analizie
wskaznikowej przedsigbiorstwa. Jest ona kategorig
wynikowg rachunku zysku i strat. Poziom tego wskaznika
zalezy gtéwnie od wielkosci sprzedazy, a takze od
wysokosci i struktury  kosztow, ktére  ponosi
przedsigbiorstwo. Analiza poréwnawcza tego wskaznika w
czasie powinna skupi¢ sie na badaniu jego ksztattowania
sie oraz jego tendencji. Tendencje te powinny by¢ poddane
analizie, poniewaz dzieki nim mozna ustalic pewne
zalezno$ci, ktére mogg by¢é pomocne do poprawienia
sytuacji finansowej przedsiebiorstwa. Firmy, ktére moga
wykaza¢ wzrost zysku na poziomie 10% w skali roku lub
wigkszym cieszg si¢ bardzo duzym zainteresowaniem ze
strony inwestorow.

Zastosowanie w pracy: wzrost bgdz spadek zysku netto

stanowi wazng przestanke $wiadczacg o stanie rozwoju
technologicznego  banku. Wskaznik ten  zostanie
wykorzystany do przetestowania hipotez pomocniczych,

ktére dotyczg rentownosci bankéw islamskich w Londynie.
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Wzrost/spadek wielkosci aktywow
(%)

Opis wskaznika: wzrost badz spadek aktywow jest bardzo
prostym w interpretacji wskaznikiem rozwoju banku. W
2008 r. profesorowie Cooper, Gulen i Schill udowodnili, ze
wzrost aktywow catkowitych to predyktory
ponadprzecietnych wynikéw finansowych w przyszitosci
(Cooper, Gulen i Schill, 2008).

Zastosowanie w_pracy: wskaznik ten podobnie jak

pozostate wskazniki rozwojowe wskazuje ekspansje banku
lub jej brak. Aktywa same w sobie nie stanowig zadnego
powszechnie stosowanego wskaznika, jednak w tej pracy
autor postuzyt sie wskaznikiem ich wzrostu spadku jako
indykatora rozwoju badz regresji banku. Dodatkowo
wielkos¢ aktywdéw ma zastosowanie przy poréwnywaniu

bankéw pod wzgledem rozmiaru.

Wozrost/spadek wielkosci kapitatu

wiasnego ogétem

Opis wskaznika: Podobnie jak aktywa witasne, zmiany w
wielkosci kapitalu wtasnego ogotem sg tatwym do
interpretacji wskaznikiem rozwoju banku. Jednak w
odroznieniu  od aktywow, wskaznik ten dostarcza
dodatkowych informacji na przyktad dotyczacych zmian
zachodzacych we wiasnos$ci spofki®2.
W sktad kapitatu w przypadku danych Thomson Reuters
wchodzg: akcje uprzywilejowane podlegajgce umorzeniu
oraz niepodlegajace umorzeniu, akcje zwykte, kapitat
wniesiony (zaktadowy), zyski zatrzymane, akcje wiasne
zwykle, akcje pracownicze, niezrealizowane zyski/straty
oraz inne udziaty kapitatowe.

Spadek wskaznika moze oznaczac¢ trzy zdarzenia:

. przedsiebiorstwo traci gotéwke w wyniku normalnych
operacji biznesowych, wtedy witasciciele przesuwajg
kapitat do srodkéw obrotowych;

e wiasciciele wycofujg kapitatl aby wykorzysta¢ go na
uzytek wiasny;

e spadek moze nastgpi¢ w wyjgtkowych sytuacjach,
kiedy wiasciciele przeksiegowuja go aby zastgpi¢
utracone aktywa na przyktad w przypadku kleski
zywiotowe;j.

Wzrost wskaznika moze nastgpi¢ rowniez w kilku

przypadkach:

e  wprzypadku odnotowania zysku netto moze wzrosngc
tak zwany ,zysk zatrzymany”, ktéry jest czescig
dochodu netto po odjeciu podziatu dochodu pomiedzy

wiascicieli (akcjonariuszy). Taki wzrost jest wynikiem

52 Wszystkie instytucje bedace przedmiotem badan w rozdziale 6 sg spotkami akcyjnymi, notowanymi na

gieldzie.

188



http://mostwiedzy.pl

A\ MOST

Kategoria

wskaznika

Nr

Nazwa wskaznika

Objasnienie i zastosowanie

podniesienia cen oraz wprowadzania agresywnej
polityki kosztowej;
e emisji dodatkowych akcji.

Zastosowanie w pracy: Duze zmiany w wielkosci kapitatu r/r

oznaczajg nadzwyczajne zdarzenia w  badanych
instytucjach. Jezeli na przestrzeni badanego okresu
wystepujg umiarkowane zmiany, ktére dodatkowo sg
skorelowane ze zmianami zachodzacymi w zysku oraz
aktywach, jest to naturalne zachowanie tego wskaznika.
Natomiast jezeli nastepujg bardzo duze zmiany
(wyrdzniajace sie na wykresie liniowym r/r) oznacza to, ze
jedna lub wiecej z badanych instytucji podjeta
nadzwyczajne decyzje o zmianie struktury swojego kapitatu
(wycofanie, dokapitalizowanie itp.). Gtéwna korzys¢ z
analizy tego wskaznika to wykrycie tych niestandardowych
zmian co pozwoli lepiej zrozumie¢ w jakim kierunku

rozwijajg sie badane banki.

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Rentownos¢ aktywow wtasnych
(ROA)

Opis wskaznika: obliczany jest poprzez podzielenie zysku
netto przez aktywa catkowite. Rentowno$¢ aktywdéw
wiasnych jest sprawdzonym i bardzo popularnym
wskaznikiem, ktéry pozwala na sprawdzenie, jak zyskowna
jest firma w stosunku do posiadanych aktywéw. ROA nie
posiada zadnych wartosci referencyjnych, jest wyrazany w
procentach. Im wyzsze jest ROA, tym lepiej, poniewaz
oznacza to, ze firma zarabia wiecej przy nizszym poziomie
inwestycji. Dla inwestorow wskaznik ten okres$la, jak
efektywnie  przedsiebiorstwo przeksztalca pienigdze
przeznaczone na inwestycje na zysk netto.

Zastosowanie w_pracy: przeanalizowanie zmian ROA w

czasie pozwoli na okreslenie, czy banki islamskie okazaty
sie bardziej odporne na dziatanie kryzysu od pozostatych
grup badawczych. Podobnie w catym okresie (2004-2015)
autor zbada, czy banki islamskie w Londynie wykazaly sie

lepszymi notowaniami ROA od pozostatych.

10

Rentowno$¢ kapitatdw wiasnych
(ROE)

Opis wskaznika: obliczany dla petnego roku fiskalnego
przez podzielenie zysku netto poprzez kapitat
akcjonariuszy. Stanowi wielkosé zysku netto
wypracowanego jako procent kapitatu akcjonariuszy. ROE
mierzy zyskownos¢ przedsiebiorstwa, pokazujac, jak wielki
zysk firma wypracowuje poprzez pienigdze zainwestowane
przez akcjonariuszy.

Zastosowanie w pracy: wskaznik ten zostat uwzgledniony w

celach fakultatywnych, gdyz mogg z niego wynika¢ pewne
prawidtowosci wazne z punktu widzenia catego badania.
Zostat on wykorzystany do przetestowania hipotez
pomocniczych, ktére traktujg o rentownosci bankow

islamskich w Londynie.
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11

Wskaznik poziomu kosztow
(koszty operacyjne / catkowite

przychody

Opis wskaznika: bardzo powszechnie stosowany przez
analitykdéw finansowych. W literaturze miedzynarodowej
oznaczany jest jako OR (operating ratio). Podczas gdy cena
produktu lub ustugi jest funkcjg popytu ze strony rynku, OR
pozwala inwestorom  zobaczy¢, jak efektywnie
przedsiebiorstwo moze produkowa¢ dobra badz dostarcza¢
ustugi. Im wartosci wskaznika sg mniejsze, tym lepsza jest
zdolno$¢ organizacji do generowania zysku. Oznacza to, ze
im wskaznik jest mniejszy, tym lepiej.

Zastosowanie w pracy: podobnie jak pozostate wskazniki

wydajnosci, OR pozwoli na okreslenie, czy banki islamskie
w Londynie sa bardziej efektywne od pozostatych badanych

grup.

WSKAZNIKI WYDAJNOSC

12

Wskaznik efektywnosci Thomson

Reuters

Opis wskaznika: jest to wskaznik zaproponowany przez
Thomson Reuters i jest obliczany w systemach tej firmy dla
wszystkich instytucji  sklasyfikowanych jako banki.
Obliczany jest przez podzielenie kosztéw (z wytgczeniem
kosztéw z tytutu odsetek) przez catkowity przychéd minus
koszty odsetkowe. Stanowi ekwiwalent marzy operacyjnej,
ktora jest stosowana w pozostatych przedsigbiorstwach
niebedacych bankami. Wskaznik ten wskazuje, jak duze sg
koszty operacyjne banku. Im nizszy, tym korzystniejsza
sytuacja kosztowa banku - czyli bank jest bardziej
efektywny.

Opis wskaznika zaczerpniety z Thomson Reuters Eikon:
»This is the ratio of Non-Interest Expense for the fiscal year
to Total Revenue less Interest Expense for the same period
and is expressed as percentage. Measures the cost to the
bank of each unit of revenue. Lower values are better”.

Zastosowanie w_pracy: wskaznik zostat wykorzystany w

celu poréwnania efektywnosci bankéw islamskich w
Londynie z bankami z pozostatych grup, w szczegdlnosci w
okresie kryzysu (2007-2008).

13

Przychody catkowite/liczba

pracownikéw

Opis wskaznika: bardzo powszechnie stosowany w celu
okreslenia efektywnosci badanej instytucji. To warto$¢
sprzedazy, ktéra przypada na jednego zatrudnionego.
Analiza tego wskaznika dla kolejnych okreséw pomaga przy
podjeciu decyzji dotyczgcych optymalizacji zatrudnienia. Im
wskaznik jest wigkszy, tym lepiej.

Zastosowanie w pracy: podobnie jak poprzedni wskaznik,

ma on na celu ustalenie, czy badane banki islamskie w
Londynie sg bardziej wydajne od pozostatych badanych
grup, w szczegolnosci w okresie kryzysu, ale i w ciggu

catego badanego okresu.
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Kategoria Nr Nazwa wskaznika Objasnienie i zastosowanie

wskaznika

14 | Zysk netto/liczba pracownikéw Opis wskaznika: im wyzszy wskaznik, tym przedsiebiorstwo
lepiej wykorzystuje potencjat swoich pracownikéw. Jednak
wskaznik ten sprawdza sie jedynie w przypadku
poréwnywania przedsigbiorstw do siebie podobnych. Nie
posiada zadnych wartosci referencyjnych.

Zastosowanie w pracy: wskaznik zostat wykorzystany do

zbadania, w jaki sposob banki islamskie w Londynie
wykorzystujg swoj kapitat intelektualny. Istniejg przestanki,
ze Londyn bedacy miedzynarodowym centrum finansowym
utatwia dostep do utalentowanych pracownikéw, skupiajgc
ich w jednym miejscu oraz oferujgc doskonate warunki

zatrudnienia.

15 | Wskaznik wyptacalnosci Opis wskaznika: wskaznik wypfacalnosci jest inaczej
nazywany wskaznikiem adekwatnosci kapitatowej. Jest on
wyrazany w procentach jako wspétczynnik wyrazajgcy
stosunek kapitatdw wtasnych netto do wartosci aktywow i
pozycji bilansowych wazonych ryzykiem. Wspdétczynnik ten
pozwala okresli¢ mozliwos¢ ochrony za pomocg kapitatow
wiasnych. W poszczegdlnych krajach istnieja warto$ci
referencyjne tego wskaznika. W Polsce Prawo Bankowe
okresla warto$¢ referencyjng wskaznika na poziomie co
najmniej 8%. W Wielkiej Brytanii natomiast wartos¢
referencyjna (zalecana przez Bank of England) to 11%
(Bank of England, 2015).

Zastosowanie w_pracy: Wspoiczynnik ten pozwala na

okre$lenie kondycji finansowej banku poprzez oceneg
zdolno$ci ochrony przed ryzykiem ponoszonym. Dzieki
poréwnaniu $rednich warto$ci wskaznika pomigdzy
poszczegdlnymi grupami bankéw, mozna dokonaé oceny,
ktéra grupa bedzie miata lepsza ochrone na wypadek
zmaterializowania sie ryzyka, czyli, ktéra grupa bedzie
bardziej na nie odporna. W przypadku bankéw islamskich w
Londynie przedstawione dane dotyczg tylko jednego z
bankéw a nie calej grupy. Jest tak poniewaz, dla
pozostatych czterech islamskich instytucji w Londynie, dane
te nie zostaty udostepnione przez Thomson Reuters oraz
same instytucji. Wiecej szczegotow na ten temat przy

omawianiu wskaznika.

Zrédio: opracowanie wiasne

Powyzej zaprezentowane wskazniki zostaty dobrane w taki sposéb, aby badania nad
dynamikg rozwoju, rentownoscig oraz wydajnoscig bankéw islamskich w Londynie stanowity
komplementarng catos¢. Zebrane dane, sposoéb ich prezentacji oraz dobranie ich odpowiednie

zestawienie stanowig unikalng wartoscig niniejszej rozprawy.
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6.2. Analiza wzrostu sektora finanséw islamskich w Londynie

Analiza wzrostu sektora finanséw islamskich w Londynie zostata przeprowadzona przy
zastosowaniu wczesniej omoéwionych wskaznikdw dynamiki wzrostu. W kolejnosci zgodnej w
wczesniej zaprezentowang tabelg zostang graficznie przedstawione wskazniki dynamiki rozwoju
a nastepnie kazdy z nich zostanie omoéwiony. Szczegdlng uwage zwrécono na anomalie w
przebiegu wykreséw liniowych, natomiast dla kazdego wskaznika zilustrowano w formie wykresu
stupkowego $rednioroczng stope wzrostu, ktéra pozwala na jednoznaczng ocene czy do rozwoju
doszio czy nie. Podrozdziat jest zakoniczony tabelg, ktéra podsumowuje wszystkie otrzymane
wyniki.

Na ponizszych rysunkach 6.2 oraz 6.3 zilustrowano kolejno procentowe stopy wzrostu
rok do roku (r/r) oraz $rednie roczne stopy wzrostu zmian liczby pracownikéw dla trzech badanych
grup. Przebieg krzywych na wykresie odznacza sie duzg nieregularnoscig oraz brakiem

wyraznych trendéw.

Liczba pracownikow
(Stopa wzrostu r/r)
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%
0,00%
-20,00%
-40,00%
-60,00%
-80,00%
-100,00%
~120,00% 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Bankiislamskie Londyn  -14,55% 3889%  1589% -927%  7,50%  1632% -1031% -156% 17,06% 9,22%  -6,78%

Banki Islamskie GCC 8,75%  4,09%  10,68% 5576%  548% -103,01% 7,07% = 532%  428%  465%  3,35%
Bankinieislamskie Londyn ~ 5,24%  -1,38%  -0,04%  1,44%  24,12% -2,80% 13,47% -601% -27,69% 2,16%  -816%

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

Rys. 6.2. Procentowy wzrost/spadek liczby pracownikow rir.
Zrodto: opracowanie wiasne

W latach 2005-2008 banki islamskie w Londynie odnotowywaly spadek liczby
pracownikow. Widoczny na wykresie spadek ma miejsce w roku 2008, ktory jest zaliczony do lat
kryzysu finansowego. Jednak pomimo tych bardzo duzych zmian w poczatkowym okresie, w
ciggu catego okresu banki islamskie w Londynie odnotowaty maty wzrost zatrudnienia (rys. 6.3)
na poziomie 2,15%. Podobna tendencja wystepuje w kolejnej badanej grupie — bankéw
islamskich GCC i Malezji. W ich przypadku spadek nastgpit w latach 2009 i 2010, czyli zaraz po
kryzysie. Omoéwione zmiany mozna wyjasni¢ ztym stanem koniunktury w okresie kryzysu,
ktéremu bardzo czesto towarzyszg zwolnienia pracownikéw. Opdznienie obserwowane w

przypadku bankow islamskich w GCC i Malezji oznacza, ze rynki te nie sg do konca zintegrowane
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z rynkami globalnymi. Gdyby byty Scisle powigzane z rynkami globalnymi, tgpniecie wystgpitoby
w tym samym okresie, co w pierwszej grupie.

Trzecia badana grupa wyraznie odznacza sie wzgledng stabilizacjg w stosunku do
pozostatych. Banki nieislamskie w Londynie wykazaty nieznaczny spadek w latach 2012 i 2013,
co jest spowodowane zwolnieniami ze wzgledu na sytuacje finansowa tychze bankéw oraz na
zmiane modelu obstugi z bezposredniej w oddziatach na posrednig, np. przez Internet. Jednak w
catym okresie w przypadku tej grupy nie wystgpito zadne wahanie o tak duzej amplitudzie, jaka
zostata odnotowana w przypadku dwoch pierwszych grup. Oznacza to, ze banki konwencjonalne
sg grupg, ktdra jest bardziej odporna na zmiany koniunkturalne — jezeli chodzi o utrzymanie
poziomu zatrudnienia.

Na ponizszym rysunku 6.3 przedstawiono $rednie roczne stopy wzrostu dla liczby
pracownikéw. Analizujgc srednie roczne stopy wzrostu, nalezy zauwazy¢, ze spadek poziomu

zatrudnienia wystgpit jedynie w przypadku okresu kryzysu w bankach islamskich w Londynie.

Liczba pracownikdw
(Srednia roczna stopa wzrostu)

140,00%
126,06%

120,00%

100,00%

80,00%

60,00%

40,00%

20,00%
6,22%

2,15% 0,80% 1,47%
0,00% |

-20,00%
-40,00%

-60,00% - ~48,13% ; : o .

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn
B CAGR CALY OKRES 2,15% 6,22% 0,80%
CAGR Kryzys (2007-2008) -48,13% 126,06% 1,47%
W CAGR CALY OKRES CAGR Kryzys (2007-2008)

Rys. 6.3. Srednie roczne stopy wzrostu dla liczby pracownikow.
Zrodto: opracowanie wiasne

Na wykresie 6.3. wyrdzniajg sie banki islamskie w GCC i Malezji, ktére w obydwu
okresach osiggnety najwyzszy wzrost poziomu zatrudnienia w poréwnaniu z innymi grupami.
Pozostate dwie grupy w dtugim okresie wypadty bardzo podobnie, natomiast najgorszy sposréd
catej grupy w okresie kryzysu wynik uzyskaty banki islamskie w Londynie ze Srednioroczng stopa
wzrostu na poziomie —48,13%, co oznacza, ze w okresie kryzysu w bardzo znacznym stopniu
ograniczyty swoje zatrudnienie.

Whioskujac z powyzszych wywodow, nalezy zauwazy¢, ze banki islamskie w Londynie,

a takze te w Malezji oraz GCC zmniejszajgc zatrudnienie wykazaty sie mniejszg odpornoscig na
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dziatanie kryzysu niz trzecia grupa, czyli banki konwencjonalne w Londynie. Jednak, biorgc pod
uwage wartosci zaprezentowane w srednich rocznych stopach wzrostu, nalezy zauwazyé, ze w
catym okresie to banki islamskie (zarowno w Europie, jak i poza nig) wypracowaly lepszy wynik
niz konwencjonalne, czyli wykazaty wiekszy wzrost poziomu zatrudnienia w catym okresie
badawczym, pomimo bardzo niekorzystnego wyniku otrzymanego w okresie kryzysu.

Kolejnym wskaznikiem poddanym analizie sg zmiany zachodzgce w liczbie oddziatow w
badanych grupach instytucji, ktére zostaty zilustrowane na ponizszym rysunku 6.4. Tendencje
wzrostowe liczby oddziatéw sg odzwierciedleniem pierwszego wskaznika (liczby pracownikéw).
Wida¢ to w szczegdlnosci w okresie 2007-2008, kiedy odnotowano procentowy spadek r/r w
wysokosci 200%, czyli zmiana ta jest bardzo zblizona do odnotowanej przy wzrostach r/r w liczbie

pracownikow.

Liczba oddziatow

(Stopa wzrostu r/r)
100,00%
50,00%
0,00%
-50,00%
-100,00%
-150,00%

-200,00%

-250,00%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Banki islamskie Londyn 60,00% 16,67% 0,00% -200,00% 33,33% 0,00% -50,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Banki Islamskie GCC 9,40% 3,25% 7.23% 5,50% 15,00% 6,06% 5,71% 6,04% 3,87% 6,63% 6,74%
Banki nieislamskie Londyn  -21,02% 3,74% 2,34% 3,13% -1,53% 0,12% -4,62% 441% -6,25% -7,53% -9,25%

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

Rys. 6.4. Procentowy wzrost/spadek r/r liczby oddziatow.
Zrodto: opracowanie wtasne

Jednak w przypadku zmiany liczby oddziatéw jedynie banki islamskie w Londynie
odnotowaty tak duzg negatywng zmiane w rocznych wzrostach. Ta negatywna i wyrézniajgca sie
zmiana przypada nie tylko w okresie kryzysu w roku 2008. W roku 2011 jest widoczne réowniez
znaczne negatywne odchylenie: na poziomie az —50%, co odzwierciedla problemy finansowe
jednego z bankéw islamskich w Londynie. W przypadku bankow islamskich w Londynie liczby
oddziatéw sg znacznie mniejsze niz w przypadku bankéw konwencjonalnych oraz bankow
islamskich w GCC i Malezji, gdzie nalezg do gtéwnego nurtu. Przy obliczaniu mediany dla tej
grupy bankéw nawet najmniejsza zmiana owocowata bardzo duzymi wahaniami procentowymi.
Zmniejszenie liczby oddziatéw z 3 na stanowi zmiane réwng 200%, co wida¢ na krzywej. W

zwigzku z powyzszym podjeto decyzje o zignorowaniu tej niestandardowej zmiany na wykresie.
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W przypadku pozostatych badanych grup, liczba oddziatéw jest wieksza i zauwazalne
zmiany nie sg az tak ekstremalne, wahajg sie od —-21,02% do 15% w systemie r/r. Rdznica
pomiedzy bankamiislamskimi w Londynie a pozostatymi grupami wynika gtéwnie z faktu, ze banki
islamskie w Londynie sg grupg, ktéra zapoczatkowata swoje istnienie od poczatku XXI w.,
podczas gdy dwie pozostate grupy sg juz instytucjami bardzo dojrzatymi. Gwattowne zmiany,
ktére mozna zaobserwowa¢ w latach 2008 i 2011 sg wiasnie efektem matego doswiadczenia
bankow islamskich w Londynie oraz po czesci réwniez ich rozmiaru. Czesto majg one od 1 do 10
oddziatéw, podczas gdy banki konwencjonalne w Londynie posiadajg powyzej 50 oddziatéw, co
moze zaburza¢ faktyczny obraz przy badaniu niniejszego wskaznika.

Analiza srednich rocznych stop wzrostu obrazuje, jakie zmiany zaszty w catym badanym
okresie. Na rysunku 6.5 zostaty zilustrowane srednie roczne stopy wzrostu liczby oddziatéow dla

wszystkich badanych grup w dwoch okresach.

Liczba oddziatéw
(Srednia roczna stopa wzrostu CAGR)
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Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn
B CAGR CALY OKRES 0,00% 7,42% -2,98%
CAGR Kryzys (2007-2008) -66,67% 5,82% 3,23%

W CAGR CALY OKRES CAGR Kryzys (2007-2008)

Rys. 6.5. Srednig roczne stopy wzrostu dla liczby oddziatow.
Zrédto: opracowanie wtasne

Analizujgc caty okres, najgorszy wynik uzyskaty banki konwencjonalne w Londynie,
ktérych $rednia roczna stopa wzrostu dla liczby oddziatéw wykazata spadek o —2,98%. Stanowi
to odzwierciedlenie bardzo duzych przemian strukturalnych, ktére przechodzg te instytucje w
ostatnich latach. Kazdy z tych bankéw na przestrzeni ostatnich 10 lat zostat zmuszony do
zamkniecia okreslonej liczby oddziatéw. Najlepiej sposréd wszystkich grup wypadly banki
islamskie w GCC i Malezji, ktérych $rednia roczna wzrostu tego wskaznika uplasowata sie na
poziomie 7,42%, co jest bardzo dobrym wynikiem. W okresie kryzysu najgorszy wynik uzyskaty
banki islamskie w Londynie, co mozna byto juz wywnioskowac, analizujgc wykresy rocznych stop

wzrostu r/r.
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Kolejnym wskaznikiem rozwoju jest wzrost przychodu badanych instytucji. Wskaznik ten
zostat zastosowany w niniejszym badaniu nad rozwojem instytucji, poniewaz w przeciwienstwie
do dwdch poprzednich pozwala on okresli¢ rozwéj biznesowy, tj. ekspansje technologiczng
badanych instytucji. Rysunek 6.6 stanowi krzywg procentowych wzrostéw r/r dla tego wskaznika.
Wartosci wskaznika wzrostu przychodu r/r charakteryzujg sie spadkiem dla kazdej badanej grupy
w latach 2005—-2009. Nastepnie od roku 2009 mozna zaobserwowaé wyrazny i gwattowny wzrost,
ktéry w latach 2012—-2015 ulegt spowolnieniu. Tendencje te nalezy rozumie¢ jako efekt kryzysu
finansowego 2007-2008, a jego skutki byly zauwazalne jeszcze do roku 2011. Po minieciu okresu

kryzysu, poziom wzrostu przychodu ulegt stabilizacji, co wyraznie wida¢ na wykresie.

Przychod
(Stopa wzrostu r/r)

100,00%
50,00%
0,00%
-50,00%
-100,00%

-150,00%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Banki islamskie Londyn 77371%  4501%  43,98% -93,89% -133,11% 4873%  4546%  882%  267%  1841%  -1586%
Banki Islamskie GCC 38,11%  2501%  2596%  1505% -12,50% -13,61% 24,07% 16,66%  10,29%  1560%  9,01%

Bankinieislamskie Londyn  13,47%  -12,26%  24,51%  2,59% = 29,89% = -8,67% -1731%  -470%  -1625%  -565%  -12,17%

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

Rys. 6.6. Procentowy wzrost/spadek r/r przychodu.
Zrodto: opracowanie wiasne

Poprzez analize danych na rysunku 6.6 dowiedziono, ze grupa bankéw islamskich w
Londynie charakteryzowata sie duzymi zmianami pomiedzy okresami widocznymi na wykresie w
latach 2008 i 2010. W przypadku tego badania nie mamy do czynienia z btedem, jak w przypadku
liczby oddziatéw, poniewaz wartosci wskaznika zostaty obliczone za pomocg mediany przychodu
w tysigcach USD. Gwaltowne wahania w przypadku bankdéw islamskich w Londynie nalezy
ttumaczy¢ faktem, Ze sag one instytucjami stosunkowo nowymi na rynku brytyjskim oraz
mniejszymi od pozostatych grup, co sprawia, ze sg bardziej podatne na wszelkie zmiany
koniunkturalne. Wahania sktaniajg sie w tym samym kierunku, co zmiany dwdch pozostatych
grup, jednak sg duzo wigksze.

Spadek wzrostu przychodu dla kazdej badanej grupy w latach 2005-2010 jest
bezposrednim skutkiem kryzysu finansowego. Podczas gdy wartosci w tym okresie wyniosty
odpowiednio w 2008 +2,59% dla bankéw konwencjonalnych i —15,05% dla bankow islamskich z
GCC i Malezji, to dla bankdw islamskich wskaznik wyniost —93,89%, a w kolejnym roku 2009 -

+133,11%. Juz na etapie analizy stép wzrostu r/r mozna zauwazy¢, ze w przypadku bankow
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islamskich w Londynie mamy do czynienia ze znacznie gwaltowniejszymi zmianami w krotkich
okresach.

Dla bankéw islamskich w Londynie spadek przychodu nastgpit gwaitowanie i byt
dotkliwszy niz w przypadku dwoch pozostatych grup, poniewaz banki islamskie w Londynie sg
instytucjami matymi, charakteryzujgcymi sie mniejszg stabilnoscig od doswiadczonych bankéw
islamskich w GCC i Malezji oraz od ,wielkiej pigtki” bankéw konwencjonalnych w Londynie. W
przeciwienstwie do dwoch poprzednich wskaznikéw (liczby pracownikéw oraz oddziatéw) zmiany
w wielko$ci przychodu sg zmienng o charakterze bezposrednim. Oznacza to, ze zmiany
koniunkturalne maja w pierwszej kolejnosci bezposrednie przetozenie na przychdd, a dopiero
potem oddziatujg na wskazniki takie jak liczba zatrudnienia, kiére sg juz efektem o charakterze
wtérnym. Zmiany w strukturze przychodu bedg pojawiatly sie szybciej niz zmiany w liczbie
oddziatéw czy pracownikow.

Whnioski wyprowadzone na podstawie analizy wskaznika r/r nie znajdujg doktadnego
odzwierciedlenia w analizie srednich rocznych stop wzrostu (CAGR). Rysunek 6.7 charakteryzujg
duze réznice w wartosci wskaznika dla poszczegdinych grup, ktére nie byty wcze$niej

zauwazalne na wykresach liniowych wzrostow r/r tego wskaznika.
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Bankiislamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

B CAGR CALY OKRES 26,72% 17,95% 0,75%
CAGR Kryzys (2007-2008) -48,42% 17,72% 2,66%

W CAGR CALY OKRES CAGR Kryzys (2007-2008)

Rys. 6.7. Srgadnie roczne stopy wzrostu przychodu.
Zrédto: opracowanie wiasne
Zaczynajgc analize od lewej strony rysunku, mozna zauwazy¢, ze najlepszy wynik w
catym okresie otrzymaty banki islamskie w Londynie. Natomiast w okresie przypadajgcym na
kryzys Srednia roczna stopa wzrostu osiggneta w przypadku tych instytucji poziom —-48,42%, co
jest odzwierciedleniem sytuacji z poprzedniego rysunku. Spadek ten moze wynika¢ z ich
charakterystyki, sg one bowiem instytucjami mato doswiadczonymi na rynku oraz o niewielkich

rozmiarach.
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Drugie miejsce pod wzgledem wzrostu przychodu zajmujg banki islamskie w GCC i
Malezji. Ich stabilna sytuacja jest rowniez odzwierciedlona w okresie kryzysu, gdyz wynik z tego
okresu jest prawie réwny z wynikiem osiggnietym w catym badanym okresie. Najgorszy wynik
pod wzgledem stopy wzrostu przychodu przypadt bankom konwencjonalnym w Londynie, co
moze by¢ dowodem na to, ze sg to bardzo duze instytucje, od wielu lat obecne na rynku. W ich
przypadku osiggniecie wzrostu podobnego do tego, ktéry jest obserwowany odnosnie do bankéw
islamskich, bedzie bardzo trudny. Wynika to z efektu ,nowos$ci”, zwigzanego z faktem, ze
instytucja, pomimo charakterystycznego braku stabilnosci, powinna wykazywac rowniez wyzsze
stopy wzrostu rozwoju.

Podsumowujgc powyzszg analize zmian, ktére zaszly w poziomie osiggnietego
przychodu dla poszczegdlnych grup, nalezy przypomnie¢, ze wskaznik ten w sposob bezposredni
oddaje dang sytuacje na rynku — to jest zachowania konsumentéw. Oczywiscie same instytucje
majg rowniez wplyw na osiggniete przychody poprzez wdrazanie réznego rodzaju strategii,
jednak ksztaltowanie przychodu jest procesem bardzo trudnym, a przede wszystkim dtugim.
Niewatpliwg zaletg tego wskaznika jest fakt, ze w wiekszosci jest on ksztattowany przez otoczenie
instytucji, a nie nig samg. Dlatego stanowi dobre uzupetnienie pozostatych wskaznikow
dotyczgcych rozwoju instytucji.

Whioskujac, nalezy stwierdzi¢, ze wszystkie instytucje odnotowaty wzrost przychodu w
catym okresie, natomiast réznice w rocznych stopach wzrostu pomiedzy poszczegdlinymi grupami
wynikajg raczej z ich dojrzatosci niz z tego, w jaki sposéb radzg sobie na wolnym rynku.

Kolejny wskaznik, jakim jest wzrost wielkosci depozytdow, zostanie przeanalizowany
wspolnie z wskaznikiem wzrostu udzielonych kredytéw. Dzieki skonfrontowaniu ze sobg tych
dwoch wskaznikbw mozna otrzymaé dodatkowe informacje dotyczace decyzji banku co do
przeznaczenia zgromadzonych funduszy. Akcje kredytowe w bankach s3 najczesciej
finansowane ze s$rodkéw zgromadzonych w depozytach, jest to najtanszy sposob na
sfinansowanie akcji kredytowej. Oznacza to, ze oba wskazniki sg ze sobg bezposrednio
zwigzane.

Procentowy wzrost depozytow r/r charakteryzowat sie dla kazdej z badanych grup bardzo

duzg dynamika, co mozna zauwazyc¢ na rysunku 6.8.
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Wielkosé depozytéw

(Stopa wzrostu r/r)
120,00%
100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%
0,00%
-20,00%
-40,00%
-60,00%

-80,00%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Banki islamskie Londyn 95,04% 50,14% 39,48% -17,50% 58,32% -11,84% -63,11% 21,47% 31,29% 33,05% 1543%
Banki Islamskie GCC 16,98% 17,40% 21,81% 14,28% -1,84% 9,96% 2534% 4,51% 597% 7,28% 4,58%
Banki nieislamskie Londyn 4,63% 42,00% 583% -564% 37,29% -3,09% -1,77% -1,55% -1,21% 0,08% -1491%

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

Rys. 6.8. Stopy wzrostu r/r i wielko$¢ depozytow.
Zrodto: opracowanie wkasne

Najwigksze réznice w wartosciach wskaznika wystgpity dla bankéw islamskich w
Londynie, co moze swiadczy¢ o matej stabilizacji tego sektora. Banki islamskie w GCC i Malezji
okazaly sie najbardziej ustabilizowanag grupg sposrdd wszystkich trzech. Zmiany w wielkosci
depozytdw mozna wyttumaczy¢ poprzez uwarunkowania zwigzane w koniunkturg, co potwierdza
obserwacja lat przypadajgcych na kryzys.

W przypadku wszystkich trzech grup nastgpit spadek depozytéw w latach od 2005 do
2008, nastepnie dopiero od roku 2012 w kazdej grupie mozna zaobserwowac regularny wzrost.
Lata kryzysu oraz okres je poprzedzajgcy charakteryzujg sie gwattownym spadkiem dla kazdej
grupy. Oznacza to, ze w tym okresie nastgpit kryzys zaufania depozytariuszy, ktorzy
zaniepokojeni informacjami o kryzysie postanowili wycofa¢ dotychczasowe srodki lub nie wktadac
nowych srodkéw na swoje rachunki bankowe.

Jak wspomniano wczeéniej, banki islamskie w Londynie charakteryzowaty sie
najwiekszymi zmianami w catym okresie, zaréwno w kierunku spadku, jak i wzrostu. Od roku
2005 do 2008 (czyli przez cztery lata) mozna zaobserwowac bardzo znaczgce spadki depozytow,
nastepnie w roku 2009 jest gwattowny wzrost (58,32%) i nastepnie przez kolejne dwa lata
odnotowano duze zmiany ujemne (2010: —11,84%; 2011: -63,11%). Dopiero w roku 2012
nastepuje wzrost, ale juz od 2013 pojawia sie znowu spadek.

Poréwnujgc te zmiany z pozostatymi grupami, nalezy wnioskowac, ze banki islamskie w
Londynie znacznie dotkliwiej odczuty wszelkie zmiany koniunktury niz pozostate dwie grupy.
Gwattowne zmiany mogg dotyczy¢ zaréwno osiggania dobrych, jak i ztych wynikéw. Jednak
niezaleznie od tego, jaki jest wynik, tak gwaltowne zmiany wskaznikdw mogg by¢ odebrane
negatywnie przez potencjalnych inwestoréw. Swiadczg one o matej stabilnosci instytucji. Jednak

w przypadku depozytow nalezy koniecznie wzig¢ pod uwage, ze jest to wskaznik o charakterze
199


http://mostwiedzy.pl

A\ MOST

zewnetrznym, gdzie sama instytucja ma bardzo ograniczone mozliwo$ci jego kontrolowania. Stad
nalezy wnioskowac, ze bardziej prawdopodobnym powodem tak gwattownych zmian moze by¢
kryzys zaufania depozytariuszy, ktérzy w odpowiedzi na zmiany koniunkturalne postanowili na
przyktad przenies¢ swoje srodki do bardziej doswiadczonych instytucji na danym rynku.

Warto przypomnie¢, ze w przypadku depozytow banki islamskie w mysl wczesniej
opisanej zasady PLS sg zmuszone do dzielenia sie zyskami i stratami zwigzanymi z depozytami.
W przypadku tych instytucji depozytariusze sg pretendentami do zysku banku, ale réwniez do
jego strat. Dlatego w przypadku kryzysu sg bardziej narazeni na jego negatywne oddziatywanie
niz depozytariusz bankéw konwencjonalnych. Moze to byé kolejnym czynnikiem, ktory
spowodowat wycofywanie depozytow przez klientéw bankoéw islamskich w okresie kryzysu.

W przypadku tak duzych spadkéw i wzrostdéw wskaznika najwazniejszg role w analizie
zmian w wielkosci depozytow odgrywajg srednie roczne stopy wzrostu. Na rysunku 6.9
przedstawiono srednig roczng stope wzrostu depozytéw. Przy analizie tego wskaznika okazato
sie, ze najwiekszy wzrost depozytéw miat miejsce kolejno:

— w przypadku bankoéw islamskich w Londynie (64,87%),

— nastepnie bankoéw islamskich w GCC i Malezji (13,43%),

— ostatnie miejsce zajety banki konwencjonalne w Londynie (8,4%).

Wielkosé depozytow
(Srednia roczna stopa wzrostu r/r)

70,00%
e 64,87%

60,00%

50,00%

40,00%

30,00%

20,00% 16,66%
13,43%
- . =
0,00% -
-10,00% -5,34%
-20,00% - -14,90% : - —— )
Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn
m CAGR CALY OKRES 64,87% 13,43% 8,04%
CAGR Kryzys (2007-2008) -14,90% 16,66% -5,34%

B CAGR CALY OKRES CAGR Kryzys (2007-2008)

Rys. 6.9. Srgdnia roczna stopa wzrostu depozytow.
Zrodto: opracowanie wkasne

Kryzys 2007-2008 najbardziej dotkngt swoim negatywnym oddziatywaniem wzrost
depozytéw w bankach islamskich w Londynie. Odnotowaty one wzrost na poziomie —14,90%.
Oznacza to, ze sektor ten, pomimo ciggtego rozwoju technologicznego oraz rynkowego,

charakteryzuje sie niestabilno$cig w kwestii rozwoju w stosunku do pozostatych grup. Rozwdéj w
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diugim okresie jest bardzo wysoki, jednak w krétkich terminach sa to czesto bardzo gwattowane
i nieprzewidziane zmiany. Szczegdlne znaczenie moze tu mie¢ wczesniej opisana zasada PLS.

Podsumowujgc powyzszg analize, nalezy wnioskowac, ze pomimo bardzo duzych wahan
wskaznika wzrostu depozytéw r/r, banki islamskie w Londynie wykazaty ogromng dodatnig
przewage w rozwoju wielkosci depozytdéw na przestrzeni catego okresu. Natomiast w okresie
kryzysu banki islamskie w Londynie wykazaty najnizszg srednig roczng wartos¢ tego wskaznika.
Jest tak, poniewaz w krotkich okresach banki islamskie wykazujg bardzo gwattowne i czesto
nieprzewidziane zmiany, a w dlugim okresie wykazujg bardzo wysoki wzrost rozwoju w
dotychczas analizowanych wskaznikach.

W parze ze zmianami w poziomie depozytow nalezy przeanalizowac¢ zmiany kolejnego
wskaznika, czyli wielkosci udzielonych kredytdw. Po przeanalizowaniu kredytow nastgpi
skonfrontowanie tych dwdch wskaznikow ze sobg (depozyty i kredyty). Na rysunku 6.10 zostaty

zilustrowane zmiany procentowe r/r w wielkosci udzielanych kredytow.

Wielkosé kredytow

(Stopa wzrostu r/r)
120,00%
100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%
0,00%
-20,00%
-40,00%
-60,00%

-80,00%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Banki islamskie Londyn 100,00%  51,64% 17,35% -66,44% 96,77% -8,75% -46,74% -6,23% -21,23%  -25,24% 78,27%
Banki Islamskie GCC 23,34% 22,40% 22,77% 11,06% -0,98% 9,43% 21,63% 6,32% 10,39% 7,18% 6,95%
Banki nieislamskie Londyn 2,63% 45,47% 7,65% 4,88% 31,50% -2,58% 2,45% 0,22% -1,07% -14,65%  -14,21%

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

Rys. 6.10. Stopy wzrostu r/r udzielonych kredytow
Zrodto: opracowanie wiasne

Podobnie jak w przypadku poprzedniego wskaznika (stopy wzrostu r/r depozytdw),
zmiany w wielkosci udzielonych kredytéw r/r podlegaty réwniez bardzo duzym wahaniom. Banki
islamskie w Londynie odnotowaty ich gwattowny spadek w latach 2006—-2008, aby w roku 2009
odnotowa¢ wzrost i nastepujacy po nim ponownie spadek, a w koncu stabilizacje. W przypadku
tego wskaznika nalezy zwrdci¢ uwage, ze instytucja wystepuje tutaj po stronie sprzedazowe;j,
wiec ma wiekszg kontrole nad wielkoscig udzielonych kredytéw niz w przypadku poprzedniego
wskaznika (depozyty), ktérego zmiany byty podyktowane przez rynek. W zwigzku z faktem, ze
banki wykorzystujg S$rodki zgromadzone dzieki depozytom do udzielania kredytéw (jako
najtanszej opcji), wskaznik ten powinien byé ,echem” poprzedniego. Jest tak w przypadku

bankoéw islamskich w Londynie, co zostato zilustrowane na rysunku 6.11.
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Stopy wzrostu r/r depozytow oraz kredytéw bankéw islamskich w Londynie

120,00%
100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%
0,00%
-20,00%
-40,00%
60,00%

-80,00%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Depozyty 95,04% 50,14% 39,48% -17,50% 58,32% -11,84% -63,11% 21,47% 31,29% 33,05% 15,43%
—+—Kredyty 100,00% 51,64% 17,35% -66,44% 96,77% -8,75% -46,74% -6,23% -21,23% -25,24% 7827%

Depozyty =—t—Kredyty

Rys. 6.11. Stopy wzrostu r/r depozytow oraz kredytow bankow islamskich w Londynie.
Zrodto: opracowanie wiasne

Z analizy powyzszego rysunku wida¢, ze wzrost i spadek kredytéw i depozytéw dla
bankow islamskich w Londynie jest ze sobg powigzany. Wyjatek stanowig ostatnie lata okresu t;.
2012 — 2015, gdzie banki islamskie zdecydowaty sie na ograniczenie akcji kredytowej. Z analizy
ich strategii wynika, ze zwigzane to bylo z ich dywersyfikacjg dziatania. Niektére z nich zmienity
swojg dziatalnos¢ z typowo depozytowo-kredytowej na zarzgdzanie aktywami oraz handel
nieruchomosciami.

Na rysunku 6.12 w formie wykresow stupkowych zostaty zilustrowane $rednie roczne

stopy wzrostu (CAGR) kredytow dla badanych grup.

Wielkosé kredytow
(Srednia roczna stopa wzrostu)
80,00%

60,00% 55,60%
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20,00% 12,44%

815% 5 135
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-40,00%
-39,92%

-60,00% .. . . . R .
Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

m CAGR Wszystkie 55,60% 15,13% 8,15%
CAGR Kryzys -39,92% 12,44% 5,13%

W CAGR Wszystkie CAGR Kryzys

Rys. 6.12. Srednia roczna stopa wzrostu kredytow.
Zrodto: opracowanie wtasne
W przypadku kredytow, srednie roczne stopy wzrostu przedstawiajg podobne wartosci

jak srednie roczne stopy wzrostu depozytéw. Jednak sg one nieco nizsze niz w przypadku
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depozytéw. W wypadku poprzedniego wskaznika banki islamskie w Londynie odnotowaty w
catym okresie 64,87% wzrost depozytéw, natomiast w przypadku kredytéw byto to 55,60%. Z
kolei w okresie kryzysu wartosci dla tej grupy przedstawiaty sie odpowiednio: —14,90% dla
depozytéw i —39,92% dla kredytéw. Roznice procentowe pomiedzy srednimi rocznymi stopami
wzrostu dla depozytéw oraz dla kredytéw dla wszystkich badanych instytucji zostaty zawarte w
tabeli 6.2.

Tabela 6.2. Réznice $srednich rocznych stép wzrostu pomiedzy badanymi grupami bankéw dla wzrostu

depozytoéw i kredytow

Grupa / okres

Wskaznik Islamskie — Londyn | Islamskie — GCC i Malezja | Konwencjonalne — Londyn
caty okres kryzys caty okres kryzys caty okres kryzys
Zmiana — depozyty 64,87% —14,90% 13,43% 16,66% 8,04% -5,34%
Zmiana — kredyty 55,60% -39,92% 15,13% 12,44% 8,15% 5,13%
Roznica depozyly— | g 5795 | 25029 -1,70% 4,22% -0,11% -10,47%

kredyty

Zrodto: opracowanie wiasne

Interpretacji podlega ostatni wiersz tabeli ilustrujgcy réznice: depozyty minus kredyty. Im
wyzszy wynik, tym proporcjonalnie mniej kredytow udzielono w stosunku do wzrostu depozytow,
co oznacza mniej efektywne wykorzystanie zgromadzonych w formie depozytéw S$rodkéw.
Islamskie banki w Londynie odnotowaty najwyzszy wynik w catym okresie oraz najwyzszy wynik
w okresie kryzysu. Oznacza to, ze wielkos¢ kredytow nie przyrastata w takim samym tempie, co
depozyty, ale o0 9,27% wolniej, a w czasie kryzysu o 25,02%. Jest to bardzo duza réznica w
stosunku do dwodch pozostatych grup, poniewaz ich wyniki w catym okresie oscylowaty w
okolicach —1%, co oznacza, ze s$redni przyrost kredytéw w catym okresie byt wiekszy niz w
przypadku bankéw islamskich w Londynie. Banki islamskie w catym okresie nie wykorzystywaty
maksymalnie swoich funduszy do finansowania akcji kredytowej. Nie jest to specyficzne dla niszy
finansow islamskich, poniewaz banki islamskie w GCC oraz Malezji odnotowaty wynik bardzo
podobny do bankéw konwencjonalnych w Londynie. Wyjasnieniem tego zjawiska sg omowione
wczesniej strategie bankéw islamskich w Londynie, ktére zdecydowaty sie na rozszerzenie innych
gatezi biznesu — mianowicie ustug ptatnych, takich jak zarzadzanie aktywami, doradztwo
inwestycyjne i inne.

Zysk netto jest kategorig wynikowg rachunku zysku i strat, czyli pozwala oszacowac, jaka
byta rentownos¢ sprzedazy ustug danego przedsiebiorstwa. Poziom tego wskaznika zalezy
gléwnie od wielkosci sprzedazy, a takze od wysokosci i struktury5® kosztéow, ktére ponosi
przedsiebiorstwo. Wzrost bgdz spadek zysku netto stanowi wazng przestanke swiadczgcg o
rozwoju technologicznym banku. Na rysunku 6.13 przedstawiono zmiany w wielkosci zysku dla
poszczegolnych lat w catym badanym okresie. Ze wzgledu na bardzo duze wahania wartosci dla

bankow islamskich, dane zostaty odpowiednio skumulowane do odpowiedniego przedziatu

53 Poprzez strukture kosztow rozumie sie na przyktad udziat kosztéw ogoélnych w kosztach catkowitych.
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warto$ci od —100% do +100%, ktéry pozwoli poréwnaé zmiany, jakie zaszly we wszystkich
grupach wzgledem siebie. Podobnie jak w przypadku innych wskaznikéw, sg zauwazalne duze

zmiany, ale w tym przypadku dotyczg one kazdej badanej grupy, a nie tylko bankéw islamskich

Zysk
(Stopa wzrostu r/r - dane skumulowane)
100%
BO%
60%
40%
20%
0%
-20%
-40%
-60%
B0%
-100%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Banki nieislamskie Londyn 0 4,200 -4,60% 21,58% -103,04% 26,56% 1,87% -16,00% 477 64% 324,52% 119,02% 207 ,96%
Banki lslamskie GCC 0 53,40% 1991% 25,52% 13,21% 13,50% 21,88% 21,77% 18,00% 21,22% 21,87% 12,82%

Banki islamskie Londyn 0 22,48% 33,28%

38,55% 26,80% 21,18% 118,30% 36,56% 136,81% 2902,33% 90,09% 407 22%
Bankiislams} " G

kie Londyn Banki Islamskie G Banki nieislamskie Londyr

Rys. 6.13. Stopy wzrostu zysku r/r — dane skumulowane od —100% do +100%
Zrodto: opracowanie wkasne

Od 2004 do 2006 r. na wykresie mozna zaobserwowa¢ wzgledny wzrost, natomiast w
okresie przypadajgcym na kryzys jest zauwazalny wyrazny spadek w przypadku kazdej badanej
grupy. Dopiero od roku 2011 dla kazdej grupy zostaje odnotowany wzrost oraz jego trend, ktory
wskazuje na dalszy wzrost wskaznika w latach wykraczajgcych poza okres badan.

Zysk to wypadkowa przychodu oraz poniesionych kosztow, a wptyw na jego wielko$¢
majg czynniki zewnetrzne (takie jak przychdd) oraz wewnetrzne (takie jak koszty). Mozna
stwierdzi¢, ze zarédwno otoczenie zewnetrzne instytucji, jak i ona sama majg wptyw na
ksztattowanie sie wartosci tego wskaznika, a uzyskany wynik jest ich wypadkowa. Dlatego na
wykresie linie ksztattujg sie bardzo podobnie, ale w poszczegdlnych latach mozna zaobserwowac
pewne réznice, np. to, ze wskaznik dla bankéw islamskich do$¢ czesto odbiegat od wartosci
uzyskanych przez pozostate grupy, jednak zachowat podobny trend.

W odréznieniu od pozostatych, wzrost w dwoch grupach bankéw islamskich nastepowat
bardziej regularnie, jednoczesnie ksztattujac wyrazny trend, podczas gdy obie grupy bankow
islamskich (w szczegdlnosci w ostatnich latach okresu) wykazaty sie bardzo duzymi wahaniami
wskaznika. W przypadku bankéw konwencjonalnych pie¢ ostatnich lat (2011-2015) $wiadczy o
stabilizacji trendu ustawicznego wzrostu, natomiast w przypadku bankéw islamskich ostatnie pieé
lat nie wyglada zbyt optymistycznie, tj. nie widaé trendu wzrostowego, ale sg duze wahania.

Analizujgc srednie roczne stopy wzrostu przedstawione na rysunku 6.14, ustalono, ze
najlepszy wynik wzrostu zysku osiggnety banki islamskie w GCC i Malezji w dtugim okresie.

Kolejne miejsce przypadto bankom islamskim w Londynie, a ostatnie (w dodatku z bardzo duzg
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stratg, bo az —-187,12%) — bankom konwencjonalnym. Ta sama grupa osiggneta rowniez

najgorszy wynik w okresie kryzysu — az —50,75% spadek.

Zysk netto
(Srednie roczne stopy wzrostu)
50,00% 36,62%
18,83%
000 = |
R 9
-17,33% 11,67%
-50,00%
-50,75%
-100,00%
-150,00%
-200,00% -187,12%
Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn
m CAGR CALY OKRES -17,33% 18,83% -187,12%
CAGR Kryzys (2007-2008) 36,62% -11,67% -50,75%

B CAGR CALY OKRES CAGR Kryzys (2007-2008)

Rys. 6.14. Srgadnie roczne stopy wzrostu zysku netto.
Zrodto: opracowanie wiasne

Najwazniejszym wnioskiem z analizy tego wskaznika jest to, ze obydwie grupy bankow
islamskich odnotowaty znacznie wigkszy wzrost zysku netto w poréwnaniu do bankow
konwencjonalnych. Dos¢ duza réznica w uzyskanym wyniku, ktérg mozna zaobserwowac¢ na
rysunku 6.14, moze wynika¢ z faktu, ze w Londynie wielkim bankom, takim jak analizowana
~wielka pigtka”, znacznie trudniej jest efektywnie wygenerowac tak znaczny przyrost zysku netto,
jaki wykazaty banki islamskie. Jest tak, poniewaz duze instytucje, ktére sg czesto korporacjami
dziatajgcymi w sferze miedzynarodowej, sg obcigzone bezwtadnoscig zwigzang z utrzymaniem
swojej skomplikowanej struktury organizacyjnej (Kelly i Amburgey, 1991).

Kolejnym efektem, ktéry ma wplyw na uzyskanie lepszych wzrostéw zysku netto w
przypadku bankow islamskich jest ,efekt nowosci”, polegajacy na tym, ze miode instytucje nie
majg rozbudowanej struktury kosztéw, w przeciwienstwie do wielkich bankéw konwencjonalnych
w Londynie. Dzieki temu mata instytucja moze w tatwiejszy sposdb zadbac o efekt wzrostu. Efekt
ten moze by¢, ale nie musi, zwigzany z beztadnoscig organizacyjng wspomniang powyze;.

Uzasadnienia wynikow zaprezentowanych na wykresach nalezy réwniez szukaé
bezposrednio w danych zZrédtowych (wartosciach wzglednych), odnoszgcych sie do tego
wskaznika. Na rysunkach 6.13 i 6.14 sg prezentowane stopy wzrostu r/r oraz srednia roczna
stopa wzrostu, ktére w obydwu przypadkach sg ilustracjg zmian procentowych, a wiec wartosci
bezwzglednych. Oznacza to, ze jezeli jedna z grup bankdéw przez przyktadowo pierwszg czes¢
okresu wykazywata straty, ktére jednak w szybkim tempie przechodzity w zyski, na wykresie stop

wzrostu wykazany zostanie wzrost, podobnie jak przy rocznej stopie wzrostu. Zjawisko to odnosi
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sie do bankéw islamskich w Londynie, ktére rozpoczynajgc swojg dziatalno$¢ w 2004 r. przez
pierwszych kilka lat wykazywaty stopniowo malejgce straty. Oczywiscie na wykresach stép
uwidoczni sie to jako wzrost. Zjawisko to mozna nazwa¢, podobnie jak poprzednie, ,efektem
nowosci’, jednak w tym przypadku ma ono zupetnie inne zrédta i znaczenie.

Wzrost badz spadek aktywdw jest bardzo prostym w interpretacji wskaznikiem rozwoju
banku. W 2008 r. profesorowie Cooper, Bulen i Schill udowodnili, ze wzrost aktywow catkowitych
to predyktory ponadprzecietnych wynikéw finansowych w przysztosci (Cooper, Gulen i Schill,
2008). Wskaznik ten, podobnie jak pozostate wskazniki rozwojowe, wskazuje ekspansje banku
lub jej brak. Aktywa same w sobie nie stanowig zadnego powszechnie stosowanego wskaznika,
jednak w tej pracy autor postuzyt sie wskaznikiem ich wzrostu spadku jako indykatora rozwoju
badz regresji banku. Wielkos¢ aktywéw ma zastosowanie przy poréwnywaniu bankéw pod
wzgledem rozmiaru, jednak w momencie poréwnywania ich procentowych stép wzrostu r/r mozna
przeanalizowac¢ i poréwnaé tempo rozwoju poszczegolnych instytuciji. Procentowe zmiany rok do
roku badanych grup przedstawiono na rysunku 6.15. W badanym okresie banki islamskie w
Londynie wykazaty bardzo duze zmiany w wielkosci aktywow, w przeciwienstwie do dwoch

pozostatych grup, w ktérych wykres liniowy wzrostu aktywéw r/r nie pokazat duzych amplitud r/r.

Aktywa
(Stopa wzrostu r/r)
60,00%

40,00%

20,00%

0,00%

-20,00%

-40,00%

-60,00%

-80,00%

10000% - oos 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 | 2013 2014 | 2015
Bankiislamskie Londyn  43,63% 49,98% 27,42% -80,80% 12,46% 1125% -3397% 23,82% 10,13% 9,58%  21,55%

Banki Islamskie GCC 24,16% 23,64% 24,47% 1500% -0,56% 8,00% 23,49% 3,74% 967% 848%  6,75%
Banki nieislamskie Londyn  15,62% -8,31% 30,10% 8,64% 1854% -7,29% -1,57% -0,30% 2,18% -4,58% -24,15%

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

Rys. 6.15. Stopy wzrostu poziomu aktywow r/r.
Zrodto: opracowanie wtasne
Najwieksze zmiany r/r mozna zaobserwowaé w roku 2008, kiedy wartos¢ wskaznika
wyniosta —80,80% dla bankdéw islamskich. Pozostate instytucje nie odnotowaty zmian
przekraczajgcych 30,10 punktéw procentowych. Jednak, pomimo réznic pomiedzy
poszczegdlnymi grupami w zakresie przebiegu zmian r/r, nalezy wyszczegdlni¢, ze wszystkie
badane instytucje w okresie pieciu lat (od 2005 do 2010) odnotowaty widoczny na wykresie

spadek. W przypadku kazdej grupy przebiegat on inacze;.
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Jednak przy analizie srednich rocznych stép wzrostu dla catego okresu, przedstawionych

na rysunku 6.16, wszystkie badane instytucje wykazaty wigkszy lub mniejszy wzrost aktywow.

Aktywa
($rednia roczna stopa wzrostu)

30,00%

20,00% 16,46% 16,009 17.77%

9,45%
10,00% 3,85%
0,00% |

-10,00%
-20,00%

-30,00%

-40,00% -44,69%
-50,00% = : R R . R
Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn
B CAGR Wszystkie 16,46% 16,02% 3,85%
CAGR Kryzys -44,69% 17,77% 9,45%

B CAGR Wszystkie CAGR Kryzys

Rys. 6.16. Srednie roczne stopy wzrostu aktywow.
Zrodto: opracowanie wiasne

Banki islamskie w Londynie oraz banki islamskie w GCC i Malezji odnotowaty w catym
okresie badawczym bardzo podobng stope wzrostu, ktéra wyniosta ~16% — w przeciwienstwie,
do ,wielkiej pigtki” z Londynu, ktéra odnotowata zaledwie 3,85%. Na wykresie odznacza sie
bardzo duza (zilustrowana czerwonym stupkiem) ujemna stopa wzrostu aktywéw bankdéw
islamskich w okresie kryzysu. Bezposrednio na wynik rowny —44,69% wptyw miat gwattowny
spadek aktywéw w 2008 r., widoczny na wczesniej zaprezentowanym rysunku 6.15. Ten
gwaltowny spadek jest trudny do interpretacji, poniewaz nie znajduje on uzasadnienia w
sprawozdaniach finansowych badanych instytucji za rok 2008. Nie ma w nich podanych zadnych
informacji dotyczgcych zmian w strukturze tych instytucji, moggcych mie¢ skutki w tak duzym
obnizeniu wartosci aktywow catkowitych zadnego w bankéw wchodzgcych w sktad grupy bankéw
islamskich. Ponadto nalezy wykluczyé sprzedaz aktywéw przez ktérykolwiek z bankéw
islamskich, poniewaz informacji o takiej transakcji nie znaleziono w Zzadnym sprawozdaniu
finansowym dotyczacym tego konkretnie roku. W zwigzku z powyzszym uzasadnienia tak duzego
spadku nalezy poszukiwa¢ we wskazniku kredytdw. Spadek aktywdéw bankoéw islamskich dla
okresu kryzysu jest zwigzany ze spadkiem udzielonych kredytéw w tym samym roku. Powodu
ujemnej stopy wzrostu aktywow w okresie kryzysu nalezy doszukiwaé sie w zmniejszeniu
wielkosci udzielonych kredytow, ktoére zostato opisane w szczegétowej analizie wskaznika we
wczesniejszej czesci tego podrozdziatu.

Kolejng wielkoscig okreslajgca dynamike rozwoju badanych grup sg zmiany w wielkosci
kapitatu wtasnego. Na ponizszym rysunku 6.17 przedstawione zostaty procentowe zmiany r/r w

poziomie kapitatu wtasnego poszczegoinych badanych grup.
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Kapitat whasny ogdtem
(Wzrost/spadek r/r)

100,00%
50,00%
0,00%
-50,00%
-100,00%
-150,00%
-200,00%
-250,00%

-300,00%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Banki islamskie Londyn 30,92% 38,69% 4,30% 275,57% 59,34% 40,09% 14,24% 0,29% 1,77% 4,77% 11,93%
Banki Islamskie GCC 66,51% 0,14% 5.27% 46,50% 2,40% 1,92% 1,33% 0,85% 2,02% 1,14% 2,50%
Banki nieislamskie Londyn -9,81% 50,17% 25,15% -22,24% 31,42% -7,15% -0,10% -4,90% -37,95% 0,53% -10,35%

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

Rys. 6.17. Kapitat wiasny ogdtem, zmiany r/r.
Zrodto: Opracowanie wtasne

Banki islamskie w Londynie w poréwnaniu do pozostatych grup wykazujg wieksza
dynamike zmian, co mozna zauwazy¢ w catym okresie 2004-2015. Najwieksza zmiana (-275,57
punktu procentowego) w poziomie kapitatdw wtasnych dla bankéw islamskich miata miejsce w
roku 2008, ktory jest rokiem przypadajacym na kryzys. W trakcie analizy danych zrodiowych
okazato sie, wiekszos¢ z bankéw islamskich w Londynie zmienita wielkos¢ kapitatu, natomiast
jeden z nich zmniejszyt wielko$¢ kapitatu o potowe co miato wptyw na wynik dla catej co zostato
odzwierciedlone na wykresie. W przypadku dwéch pozostatych grup zmiany r/r wielkosci kapitatu
latach 2005-2009 wykazujg relatywnie duzg amplitude w stosunku do lat po 2009 roku, gdzie
najwieksza odnotowang zmiang bylo zaledwie 11 punktu procentowego, a w wiekszosci
przypadkéw zmiany te oscylowaty wokét kilku procent.

Aby lepiej zrozumie¢ zmiany, ktére zaszlty w uktadzie r/r w wielkosci kapitatu, na
ponizszym rysunku 6.18 zostaty przedstawione zmiany r/r % dla trzech mogacych by¢ ze sobg
powigzanych wskaznikéw obliczonych dla bankéw islamskich w Londynie:

— zysk netto,

— aktywa catkowite,

— kapitaty witasne.

Poniewaz roznice w wielkosci wynosity nawet 2902,33%, wykresy zostaty odpowiednio
wyskalowane do przedziatéw +100% — -100%. To pozwolito na zaobserwowanie, ze zmiany w

wielkosci tych trzech wskaznikéw, przebiegajg w bardzo podobny sposob.
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Banki islamskie w Londynie - Zysk, Aktywa i Kapitat
(Zmiany r/r)
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Zysk zmiany rfr 22 48% 33,28% 38,55% 26,80% 21,18% 118,30% 36,56% 136,81% 2902,33% 90,09% 407,22%
b Aktywa zmiany r/r 43,63% 49,98% 27,42% -80,80% 12,46% 11,25% -33,97% 23,82% 10,13% 9,58% 21,55%
—— Kapitat zmiany r/r 30,92% 38,69% -4,30% -275,57% 59,34% 40,09% -14,24% 0,29% 1,77% -4,77% 11,93%

== Kapitat zmiany r/r i AKTYW2 ZMiany r/r Zysk zmiany rfr

Rys. 6.18. Banki islamskie w Londynie - Zysk, Aktywa, Kapitat (zmiany r/r) dane skumulowane od —100%
) do +100%
Zrédto: Opracowanie wiasne
Na wykresie mozna zaobserwowaé, ze od roku 2004 do 2008 zwroty wektoréow tych
zmian sg niemal identyczne, co $wiadczy o Scistej wspodtzaleznosci tych trzech zmiennych.
Zmiany te sg powigzane dodatnio do roku 2008, na ktéry nalezy zwrdci¢ szczegdlng uwage. Jest
to rok przypadajgcy na kryzys, w ktorym wszystkie trzy wskazniki: zysk, aktywa oraz kapitat
spadty jednoczes$nie. Natomiast od roku 2009, gdzie zostat zaobserwowany duzy wzrost, zmiany
tych wskaznikow nie sg juz w takim samy stopniu powigzane jak do roku 2009. Moze to oznaczaé,
ze po tym okresie banki islamskie w Londynie przestaty by¢ dokapitalizowywane przez wiascicieli
tymczasem wskaznik wzrostu zysku gwattownie odbiegt od wskaznikow kapitatu i aktywow.
Utrzymywanie sie kapitatu i aktywéw na podobnym poziomie wzrostéw w latach 2012 — 2015
jest zjawiskiem normalnym, poniewaz islamskie banki w Londynie po dtuzszym okresie swojej
dziatalno$ci osiggnety odpowiedni poziom kapitatu i aktywow, ktéry pozwolit im na swobodne
prowadzenie dalszej dziatalnosci. Mozna to okresli¢ jako ,efekt nowosci” wspomniany juz w
analizie poprzednich wskaznikéw wzrostowych.
Zmiany procentowe dla catego okresu jak i lat przypadajgcych na kryzys zostaty
podsumowane na ponizszym rysunku 6.19, na ktérym umieszczono wartosci srednich rocznych

stép wzrostu dla analizowanego wskaznika.
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Kapitat wtasny ogdtem
(Srednia roczna stopa wzrostu)
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Rys. 6.19. Sredr)ie roczne stopy wzrostu kapitatu wtasnego
Zrodto: opracowanie wiasne

Przy obliczeniu rocznych stép wzrostu dla catego okresu oraz lat przypadajgcych na
kryzys, pierwsze miejsce pod wzgledem wielkosci zmian (in plus) w wielkosci kapitatu zajmujg
banki islamskie w GCC. Jest to grupa wyrézniajgca sie wsréd pozostatych, poniewaz jako jedyna
odnotowata tak duzy wzrost poziomu kapitatu w okresie kryzysu, co mogto by¢ skutkiem emisji
dodatkowych akcji i ich sprzedazy na gietdzie.

Z kolei banki islamskie w Londynie w catym okresie odnotowaty niewielki wzrost kapitatu,
natomiast w okresie kryzysu bardzo duzy spadek bo az o -73,37 punktu procentowego, co
oznacza, ze negatywne oddziatywanie kryzysu zmusity banki islamskie w Londynie do
przeniesienia kapitatu do srodkéw obrotowych.

Banki nieislamskie w Londynie z kolei wykazaty relatywnie bardzo niewielkie zmiany w
stosunku do dwéch pozostatych grup co wyraznie widaé na powyzszym wykresie stupkowym.

Zmiany w wielkosci kapitatdbw witasnych instytucji byly ostatnim wskaznikiem
rozwojowym, ktory jest analizowany w niniejszym badaniu. W dalszej czeSci podrozdziatu
znajduje sie podsumowanie analizy dynamiki rozwoju badanych instytucji.

W tabeli 6.3 zawarto podsumowanie wynikéw srednich rocznych stép wzrostu dla
wszystkich wskaznikow oraz wszystkich grup bankéw wzietych pod uwage w niniejszym badaniu.
Srednie roczne stopy wzrostu zostaty zaszeregowane pod wzgledem ich warto$ci przy uzyciu
trojstopniowej skali.

Dzieki temu jest mozliwe uszeregowanie wynikéw uzyskanych przez kazdg grupe pod
wzgledem najwyzszej stopy wzrostu od najlepszych do najgorszych. Przy czym najlepszy wynik
oznaczony numerem ,1” to najwyzsza stopa wzrostu sposrod trzech badanych instytuciji, a numer
»3" to wynik najgorszy. Ostatni wiersz tabeli 6.3 stanowi sume uzyskanych w wyzej opisany
sposéb wynikéw. Im nizsza suma, tym lepiej, poniewaz oznacza to, ze dana grupa bankéw
przoduje w wigkszej liczbie kategorii (wskaznikow) niz pozostate.

210


http://mostwiedzy.pl

A\ MOST

Tabela 6.3. Macierz wynikéw $rednich rocznych stop wzrostu dla wszystkich wskaznikéw ujetych w badaniu

nad rozwojem bankowosci islamskiej w Londynie

Caly okres (2004—2015) Kryzys (2007—2008)
Wskaznik Banki Banki Banki Banki Banki Banki
islamskie islamskie konwencjo | islamskie w islamskie konwencjonal
w GCC+Malezj | nalne w Londynie GCC + ne w
Londynie a Londynie Malezja Londynie
Liczba pracownikow 2 1 1 2
Liczba oddziatéw 2 1 1 2
Przychod 1 2 1 2
Depozyty 1 2 1 2
Kredyty 1 2 1 2
Aktywa 1 2 1 2
Kapitat 2 1 3] 1
SUMA 12 12 9 17
Legenda oznaczen kolorami miejsca w rankingu: Zielony — pierwsze miejsce; Pomaranczowy — drugie miejsce; — trzecie miejsce

Zrédto: opracowanie wiasne

Najlepszy wynik w zakresie rozwoju dla catego okresu (2004-2015) uzyskaty banki
islamskie w Londynie oraz Banki Islamskie w GCC i Malezji, a ostatnie miejsce pod wzgledem
dynamiki rozwoju banki konwencjonalne w Londynie. W okresie przypadajgcym na kryzys
sytuacja wyglgdata inaczej. Najlepszy wynik otrzymaty banki islamskie w GCC i Malezji, drugie w
kolejnosci byty banki konwencjonalne w Londynie, a ostatnie miejsce w kazdej mozliwej kategorii
wskaznikowej zajety banki islamskie w Londynie. Oznacza to, ze banki islamskie byty najbardziej
rozwijajgcymi sie grupami bankéw w catym okresie badawczym.

Analizujgc wyniki tego badania, mozna réwniez wzigé pod uwage réznice w sumach
wynikéw pomiedzy poszczegdlnymi grupami. W przypadku catego okresu suma otrzymana przez
banki islamskie w Londynie oraz islamskie w krajach GCC i Malezji jest rowna, natomiast wynik
bankéw konwencjonalnych znacznie odbiega od dwdch poprzednich grup. Oznacza to, ze
bankowos¢ islamska, jako catos¢, wykazata wiekszy wzrost w catym badanym okresie niz
bankowos¢ konwencjonalna. Natomiast w okresie kryzysu, przy interpretacji wyniku dla
poszczegolnych grup, wynik, ktéry uzyskaty banki islamskie w Londynie znacznie odbiega od
dwéch pozostatych grup. Nalezy to interpretowa¢ w nastepujgcy sposob: banki islamskie w
Londynie sg instytucjami niszowymi na rynku Wielkiej Brytanii, przez co sg mniej odporne na
dziatanie kryzysu, ktéry w ich przypadku spowodowat niemal catkowite zahamowanie wzrostu.
Mozna byto to zauwazy¢ réwniez na wykresach liniowych w momencie analizy % wzrostéw r/r.
Natomiast dwie pozostate grupy stanowig instytucje dziatajgce kilkakrotnie dtuzej niz banki
islamskie w Londynie. Ponadto te drugie sg instytucjami, ktére pod wzgledem liczby pracownikéw
oraz wielkosci aktywow wielokrotnie przewyzszajg banki islamskie w Londynie. Dzigki swojemu
rozmiarowi posiadajg pewnego rodzaju bezwtadnos¢, ktéra pozwala im na zahamowanie efektow

kryzysu i skompensowanie ich w dtuzszym okresie.
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Na podstawie przeprowadzonych badan nad rozwojem bankowosci islamskiej w
Londynie wysunieto nastepujgce wnioski:

— bankowos¢ islamska w Londynie oraz GCC i Malezji rozwijata sie znacznie szybciej
niz bankowos¢ konwencjonalna w Wielkiej Brytanii,

— bankiislamskie w Londynie z powodu krétkiego doswiadczenia oraz matego rozmiaru
wykazaly znacznie mniejsze tempo rozwoju w okresie kryzysu niz bankowosc¢
islamska w rejonie GCC i Malezji, jak i bankowo$¢ konwencjonalna w Londynie,

— banki islamskie w Londynie z powodu braku doswiadczenia na rynku oraz przez
niewielki rozmiar sg w znacznie bardziej podatne na zmiany koniunkturalne niz
pozostate grupy,

— banki islamskie w Londynie odchodzg w swoich strategiach od tradycyjnych
produktéw bankowosci uniwersalnej, takich jak kredyty, na rzecz ustug, gdzie
pobierane sg state optaty z tytutu wykonywanej ustugi,

— w przypadku bankéw islamskich w Londynie spadkowi udzielonych kredytéw
towarzyszyt prawie rownolegty spadek wielkosci aktywdw w tym samym okresie,

— w latach 2004-2015 banki islamskie byty najbardziej rozwijajgca sie grupg bankéw
w catym okresie, ale najgorzej rozwijajacg sie w latach 2007-2008 (kryzys).

6.3. Analiza rentownosci sektora finansow islamskich w Londynie

Analiza rentownosci, podobnie jak analiza wydajnosci w kolejnym podrozdziale, sg
badaniami fakultatywnymi, stanowigcymi wazne uzupetnienie badan nad dynamikg rozwoju
sektora finansow islamskich w Londynie. Dlatego w przypadku kazdego z tych badan
ograniczono je celowo do analizy trzech wskaznikow, na ktérych oparto badania nad
rentownoscig. Sg nimi:

— rentownos$¢ aktywow wiasnych (ROA),

— rentownos¢ kapitatdéw wiasnych (ROE),

— wskaznik poziomu kosztow (koszty operacyjne / catkowite przychody).

W zwigzku z faktem, ze wskaznik ROA jest wyrazany w procentach, wykres zostat
stworzony bezposrednio na podstawie wartosci wskaznika, a nie — jak miato to miejsce w
przypadku poprzednich wskaznikdw — na podstawie obliczonych wczesniej % stopy wzrostu r/r.
Tak samo jak w kazdym poprzednim wskazniku, mozna zaobserwowac, ze banki islamskie w
Londynie wykazaty znaczace i dynamiczne zmiany ROA na przestrzeni lat, podczas gdy dwie

pozostate grupy odnotowaty nieznaczne wahania wskaznika (rys. 6.20).
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Bankiislamskie Londyn  0,00% -14,73%-11,81%-13,45%-13,66%-38,75% -4,14% -8,52% -7,20% 1,14% 1,90% -0,34%

Banki Islamskie GCC 9,75% 15,51% 16,58% 17,76% 15,17% 10,86% 6,12% 8,64% 9,57% 13,15% 14,63% 13,68%
Banki nieislamskie Londyn 19,44% 19,66% 20,48% 15,82% 12,67% 10,73% 7,16% 5,56% -2,23% -0,53% 1,34% -2,83%

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

Rys. 6.20. Wartosci ROA w poszczegolnych latach.
Zrodto: opracowanie wkasne

Wahania w przypadku bankéw islamskich sg spowodowane potwierdzong juz wczesniej
wrazliwoscig tych instytucji na wszelkiego rodzaju zmiany wywotane za posrednictwem
czynnikéw zewnetrznych i wewnetrznych otoczenia. Jednak, poréwnujgc wartosci wskaznika z
wczesniej omawianymi wzrostami aktywéw catkowitych (rys. 6.15, 6.16), zadna korelacja nie
wystepuje. W okresie przypadajgcym na kryzys (2007-2008) stopy wzrostu wskaznika w
przypadku bankéw islamskich w Londynie wykazaty wzrost, natomiast w przypadku dwdéch
pozostatych odnotowano nieznaczny spadek. Oznacza to, Zze kryzys nie wptynat w istotny sposéb
na uzyskane wyniki wskaznika ROA w tymze okresie.

Bardzo waznym zdarzeniem na wykresie jest zauwazalna ujemna krzywa ilustrujgca
ujemng rentownos¢ aktywow wiasnych bankoéw islamskich w Londynie, co dodatkowo uzasadnia
jeden z wnioskow opisanych w analizie poprzedniego wskaznika. Nalezy zwréci¢ uwage, ze
ujemne ROA dotyczy jedynie jednej grupy bankow islamskich, podczas gdy druga grupa (banki
islamskie w GCC) odnotowata wyniki ROA podobne do bankéw konwencjonalnych w Londynie.
Potwierdza to, ze ujemne wskazania ROA sg wynikiem niedojrzato$ci i matego rozmiaru bankow
islamskich w Londynie, a nie faktem, Ze sg to banki islamskie.

Ze wzgledu na fakt, ze wartosci ROA i ROE sg wyrazane w procentach (%), zamiast
rocznych stop wzrostu autor zastosowat obliczenie réznicy w punktach procentowych. Na rysunku
6.21 zilustrowano zmiany wskaznika dla poszczegdlnych grup. Mozna zauwazy¢, ze

Srednioroczny wynik wskaznika ROA dla poszczegdinych grup jest inny.
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Rys. 6.21. Procentowe zmiany ROA od konca do poczatku okresu
Zrodto: opracowanie wiasne

W przypadku bankoéw islamskich w Londynie poziom wskaznika na wykresie liniowym
(rys. 6.20) przyjmowat w wiekszosci okresOw ujemne wartosci. Jednak w przypadku analizy
zmiany wartosci wskaznika od poczatku okresu do jego konca nalezy ustali¢, ze banki islamskie
w Londynie wykazaly najwiekszy wzrost wartosci tego wskaznika, bo az o ~9 punktow
procentowych (rys. 6.21). Réwniez w okresie kryzysu banki islamskie w Londynie wykazaty
niewielki wzrost wskaznika. Dwie pozostate grupy odnotowaty wzgledng stabilizacje wskaznika,
gdzie jego zmiana na przestrzeni catego okresu i kryzysu nie przekroczyta 2 punktow
procentowych. Tak duza rdznica w zmianie pomiedzy bankami islamskimi w Londynie oraz
pozostatymi instytucjami wynika ponownie z efektu nowosci tych pierwszych. Jak opisano w
analizie wskaznika wzrostu zysku netto, banki te powstaty na poczatku XXI w. i w poczatkowym
okresie wykazywaty tylko straty, bazujgc na pomocy finansowej ze strony zatozycieli
(inwestorow).

W przypadku bankéw konwencjonalnych nalezy stwierdzi¢, Zze ich wartosci ROA sa
nizsze niz bankéw islamskich w GCC i Malezji. W catym okresie odnotowaty one bowiem
obnizenie ROA o prawie 2 punkty procentowe, co oznacza spadek zyskownosci. Sg one réwniez
jedynymi instytucjami, ktére w diugim okresie odnotowaty pogorszenie wartosci wskaznika. Moze
by¢ to spowodowane zaréwno kryzysem zaufania, ktory jednak w mniejszym stopniu dotknat
banki islamskie w GCC, jak rowniez ogélnymi efektami kryzysu, ktére wptynety na catg branze
bankowg — w wiekszym stopniu w Europie niz na Bliskim Wschodzie.

Kolejnym wskaznikiem witgczonym do niniejszego podrozdziatu traktujgcego o
rentownosci bankow islamskich w Londynie jest ROE, ktérego wartosci dla kazdej z trzech grup
zilustrowano w formie szeregdw czasowych na rysunku 6.22. W odrdznieniu od dwdch
pozostatych grup, banki islamskie w Londynie w latach 2004—2012 osiggaty ujemne stopy zwrotu
z kapitatu wlasnego. Najnizsza wartos¢ ROE dla bankow islamskich w Londynie to 38,75% w
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roku 2009, natomiast w dwdch pozostatych grupach tylko banki nieislamskie w Londynie
osiggnety ujemny wynik w trzech latach: 2012, 2013 oraz 2015. Podsumowujgc te wartosci,
nalezy stwierdzi¢, ze banki islamskie na tle dwéch pozostatych grup wypadty bardzo niekorzystnie

w poczgtkowym okresie.

Wartosci ROA
(wartosci wskaznika w poszczegdlnych latach)
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Bankiislamskie Londyn ~ 0,00% -9,19% -3,91% -3,25% -1,80% -9,98% -3,40% -4,08% -2,54% 0,38% 0,49% -0,02%
Banki Islamskie GCC 1,43% 246% 2,62% 256% 1,87% 127% 093% 1,01% 1,19 1,36% 1,42% 1,47%
Banki nieislamskie Londyn 0,97% 0,84% 0,84% 0,62% 0,29% 038% 031% 0,25% -0,07% 0,00% 0,13% -0,12%

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

Rys. 6.22. Stopy wzrostu r/r ROE
Zrodto: opracowanie wtasne

Ujemna ROA jest interpretowana oczywiscie jako niekorzystna sytuacja finansowa dla
przedsiebiorstwa, jednak w przypadku bankow islamskich trzeba pamietac, ze sg one spdtkami,
ktérych wiekszosciowe pakiety akcji nalezg najczesciej do ich zatozycieli pochodzgcych z krajéw
GCC. Oznacza to, ze spétki te, odpowiednio manipulujgc sprawozdaniami finansowymi, niekiedy
Swiadomie doprowadzajg do osiggania ujemnego wskaznika ROE poprzez raportowanie strat.
Dzieki temu unikajg ptacenia podatkdw w Wielkiej Brytanii. Istnieje rowniez zjawisko
wyprowadzania pieniedzy z kraju, w ktérym umieszczajg swoje subsydia, za pomocg
mechanizmu cen transferowych. Kolejnym uzasadnieniem ujemnego ROA jest to, ze banki
islamskie w Londynie sg instytucjami funkcjonujgcymi na Wyspach Brytyjskich dopiero od
poczatku XXI w., dlatego, kiedy zostaty wprowadzone na nowy rynek, teoretycznie mogty
wykazywac straty i jednoczesnie by¢ zasilane kapitatem pochodzgcym od inwestora-zatozyciela.
Dowodem tego jest fakt, ze od roku 2011 mozna zaobserwowac ustawiczny wzrost wskaznika,
ktéry w najgorszym okresie wynidst —38,75%, a w najlepszym — 1,90%. Oznacza to, ze nie nalezy
interpretowac tego wskaznika w przypadku bankdw islamskich w Londynie jako przestanki do
bardzo ztej sytuaciji finansowej tych instytuciji.

Od 2011 r. mozna zauwazy¢ na wykresie bardzo interesujgcg zmiane. Mianowicie banki
islamskie w Londynie oraz banki konwencjonalne zréwnaty swoje poziomy ROE, a ich krzywe

ilustrujgce wartosci wskaznika przebiegaty praktycznie réwnolegle przez trzy ostatnie lata
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badanego okresu (2013-2015). Oznacza to, ze banki islamskie w latach 2004—2010%* dochodzity
do sytuacji, w ktérej przestaty generowaé straty. Natomiast dodatnia 216 aleznos¢ wartosci
osiggnietych przez banki islamskie w Londynie i banki konwencjonalne, ktérg mozna
zaobserwowaé w trzech ostatnich latach, moze by¢ interpretowana jako fakt osiggniecia
dojrzatosci organizacyjnej przez banki islamskie w Londynie, ktére reagujg w taki sam sposéb
(pod wzgledem tendencji oraz nasilenia zmian) jak dojrzate banki konwencjonalne w Londynie.
Nalezy pamietaé rowniez, ze znajdujg sie w sensie geograficznym na tym samym rynku, czyli
podlegajg wszystkim efektom zwigzanym z tymze rynkiem w Wielkiej Brytanii. Z kolei w
przypadku bankow islamskich w GCC i Malezji réwniez istniata korelacja w stosunku do bankéw
konwencjonalnych w Londynie w latach 2007-2010, ktéra jest widoczna jako trend spadkowy,
mogacy by¢ efektem kryzysu. Jednak w roku 2011 korelacja ta juz nie wystgpita, poniewaz
krzywe zmieniajg kierunki. Banki islamskie w GCC i Malezji wykazujg wzrost wartosci wskaznika,
a banki konwencjonalne jego spadek. Moze to by¢ przestanka, ze to warunki rynku dyktowaty
wartosci wskaznika ROE dla wszystkich instytucji wtasnie w okresie 2010-2015, gdyz banki
znajdujgce sie w Wielkiej Brytanii wykazaty wyrazng korelacje i tendencje znizkowa, podczas gdy
banki islamskie w GCC i Malezji zachowaly sie inaczej, mianowicie wykazujgc wyrazny trend
zwyzkowy wskaznika.

Na rysunku 6.23 zilustrowano zmiany procentowe, ktdére wykazaty poszczegdine
instytucje, od poczatku do konca okresu uwzgledniajgc réwniez czas kryzysu. Ponownie banki
islamskie w Londynie wykazaty najkorzystniejszg zmiane wskaznika, bo az o 14,39 punktéw
procentowych, podczas gdy dwie pozostate grupy wykazaty o wiele gorsze wyniki. | tak w
przypadku bankéw islamskich w GCC i Malezji byto to ~4 punkty procentowe, a w przypadku
bankéw nieislamskich (konwencjonalnych w Londynie) — az —22,27 punkty procentowe w

stosunku do poczatku okresu.

54 0d 2010 r. nastgpit wzrost wartosci wskaznika ROE bankéw islamskich w Londynie z warto$ci ujemnych
na dodatnie.
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Rys. 6.23. Zmiany ROE od poczatku do korica okresu.
Zrodto: opracowanie wkasne

Podobnie jak w przypadku poprzednich wskaznikéw, banki konwencjonalne pogorszyty
Swojg pozycje w zakresie zyskownosci przez okres od 2004 do 2015. W przypadku ROE jest to
najwieksza zmiana na niekorzys$é tych instytucji.

Kolejnym i juz ostatnim wskaznikiem w zakresie wydajnosci jest wspoétczynnik poziomu
kosztow (koszty operacyjne do catkowitych przychoddéw). Za pomocg tego wskaznika mozna
pokazag, jak efektywnie dana instytucja jest w stanie wyprodukowac i sprzedac $wiadczone przez
siebie ustugi. Im wartosci wskaznika sg mniejsze, tym wieksze sg zdolnosci organizacji do
wygenerowania zysku — czyli im mniejsza warto$¢ wskaznika, tym wydajniejsza jest badana
instytucja. Na ponizszym rysunku 6.24 przedstawiono warto$ci wskaznika dla poszczegdinych

lat.
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Rys. 6.24. Zmiany wskaznika poziomu kosztow (koszty operacyjne/catkowite przychody r/r)
Zrodto: opracowanie wiasne

Wartosci wskaznika w badanym okresie w przypadku kazdej instytucji wykazaty
wzgledng stabilizacje. Jedynie w roku 2009 mozna zaobserwowaé w przypadku bankéw
islamskich w Londynie jedng gwattowng zmiane wskaznika in plus (czyli pogorszenie
efektywnosci), co jest efektem chwilowego spadku wartosci sprzedazy jednego z bankéw
wchodzgcych w sktad badanej grupy. Dopiero analiza $rednich rocznych stép wzrostu
zaprezentowanych na rysunku 6.25 data mozliwo$¢ jednoznacznego stwierdzenia, ktéra grupa

bankéw wykazata sie najwiekszym wzrostem efektywnos$ci w badanych okresach.

Koszty operacyjne / catkowite przychody (tys. USD)
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Rys. 6.25. Srednie roczne stopy wskaznika poziomu kosztdw (koszty operacyjne / catkowite przychody).
Zrodto: opracowanie wtasne
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Banki islamskie w Londynie w catym okresie wykazaty bardzo duzy, gdyz az 35% wzrost
warto$ci wskaznika. Im jest on wyzszy, tym gorsza efektywno$c¢, wiec jest to bardzo duza strata
w stosunku do pozostatych instytucji, ktére na przestrzeni catego okresu wykazaty zmiane jedynie
0 =5 punktow procentowych. W przypadku bankéw islamskich tak niekorzystny wynik mozna
wyttumaczy¢ faktem, ze w poczgtkowych latach swojego istnienia banki te wykazywaty duze
straty z roku na rok. Dodatkowym uzasadnieniem jest fakt, ze dojscie do doskonatosci
operacyjnej (w tym kosztowej) jest procesem bardzo dtugim. Duze banki, do ktérych mozna
zaliczy¢ ,wielkg piatke” w Wielkiej Brytanii, posiadajg wyspecjalizowane komérki organizacyjne,
zajmujgce sie doskonaleniem proceséw wewnetrznych tychze instytucji, co z kolei skutkuje
obnizaniem kosztow, bedgcych jedng ze zmiennych zastosowanych w tym wskazniku.

Korzystny spadek poziomu wskaznika (odpowiednio -4,55 i -3,89) dla dwdch pozostatych
grup mozna wyjasni¢ tym, ze sg to instytucje, ktére funkcjonujg w Londynie o wiele dtuzej niz
banki islamskie, co sprzyja dtugofalowemu rozwojowi doskonato$ci operacyjnej i pozwala im
cieszy¢ sie stabilnym wynikiem na przestrzeni tak diugiego okresu jak 2004—2015.

Na podstawie analizy przeprowadzonej powyzej dla trzech wskaznikow: stopa wzrostu
zysku netto, ROA oraz ROE - zostaty wyprowadzone nastepujgce wnioski:

— banki islamskie w Londynie w poczgtkowym okresie wykazaty duzo nizszg
zyskownos$¢ niz dwie pozostate grupy bankéw. Ma to zwigzek z efektem ,nowosci”
tych bankow,

— banki islamskie w Londynie po kilku latach dziatalnosci zaczety odnotowywaé
dodatnie wartosci wskaznika, ktére zrownywaty sie z wartosciami wskaznikow
dojrzalszych instytucji, reprezentowanych przez banki islamskie w GCC i Malezji oraz
banki konwencjonalne w Londynie,

— bankiislamskie w ciggu catego okresu 2004—2015 wykazaty znacznie wigkszy wzrost
wskaznikow zyskownosci niz pozostate grupy. Jest to zwigzane z efektem ,nowosci”
polegajgcym na raportowaniu strat w poczatkowym okresie, ktdre po kilku latach
dziatalnosci przerodzity sie w zyski;

— nowo powstate instytucje wykazujg znacznie gorszg efektywnos¢ kosztowg w
stosunku do instytucji 0 ugruntowanej pozyciji.

6.4. Analiza wydajnosci sektora finansow islamskich w Londynie

Jak wspomniano wczesniej w niniejszej pracy, ekspansja technologiczna (produktowa)
bankéw ma nieco inny charakter niz pozostatych przedsiebiorstw. Jest tak ze wzgledu na
specyfike ustug oferowanych przez banki. Ustugi takie, z powodu swojej natury, majg ograniczone
mozliwosci rozwoju — w odréznieniu od firm produkujgcych wysokie technologie. Réwniez dobra,
ktérymi obracajg banki sg niezwykle ptynne i uzaleznione od zachowania rynku. W szczegdlnosci
w dobie globalnych rynkéw transfery gotéwki, na przyktad w postaci inwestycji portfelowych,
mogg przebiega¢ nie tylko bardzo szybko, ale i nieoczekiwanie. Dlatego nieodtgcznym
elementem dziatalnosci kazdego banku jest ciggte doskonalenie swoich wewnetrznych

procesow, w tym efektywnosci.
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Niniejszy podrozdziat zawiera badanie oraz ocene wydajnosci bankow islamskich w
poréwnaniu z innymi instytucjami. Analiza zostata przeprowadzona na podstawie czterech
wskaznikow:

— wskaznik efektywnosci Thomson Reuters,

— przychody catkowite/liczba pracownikow,

—  zysk netto/liczba pracownikéw,

— wskaznik wyptacalnosci.

Pierwszym z nich jest wskaznik efektywnosci autorstwa firmy Thomson Reuters (TR).
Jest on obliczany jedynie dla branzy bankowej. Stanowi stosunek wydatkéw pozaodsetkowych
do przychodéw pomniejszonych o wydatki odsetkowe; wyrazony w %. Ttumaczgc obrazowo:
licznik wskaznika to wydatki, a mianownik to przychody, jednak w obu przypadkach sg one
pomniejszone o wydatki odsetkowe. Gtéwna funkcjg tego wskaznika jest zilustrowanie kosztu
uzyskania jednostki przychodu. Im mniejszy wskaznik efektywnosci TR, tym lepiej. Wartosci tego
wskaznika dla poszczegdlnych lat zostaty zilustrowane na rysunku 6.26. W odréznieniu od
wiekszosci wykresdéw w niniejszej pracy, nie zostat on stworzony na podstawie stép wzrostu r/r,

ale wskazuje wartosci wskaznika dla poszczegdinych lat.
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Rys. 6.26. Wskaznik efektywno$ci Thomson Reuters.
Zrodto: opracowanie wiasne

Oznaczone kolorem niebieskim banki islamskie w Londynie wykazaly bardzo duze
wahania wskaznika w ciggu catego okresu. Dopiero w dwéch ostatnich latach 2014 12015 krzywa
przebiegta réwnolegle w stosunku do dwdch pozostatych grup. Potwierdza to réwniez
wczesniejsze wnioski dotyczgce rentownosci, gdzie w ostatnich trzech latach banki islamskie w
Londynie zblizyty bardzo swoéj wynik ROE do dwdch pozostatych grup. W okresie od 2004 az do
2011 roznica w wartosci wskaznika pomiedzy bankami islamskimi w Londynie a pozostatymi
grupami wynosita od 150 do 250 punktéw procentowych.

Banki islamskie w Londynie wykazujg duzg niestabilno$¢ w poréwnaniu z pozostatymi

instytucjami, objawiajgcg sie bardzo duzymi wahaniami wartosci wskaznika z roku na rok. W
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okresie dwdch lat przypadajgcych na kryzys wskaznik ten ustabilizowat sie na poziomie do 250%,
aby w kolejnych latach 2009 i 2010 odnotowa¢ ponownie skrajnie wysokie wartosci.

Takie gwaltowane wahania znajdujg uzasadnienie we wcze$niej analizowanym
wskazniku % wzrostu/spadku stopy zysku rok do roku. Poréwnujgc dwa wykresy, mozna
zauwazyé, ze sg one dodatnio powigzane. Jest tak, poniewaz jedna ze sktadowych wskaznika
efektywnosci (zysk) ulegata bardzo duzym zmianom, ktore przektadaty sie na wartosci tych
dwédch wskaznikow (zysk oraz wskaznik efektywnosci TR). Dokfadniej, straty wykazywane przez
banki islamskie w Londynie w pierwszej potowie okresu miaty bezposredni wptyw na poziom
wskaznika efektywnosci.

W zwigzku z faktem, ze wskaznik efektywnosci TR jest wyrazany w procentach, nie
zostaty obliczone dla niego srednie roczne stopy wzrostu, a — podobnie jak miato to miejsce w
przypadku ROA i ROE - jedynie zmiany w punktach procentowych tego wskaznika pomiedzy

poczatkiem okresu a jego koncem (rys. 6.27).

Wskaznik efektywnosci
(Zmiany wyrazone w punktach procentowych od poczatku okresu do jego korica)
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Rys. 6.27. Zmiany w punktach procentowych wskaznika efektywnosci pomiedzy poczatkiem okresu (2004)
. ajego koncem (2015).
Zrodto: opracowanie wtasne

Interpretujgc powyzszy rysunek, nalezy mie¢ na uwadze, ze im wskaznik efektywnosci
jest mniejszy, tym lepiej. Dlatego negatywny wynik, ktéry mozna zaobserwowa¢ w przypadku
bankoéw islamskich w Londynie oznacza poprawe efektywnosci w czasie catego okresu. Réwniez
niewielkg poprawe tego wskaznika efektywno$ci mozna zauwazy¢ w okresie kryzysu.

Podczas gdy banki islamskie w Londynie poprawity swojg efektywnos¢ kosztowa, banki
islamskie w GCC i Malezji poprawity warto$¢ tego wskaznika w nieznacznym stopniu. Natomiast
banki konwencjonalne, zaréwno w catym okresie, jak i latach przypadajacych na kryzys
pogorszyly swojg efektywnose.

Banki islamskie poprawity swojg sytuacje gtéwnie dlatego, ze po kilku pierwszych latach
przestaty odnotowywac straty, a zaczety rejestrowaé zyski. To naturalne, Zze przy ujemnym zysku
wskaznik uplasowat sie na dodatnim poziomie. Bardzo ciekawa bytaby obserwacja ksztattowania
sie tego wskaznika w kolejnych latach. Natomiast banki islamskie w GCC i Malezji, odnotowujgc

niewielkg poprawe, wykazaty, iz w ciggu catego okresu udato im sie zwiekszy¢ swojg
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efektywno$c¢. Z kolei banki konwencjonalne na przestrzeni catego okresu odnotowaty ponad 26%
wzrost wartosci wskaznika, co oznacza, ze na przestrzeni tego okresu pogorszyly w znaczny
sposbéb swojg efektywnosé. Roéznice te nalezy ttumaczy¢ stopniem rozwoju poszczegdinych
instytucji. Banki islamskie miaty bardzo duzy obszar do usprawnienia, podczas gdy banki
konwencjonalne osiggnety ten poziom juz dawno.

Kolejnym analizowanym wskaznikiem sg catkowite przychody podzielone przez liczbe
pracownikow. Zadaniem wskaznika jest okreslenie, jaka cze$¢ przychodu przypada na jednego
pracownika. Wskaznik wyrazony jest w tys. USD. Na rysunku 6.28 zilustrowano zmiany wartosci
tego wskaznika na przestrzeni badanego okresu. Im wyzsza warto$¢ wskaznika, tym wieksza

wartos¢ sprzedazy, ktora przypada na jednego pracownika.

Przychody catkowite / liczba pracownikéw

700,00
600,00
500,00
400,00
300,00
200,00
100,00

0,00
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Banki islamskie Londyn 19,76 149,08 11540 14987 149,20 21624 329,60 381,78 592,71 13366 371,59 409,53
Banki Islamskie GCC 9863 167,08 24630 29409 15857 12230 122,04 197,44 21021 27125 337,76 35539
Banki nieislamskie Londyn 307,23 299,70 34518 330,88 29127 35008 344,16 30108 251,40 286,69 30085 276,64

Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn

Rys. 6.28. Przychody catkowite/liczba pracownikdw.
Zrodto: opracowanie wtasne

Na przestrzeni catego okresu uwidacznia sie trwajgcy od 2004 do 2012 wzrost tego
wskaznika w bankach islamskich w Londynie. Dopiero w roku 2013 mozna zauwazy¢ wyrazny
spadek, ktory wystapit tylko w tym jednym roku. Analizujgc sktadowe wskaznika w przypadku
przychodow catkowitych w roku 2013, nie nastgpit taki ich spadek. Oznacza to, ze duzy skok,
ktéry miat miejsce w roku 2013, miat swoje zrodto w kosztach. Nastepnie od roku 2014 wskaznik
dla bankéw islamskich ponownie kontynuuje wczesniej wyznaczony zwyzkowy trend. Taki
dynamiczny wzrost wskaznika oznacza stale zwiekszajgcg sie efektywnosé bankdw islamskich
w Londynie, ktére osiggajg coraz wyzsze przychody przy tej samej liczbie pracownikéw, albowiem
w raportach finansowych nie odnotowano zadnych zwolnien w tymze okresie. Swiadczy to o
zwiekszaniu swoich zdolnosci wydajnosciowych, co zostanie w dalszej czesci potwierdzone w
rocznych stopach wzrostu. Podobnie jak banki islamskie w Londynie, ich odpowiedniki w GCC i

Malezji odnotowaty réwniez w miare regularny wzrost trwajgcy od 2004 do 2007. W roku 2008,
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najprawdopodobniej wskutek kryzysu, nastgpit jednorazowy spadek, ktéry juz od 2009
przeksztatca sie ponownie w linie, wyznaczajgcg wyrazny trend statego wzrostu.

Poréwnujgc zmiany na krzywej w przypadku wszystkich trzech grup, nalezy stwierdzic,
ze najwiekszg stabilizacje mozna zauwazy¢ w przypadku bankéw konwencjonalnych w Londynie.
Nie bylo w ich przypadku tak duzych zmian wskaznika jak w przypadku bankoéw islamskich w
Londynie w roku 2012 i 2013. Oznacza to wzgledng stabilizacje tych instytucji. Oczywiscie,
analizujgc te wykresy, nalezy zwrdci¢ uwage na kontekst zwigzany z sytuacjg rynkowg. W tym
przypadku wiekszos¢ bankéw wchodzgcych w skiad ,wielkiej pigtki” dokonywata zwolnien
pracownikow (oraz zamkniecia oddziatéw). Czynnoéci te byly zaplanowane w ramach
szczegotowo przygotowanych strategii naprawczych, ktére zaktadaty optymalizacje kosztow.
Biorgc pod uwage wzgledng stabilizacje wskaznika, mozna wnioskowac, ze dzieki strategiom
naprawczym, ktore polegaty na cieciu kosztéow, banki konwencjonalne byly w stanie utrzymac
efektywnos$¢ kosztowg na odpowiednim poziomie. Na rysunku 6.29 przedstawiono réznice w

srednich rocznych stopach wzrostu dla poszczegdélnych grup oraz okresow.

Przychody catkowite / liczba pracownikéw
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Rys. 6.29. Srednie roczne stopy wzrostu wskaznika przychod catkowity/liczba pracownikow.
Zrodto: opracowanie wiasne

W przypadku bankéw konwencjonalnych w Londynie nastgpit bardzo maty spadek
wskaznika na poziomie —0,72%. Nalezy wnioskowa¢ zatem, ze w badanym okresie instytucje te
nie poprawity swojej wydajnosci w zakresie tego wskaznika, czyli nie dokonaty Zadnych
usprawnien majgcych na celu zwigkszenie sprzedazy lub zmniejszenie liczby pracownikéow. W
dwdch pozostatych grupach na przestrzeni okresu wystgpit znaczny wzrost tego wskaznika —
odpowiednio: dla bankéw islamskich w Londynie 9,62% i dla bankéw islamskich w GCC i Malezji
7,10%. Oznacza to, ze banki islamskie jako cata grupa na przestrzeni okresu zwiekszyly swojg
wydajnos¢, podczas gdy banki konwencjonalne pozostaty na praktycznie tym samym poziomie

w badanym okresie. W analizie okresu przypadajgcego na kryzys nalezy zauwazy¢, ze kazda
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badana grupa zmniejszyta warto$¢ wskaznika, co Swiadczy o negatywnym wptywie kryzysu na
wydajnosc¢.

Kolejnym wskaznikiem, ktéry ma za zadanie pomd6c w zbadaniu wydajnosci bankow
islamskich w Londynie jest stosunek zysku netto do liczby pracownikéw. Wartosci wskaznika
zostaly zilustrowane na rysunku 6.30. Podobnie jak poprzedni wskaznik, jego wartosci sg
wyrazone w tys. USD, natomiast im jego wartosci sg wyzsze, tym wyzsza jest wydajnosci badanej
grupy instytucji. W ocenie autora wskaznik ten jest bardziej miarodajny niz poprzedni, poniewaz
zastosowanie innej zmiennej w liczniku (zysku netto zamiast przychodéw) odzwierciedla rowniez
czesciowo efektywno$¢ kosztowa.

Jak w wiekszosci przypadkdw, linia ilustrujgca banki islamskie w Londynie przebiega
bardzo nieregularnie. Od poczatku okresu do roku 2009 wida¢ bardzo silny trend spadkowy,
natomiast dopiero od 2011 wskaznik zaczyna ksztattowac¢ powolny wzrost. Najwiekszy spadek
wskaznika dla bankéw islamskich mozna zaobserwowac do okresu kryzysu, natomiast wtasnie

po roku 2009 nastgpit dos¢ regularny wzrost.
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Rys. 6.30. Zysk netto/liczba pracownikow.
Zrodto: opracowanie wiasne

Spadek wskaznika w latach 2005-2009 dla bankéw islamskich nie ma zrédet w kryzysie
finansowym, poniewaz dwie pozostate grupy bankéw nie wykazaty podobnych zmian w tymze
okresie.

Pozostate dwie grupy bankow charakteryzujg sie wzgledng stabilizacja, przy czym banki
islamskie z regionu GCC i Malezji w 2008 r. réwniez odnotowaty spadek wskaznika, a nastepnie,
po okresie kryzysu, juz od roku 2010 jego wzrost. Analizujgc powyzszy wykres, mozna rowniez
zauwazyé, ze banki konwencjonalne wykazaty raczej powolny trend spadkowy, co nalezy
zweryfikowaé przez analize srednich rocznych stép wzrostu.

W przypadku analizy srednich rocznych stép wzrostu (rys. 6.31) mozna jednoznacznie

stwierdzi¢, ze jedynie banki islamskie w GCC i Malezji odnotowaty (niewielki) wzrost wskaznika
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na przestrzeni catego okresu, wynoszgcy 8,22%. Banki islamskie w Londynie oraz banki

konwencjonalne odnotowaty odpowiednio —16,47% oraz —186,52% spadku swojej wydajnos$ci.

Zysk netto / liczba pracownikéw
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Rys. 6.31. Srednie roczne stopy wzrostu zysku netto/liczba pracownikow.
Zrodto: opracowanie wkasne

W okresie kryzysu banki islamskie w Londynie odnotowaty wzrost wskaznika az o 149,36
punktéw procentowych, zostawiajgc na drugim i trzecim miejscu w tymze okresie banki islamskie
w GCC i Malezji ze spadkiem —69,84 punktow procentowych, a takze banki nieislamskie ze
spadkiem —45,79 punktéw procentowych. Nietypowy wynik $rednich rocznych stép wzrostu dla
bankéw islamskich w Londynie jest efektem bardzo gwattownych zmian zachodzacych w
wartosciach wskaznika w systemie rok do roku, ktére sumarycznie przetozyty sie na caty badany
okres. W zwigzku z faktem, ze banki islamskie nie zwalniaty duzej liczby pracownikéw w tym
okresie, nalezy wnioskowacé, ze wskaznik uksztattowat sie poprzez drugg sktadowg wskaznika, a
mianowicie zysk. Wytltumaczeniem dla tak duzych réznic wynikéw otrzymanych przez kazdg z
badanych grup jest ich stopien dojrzatosci. Podczas gdy w poczatkowym okresie wykazywaty one
korzystniejsze pod wzgledem wydajnosci wyniki, banki islamskie osiggnety zblizony do nich
poziom. Aby poprawi¢ swdj poziom efektywnosci, banki islamskie musiaty wykaza¢ wzrost
wskaznika az o 149,36 punktéw procentowych, co oznacza bardzo duzg optymalizacje
efektywno$ci na przestrzeni okresu 2004-2015.

Ostatnim wskaZznikiem pomagajgcym oceni¢ efektywno$¢ bankow islamskich w Londynie
jest wskaznik wyptacalnoéci. Jednak w odréznieniu od poprzednich wskaznikéw, wartosci dla
niego opublikowat tylko jeden bank islamski z catej badanej grupy, podczas, gdy dla dwéch
pozostatych grup wartosci wskaznika byty dostepne dla wszystkich bankéow. W zwigzku z
powyzszym nalezy interpretowaé ponizszag analize wyptacalnosci jako poréwnanie dwoch grup
(bankow islamskich w GCC i Malezji oraz bankéw konwencjonalnych w Wielkiej Brytanii) do
jednego banku islamskiego w Londynie: Al Rayan Bank Plc (wczesniejsza nazwa Islamic Bank

of Britain) za ograniczony okres 2005 — 2010. Na ponizszym rysunku 6.32 zostaty przedstawione
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wartosci wskaznika wyptacalnosci dla badanych bankéw. Na wykresie widoczna jest niebiska
linia, ktéra odzwierciedla wartoéci wskaznika wypfacalnosci dla Al. Rayan Bank PLC. Wskaznik
jest dostepny od 2005 roku i znacznie przewyzsza wartosci wskaznika dla pozostatych grup.
Réznica w stosunku do bankéw islamskich w GCC i Malezji to 136,55 punktu procentowego,
natomiast 142,42 punktu procentowego w stosunku do bankéw konwencjonalnych w Wielkiej
Brytanii.

Wskaznik wyptacalnosci
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Rys. 6.32. Wartosci wskaznika wypfacalnosci w poszczegoéinych latach
Zrodto: opracowanie wtasne

Z kazdym kolejnym rokiem az do 2009 wartosci wskaznika dla banku Al. Rayan spadaja,
jednoczesnie przyblizajgc sie wartoscig do dwdch pozostatych grup. Od roku 2010 mozna
zaobserwowacé rozpoczynajgcy sie trend wzrostu, jednak dane za kolejne lata nie sg dostepne.

W celu sprawdzenia czy inne zmienne miaty wptyw na taki ksztatt krzywej dla wskaznika
wyptacalnosci Al. Rayan, na ponizszym rysunku 6.33 poroéwnano wskaznik wypfacalno$ci z
dwoma dodatkowymi: wielkoscig kapitatu oraz aktywéw w ukitadzie zmiany procentowe rok do
roku.
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Wskaznik wyptacalnosci, kapitat wlasny ogdtem, aktywa ogétem
(zmiany r/r %)
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Rys. 6.33. Procentowe zmiany r/r wskaznikéw wyptacalnosci, kapitatu wtasnego ogétem oraz aktywow
ogotem dla banku islamskiego w Londynie: Al Rayan Bank Plc
Zrodto: opracowanie wkasne

Przy analizie powyzszego rysunku 6.33 nalezy stwierdzi¢, ze nie zaistnialy
wspotzaleznosci pomiedzy tymi trzema wskaznikami. Oznacza to, ze przyczyng tak réznego
przebiegu wskaznika wyptacalnosci banku Al. Rayan Plc do pozostatych badanych grup jest
najprawdopodobniej zmiana struktury aktywéw — tj. mniejszy udziat tych aktywéw, dla ktorych
przypisana jest wysoka waga ryzyka, a zwiekszenie udziatu aktywoéw, dla ktérych przypisana jest
nizsza waga ryzyka, ktore z kolei postuzyty do obliczenia wskaznika wyptacalnosci.

Na rysunku 6.34 zostaly zilustrowane wielkosci zmian w wartosci wskaznika
wyptacalnoéci od konica do poczatku okresu. Najwieksze zmiany wskaznika wyptacalnosci, co
potwierdza rowniez wczesniej przedstawiony wykres liniowy wystapity dla islamskiego banku w

Londynie - Al. Rayan Plc. Pomimo poczatkowo utrzymujgcego sie trendu wzrostu, bank ten
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odnotowat az -110,78% spadek wartosci wskaznika w latach 2005 — 2010. Natomiast w okresie

kryzysu spadek ten byt rowny -15,75 punkta procentowego.

Wskaznik wyptacalnosci
(Zmiany wyrazone w punktach procentowych od poczatku okresu do jego koﬁca)
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Banki islamskie Londyn Banki Islamskie GCC Banki nieislamskie Londyn
M CAGR CALY OKRES -110,78% -1,26% 6,90%
CAGR Kryzys (2007-2008) -15,75% 7,01% 2,40%

Rys. 6.34. Zmiany w wartosci wskaznika wyptacalnosci od korica do poczatku okreséw
Zrédto: Opracowanie wiasne

Dwie pozostate grupy badawcze wykazaty niewielkie zmiany na przestrzeni zaréwno
catego okresu 2004 — 2015 jak i kryzysu 2007 — 2008. Oznacza to, ze w poczgtkowym okresie
dziatalnosci bank Al. Rayan Plc., ktéry byt finansowany przez inwestoréw z Bliskiego Wschodu,
posiadat kapitat, ktory nie byt jeszcze obcigzony ryzykiem (pod postacig aktywow, ktérych waga
ryzyka byta relatywnie wysoka). Natomiast w trakcie rozwoju swojej dziatalno$ci struktura
aktywow tego banku ulegta zmianie, co zblizyto wartosci wskaznika do dwéch pozostatych grup.

Na podstawie przeprowadzonych badan w zakresie efektywnos$ci bankéw islamskich w
Londynie sformutowano nastepujgce wnioski:

— banki islamskie w Londynie w badanym okresie wykazaly najwiekszy wzrost

efektywnosci w ramach wiekszosci wskaznikow,

— banki islamskie w bardzo dobry sposdb wykorzystujg swojg site roboczg do

generowania przychodow ze sprzedazy ustug oraz zysku netto,

— banki islamskie wykazaty kilkukrotnie wiekszg wydajnos¢ wskaznika zysk netto do

liczby pracownikéw niz banki konwencjonalne.
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PODSUMOWANIE

Ekspansja stanowi naturalny kierunek rozwoju kazdego przedsiebiorstwa. Jej
szczegolnym rodzajem jest ekspansja na rynki zagraniczne, na ktérych obowigzujg inne zasady
niz na rynku rodzimym. Reguty te dotyczg nie tylko realiéw rynkowych takich jak konkurencja czy
preferencije konsumentéw, ale w znacznym stopniu mogg sie rézni¢ od pod wzgledem
obowigzujgcych tam ram prawnych. Takie réznice sg wyzwaniem dla inwestorow, a niekiedy
mogg stanowi¢ powazne bariery dla sukcesu ekspansji, ktora jest naturalnym dgzeniem
przedsiebiorstwa do realizacji nadrzednego celu, czyli maksymalizacji zysku. W zwigzku z tym
nalezy uznac, ze ekspansja jest zjawiskiem nie tylko naturalnym, ale i koniecznym.

Ekspansja moze by¢ rozwazana w wielu aspektach, poczawszy od geograficznego, a
skonczywszy na produktownym (tzw. ekspansja technologiczna). Natomiast fakt powstania
bankow islamskich w Londynie nalezy zaliczy¢ do ekspansiji rynkowej lub geograficznej. Jest to
ekspansja ustug o charakterze niszowym. Dla jej niewatpliwego sukcesu musiato zaistnie¢ wiele
szczegoblnych czynnikoéw i zosta¢ spetnionych wiele warunkéw, ktérych zidentyfikowanie byto
jednym w celdéw niniejszej rozprawy.

Inwestorzy z krajow zrzeszonych w ramach Gulf Cooperation Council GCC (Rada
Wspoétpracy Zatoki Perskiej), ktérzy zdecydowali sie na ekspansje ustug do Wielkiej Brytanii w
formie spotek catkowicie zaleznych, poniesli znaczne koszty oraz naktady pracy, liczgc na szybki
rozwoj tych biznesoéw za granicg. Bardzo wazne jest, ze inwestorzy ci, pomimo znacznej liczby
muzutmanow w krajach takich jak Francja, Niemcy, Austria czy nawet Bosnia i Hercegowina,
zdecydowali si¢ na umieszczenie swoich inwestycji jedynie w Londynie. Jak sie okazato, czynnik
licznej populacji muzutmandw w krajach, w ktérych islamskie bankowos¢ i finanse nie stanowig
gtébwnego nurtu, nie byt decydujgcym czynnikiem, ktory zawazyt na sukcesie tajze ekspansiji.
Ponadto sposréd pieciu bankdw islamskich tylko jeden jest nastawiony Scisle na swiadczenie
ustug dla klientéw indywidualnych, czyli bankowos$é kredytowo-depozytowa. Jest nim Al Rayan
Bank, posiadajgcy filie w wiekszych miejscowosciach na terenie Wielkiej Brytanii. Pozostate
islamskie banki w Londynie zdywersyfikowaty swoje portfolia ustug, aby moéc dostarcza¢ ustugi
réwniez dla klientdw instytucjonalnych. Najwiekszg role przy podjeciu decyzji przez inwestoréw o
ekspansji odegraty kolejno ponizsze czynniki:

— Dbliskie relacje handlowe Wielkiej Brytanii z krajami Bliskiego Wschodu,

— szeroko zakrojony program rzadu Wielkiej Brytanii majgcy na celu eliminacje barier

prawnych uniemozliwiajgcych swobodny rozwdj islamskich instytucji finansowych,

— promowanie tego rodzaju ustug przez rzgd Wielkiej Brytanii,

— rola Londynu jako miedzynarodowego centrum finansowego,

— znaczna mniejszo$¢ muzutmanska zamieszkujgca Wielkg Brytanie.

W pracy przeanalizowano rowniez znaczenie migracji muzutmandéw na $wiecie dla
rozwoju bankowosci islamskiej oraz udziat finanséw islamskich we wspoétczesnym rynku ustug
finansowych Europy. Na podstawie zebranych danych ustalono, ze sposréd wszystkich krajow

europejskich jedynie Wielkiej Brytanii udato sie stworzy¢ rynek finanséw islamskich, w ktérym
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gléwng role poza piecioma bankami islamskimi odgrywajg rowniez organizacje takie jak instytuty
i organizacje pozarzgdowe, ktore sg zwigzane z finansami islamskimi (jest ich tgcznie 12).
Oznacza to, ze zostatlo tam stworzone odpowiednie zaplecze do prowadzenia badan nad
rozwojem tej gatezi rynku oraz dla ksztatcenia przysztych kadr specjalistow.

Réwniez w innych krajach Europy Zachodniej istniejg réznego rodzaju islamskie
instytucje finansowych (ang. Islamic Financial Institution; IFI). Pod wzgledem ich liczby drugie
miejsce zaraz po Wielkiej Brytanii zajmuje Szwajcaria, w ktdrej swoje siedziby zatozyto az sze$é
islamskich instytucji finansowych o réznym profilu, nastepnie Luksemburg i Niemcy, ktére majg
po cztery IFI. Sektor islamskich bankowo$ci i finansoéw nadal sie rozwija i to nie tylko w Wielkiej
Brytanii. Potwierdzeniem tej tezy jest przypadek ABC International Bank, ktéry zdecydowat sie
na przeprowadzenie ekspansji do Francji, Niemiec, Rosji, Szwecji oraz Wielkiej Brytanii.
Instytucja ta nie zostata wtgczona do badan w ramach niniejszej rozprawy gtéwnie dlatego, ze jej
dane finansowe nie byly dostepne na platformie Thomson Reuters. Nalezy nadmienic¢, ze jest to
jedyny petnoprawny bank islamski o profilu dziatalnosci kredytowo-depozytowym, ktory
zdecydowat sie na ekspansje do innych krajow europejskich niz Wielka Brytania, co rowniez
oznacza, ze mniejszosci muzutmanow zamieszkujgce takie kraje jak Francja czy Niemcy majg
niewielkie znaczenie dla ekspansji tych instytucji. Londyn ustepuje pod wzgledem liczby
muzutmanow krajom takim jak Francja i Niemcy. Paradoksalnie w Wielkiej Brytanii funkcjonuje
nawet wiecej IFI niz w Turcji, ktora jest krajem w zdecydowanej wiekszosci islamskim, co z kolei
podkresla bardzo wazng role miedzynarodowego centrum finansowego.

Poza opisanymi czynnikami, majacymi wplyw na decyzje inwestoréw z Bliskiego
Wschodu, réwniez formy ekspansji odegraty bardzo wazng role dla rozwoju tychze instytucji w
Londynie. W przypadku towaréw ekspansja na rynki zagraniczne jest realizowana najczesciej w
formie eksportu bezposredniego, ktory jest metoda najtanszg i najmniej ryzykowng. Natomiast w
przypadku ustug opcja ta nie jest mozliwa do zrealizowania, sg natomiast dostepne: sprzedaz
ustug za granice (zwana réwniez eksportem ustug), franczyza lub licencjonowanie. Te formy
ekspansji charakteryzujg sie stosunkowo niskimi kosztami, niskim poziomem zaangazowania ze
strony sprzedajgcego, ale réwniez dajg mate mozliwosci kontroli inwestycji. W przypadku ustug
bankowych, w tym finanséw islamskich, jedyng powszechnie realizowang formg (metoda)
ekspansji jest zatozenie w kraju docelowym spdiki catkowicie zaleznej. Do najwazniejszych
powoddéw decydujgcych o wyborze tej metody przez inwestoréw zalicza sie:

— ustugi bankowe to ustugi miekkie, ktérych swiadczenie wymaga bezposredniego

kontaktu z klientem,

— banki nalezg do instytucji zaufania publicznego, dlatego posiadanie siedziby w kraju

jest wysoce pozadane przez klientow,

— prowadzenie dziatalnosci bankowej wymaga uzyskania specjalnej licencji w kraju

przyjmujgcym, co wigze sie bardzo czesto z wymogiem posiadania siedziby spotki

na terenie kraju przyjmujacego,
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— rynek islamskich ustug finansowych jest rynkiem niszowym, ktéry wymaga

niezbednego doswiadczenia i wiedzy.

Spoikki catkowicie zalezne okazaly sie najkorzystniejszg metodg ekspansji na rynki
zagraniczne dla bankowosci islamskiej w Londynie. Niektére sposrdd form takich jak na przykiad
joint venture omawianych w niniejszej pracy bytyby mozliwe do zrealizowania, jednak przegraty
one w hilansie ryzyka i zysku ze spotkami catkowicie zaleznymi.

Wielka Brytania jest niewatpliwie europejskim prekursorem finanséw islamskich. Pomimo
nie najwiekszej w Europie populacji muzutmandw, w 2014 r. aktywa islamskie w Wielkiej Brytanii
wyniosty 4,5 biliona USD, podczas gdy globalne aktywa islamskie ocenia sie na 2 tryliony USD
(The City UK, 2016). Wielka Brytania byla pierwszym krajem europejskim, ktéry wyemitowat
rzgdowe islamskie obligacje sukuk. Podczas gdy liczba muzutmandéw w Wielkiej Brytanii nadal
jest mniejsza niz we Francji, tylko Wielka Brytania zbudowata réznorodny system finanséw
islamskich.

Gtéwnym przedmiotem czesci empirycznej niniejszej pracy byta ekspansja bankow
islamskich w Londynie, ktérg zmierzono za pomoca kilku wskaznikéw. Otrzymane wyniki, ktére
zostaty zaprezentowane w rozdziale széstym, wskazujg wyraznie, ze bankowos¢ islamska w
Londynie wykazata najwiekszy rozwoj sposrod wszystkich trzech grup.

Otrzymany w podrozdziale 6.2 wynik swiadczy o bardzo duzym rozwoju tych instytucji, a
réznica w liczbie otrzymanych punktéw na powyzszej macierzy jest wazng informacjg. Dowodzi
ona, ze instytucje te rozwijaty sie znacznie szybciej niz dwie pozostate grupy. Do przyczyn tak
szybkiego i dynamicznego rozwoju mozna zaliczy¢ nastepujgce aspekty:

— jest to nowy sektor, ktory dopiero zaczat budowac nisze rynkowag w Wielkiej Brytanii,

przez co mogt wykazywaé duze dodatnie zmiany we wskaznikach rozwojowych w
poréwnaniu do instytucji juz dojrzatych,

— stworzony przez te instytucje sektor przejgt oraz wzmocnit transakcje zawierane

pomiedzy podmiotami z Bliskiego Wschodu oraz Wielkg Brytania,

— sektor ten otrzymat wsparcie od rzgdu Wielkiej Brytanii, ktéra zainicjowata jego

program rozwoju.

W niniejszej pracy poza ekspansjg (rozwojem) bankowos$ci islamskiej autor zbadat
réwniez ich rentownos¢ i wydajnosé. W zakresie rentownosci na przestrzeni badanego okresu
banki islamskie w Londynie wykazaly bardzo duzg negatywng rdéznice wartosci dwdch
podstawowych wskaznikéw — ROE i ROA. W poczgtkowym okresie funkcjonowania w Londynie
praktycznie przez pierwsze 6—7 lat odnotowywaty one jedynie straty, dopiero pod koniec okresu
(ostatnie 3—4 lata) na wykresach mozna zauwazyc, ze jako grupa zrownaty warto$ci wskaznika z
pozostatymi grupami (bankami islamskimi w GCC i bankami konwencjonalnymi w Londynie). Nie
mozna stwierdzié, ze banki te miaty lepszg rentowno$¢ czy zyskowno$¢ niz dwie pozostate grupy,
jednak analizujgc zmiany punktéw procentowych pomiedzy korncem okresu a jego poczatkiem,
odnotowaty one znacznie wiekszy wzrost wskaznikow w zakresie rentownosci niz pozostate

grupy. Swiadczy to o ich niezwykle gwattowanym rozwoju na przestrzeni catego okresu. W
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zwigzku w powyzszym nie mozna stwierdzi¢, aby banki te byly bardziej rentowne niz
konwencjonalne, ale charakteryzowaty sie bardzo duzym wzrostem swojej rentownosci na
przestrzeni catego okresu. Rentownos¢ tych bankéw zrownata sie z rentownoscig dwoch
pozostatych grup.

Réwniez w zakresie badan nad wydajnoscig tych instytucji stwierdzono, Ze jest ona na
zblizonym poziomie do wyniku, ktéry otrzymaty dwie pozostate grupy. Jednak sposréd czterech
wskaznikéw, ktére byly wykorzystane do analizy tych instytucji pod wzgledem wydajnosci, w
przypadku wigekszosci wskaznikow banki te wykazaty nieco lepszg efektywnos$¢ w ostatnich latach
catego okresu. Wart uwagi jest fakt, ze w wiekszosci wskaznikdw znaczng poprawe ich wartosci
mozna zaobserwowaé od drugiej potowy okresu (podobnie jak w rentownosci), a niekiedy w
ostatnich trzech jego latach. Przy analizie $rednich rocznych stop wzrostu poszczegdinych
wskaznikéw rozwdj wydajnosci bankow islamskich w Londynie zostat stwierdzony. Na podstawie
badan mozna sformutowa¢ ogélny wniosek, ze na przestrzeni catego okresu banki islamskie w
Londynie wykazaty gorszg efektywnos¢ niz pozostate grupy, ale wykazaty najwyzszy rozwdéj w
zakresie optymalizacji efektywnosci.

Na podstawie przeprowadzonych studiow literaturowych w czesci teoretyczno-
empirycznej rozprawy, a nastepnie potwierdzajgc je wynikami otrzymanymi w czesci empirycznej,
nalezy wnioskowac, ze sukces bankowosci islamskiej w Londynie spowodowany jest przede
wszystkim bardzo doktadnie zaplanowanym programem rzadu, ktéry miat na celu $ciggniecie
inwestoréw z GCC. Dzieki temu Wielka Brytania uzyskata szereg korzysci, albowiem nie tylko
zdobyta srodki dzieki emisji obligacji islamskiej na realizacje inwestycji infrastrukturalnych, ale
wzmochita rowniez swoje relacje handlowe z krajami GCC. Przyciggajgc inwestycje
bezposrednie w postaci instytucji islamskich, kraj ten réwniez umozliwit ludnosci wyznania
muzutmanskiego czynny udziat w zyciu gospodarczym, dodatkowe miejsca pracy w tym sektorze,
a nawet stymulowanie gospodarki dzigki akcjom kredytowym prowadzonym przez te banki.

Nalezy w tym miejscu podkreslic réwniez strategiczng pozycje Londynu jako
miedzynarodowego centrum finansowego w skali catego $wiata, niezmiennie od wielu lat.
Oczywiscie stworzenie tego sektora rynku w Wielkiej Brytanii nie miatoby miejsca bez decyzji
samych inwestoréow. Jednak nalezy zauwazy¢, ze sposrdd pozostatych krajow europejskich, w
ktérych funkcjonuje bardzo duza grupa konsumentéw muzutmanskich (np. Francja, Niemcy),
wybrali wiasnie Wielkg Brytanie.

Po powstaniu pierwszych bankow islamskich w Wielkiej Brytanii w latach 2004-2007
nastgpita dalsza ekspansja krajowa poprzez zaktadanie kolejnych oddziatéw na terenie tego
kraju. Odbywa sie ona nie tylko w samym Londynie, ale réwniez w innych cze$ciach kraju, w
ktérych jest jednak znaczaca grupa ludnosci muzutmanskiej (np. Leicester albo Birmingham).
Réwnolegle z ekspansjg terytorialng funkcjonuje ekspansja technologiczna, ktéra polega na
ciagtej probie rozszerzania oferty produktéw finansowych. Nalezy zwrdci¢ tutaj uwage na
przeanalizowane strategie tych bankdéw, ktére zdecydowaly sie odejs¢ od bankowosci

uniwersalnej (w szczegoélnosci kredytowo-depozytowej) na rzecz bankowosci inwestycyjnej oraz
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ustug $wiadczonych za optatg (posrednictwo, doradztwo, zarzgdzanie majatkiem). Juz w roku
2007 mozna zaobserwowa¢ dominacje rynku finansoéw islamskich w Londynie przez produkty
stuzgce finansowaniu nieruchomosci, natomiast po roku 2007 pojawiajg sie takie produkty jak
bankowos¢ prywatna, ustugi inwestycyjne oraz ubezpieczenia islamskie. Niektore banki
zdecydowaly sie réwniez stanowi¢ most pomiedzy Bliskim Wschodem a Wielkg Brytanig poprzez
uruchomienie ustug doradczych dla inwestoréw z Bliskiego Wschodu, ktérzy chcieliby ulokowac
swoj kapitat w Londynie.

W ocenie autora niniejszej pracy dzieki wspélnym wysitkom zatozycieli bankéw
islamskich w Londynie oraz rzgdowi Wielkiej Brytanii stworzono niewielkg, ale wazng branze,
ktéra przycigga kapitat zagraniczny do kraju, stwarza miejsca pracy, zaspokaja potrzeby
ekonomiczne mniejszosci muzutmanskiej oraz propaguje alternatywne sposoby finansowania,
np. pozyczki kapitatowe i fundusze ubezpieczen wzajemnych. Te alternatywne produkty nie
dotyczag tylko islamskich bankowosci i finanséw, ale sg coraz czesciej implementowane w
bankowosci konwencjonalne;.

Implementacja systemu islamskich finanséw i bankowosci byta niewatpliwie korzystng
decyzjg dla inwestora i kraju docelowego, biorgc pod uwage stale rosnacg liczbe aktywoéw
islamskich w Wielkiej Brytanii. Dzigki zabiegom rzadu stworzono niezalezng nisze rynkowa, ktéra
nie wywotuje negatywnych skutkéw na rozwiniety sektor bankowosci konwencjonalnej, a jej ustugi
dotyczg znacznie szerszego grona klientow.

Pozytywne doswiadczenia Londynu z bankowoscig islamskg mogg by¢ wzorcem do
nasladowania dla krajow, ktére chciatyby rowniez pozyskaé dodatkowe korzysci z obecnosci
sektora finanséw islamskich w swoich krajach. Nie stwierdzono, aby ten rynek niszowych ustug
wywotywat jakiekolwiek negatywne skutki w aspektach ekonomicznych ani spotecznych. Istniejg
nawet przestanki, ze moze on pomagac¢ w asymilacji ludnosci wyznania muzutmanskiego, ktorg
stanowi zaréwno ludnosé naptywowa, jak i jej potomstwo, urodzone w kraju, ktéry niegdys ugoscit
ich rodzicéw lub dziadkow.

Sposrdd krajow europejskich niestety Zaden nie moze poszczycié¢ sie takim centrum
finansowym, jakim jest Londyn, ale liczba muzutmandw zamieszkujgcych Francje lub Niemcy
moze da¢ podstawy do budowy runku finansoéw islamskich w celu uzyskania wymiernych
korzysci. Niestety, jak wykazano w rozdziale 6 niniejszej rozprawy, banki islamskie w Londynie
nie sg ani bardziej rentowne, ani bardziej wydajne niz banki konwencjonalne. Stanowig one
szybko rozwijajgcg sie nisze, przynoszgcg wymierne korzysci w aspekcie finansowania
inwestycji, jednak korzysci spoteczne sg bardzo trudne do skwantyfikowania.

Aby inne kraje mogty skorzystaé z pozytywnego oddziatywania islamskich kontraktéw,
rzady tych krajow, zamiast rozwazania mozliwej implementac;ji islamskich bankowo$ci i finanséw
jako systemu, mogg promowac niektére mechanizmy bankowosci islamskiej, ktére okazaty sie
sprawdzone. Wsrdd nich mogg sie znalez¢ na przykfad pozyczki kapitatowe albo towarzystwa
ubezpieczen wzajemnych. W tym celu rzady tych krajéw musiatyby przeprowadzi¢ programy

promujagce te produkty, tak jak miato to miejsce w przypadku Wielkiej Brytanii. Réwniez
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potencjalna emisja islamskich obligacji sukuk mogtaby by¢ interesujacg inicjatywa, jednak projekt
ten moze by¢ skazany na niepowodzenie w zwigzku z brakiem dostepu do specjalistéw oraz
brakiem mozliwosci korzystania z zalet bycia miedzynarodowym centrum finansowym, jakim jest
Londyn.

Ponizsza tabela P.1. stanowi podsumowanie weryfikacji wszystkich hipotez, a jej ostatnia

kolumna wskazuje rozdziat, w ktérym autor dokonat weryfikacji bgdz odrzucit hipoteze.

Tabela P. 1. Stopien weryfikacji hipotez rozprawy

Lp. Hipoteza Stopien potwierdzenia

Niezaleznie od warunkéw ekonomicznych i spotecznych
H | bankowo$¢ islamska realizuje strategie ekspansji na
europejskie rynki finansowe.

POTWIERDZONA
(rozdziat 6)

Islamskie banki w Wielkiej Brytanii rozwijajg sie szybciej niz | POTWIERDZONA

HP.1 banki konwencjonalne. (rozdziat 6)

Najkorzystniejszg metodg ekspansji zagranicznej dla
H.P.2 | bankéw islamskich jest zatozenie spotki catkowicie
zalezne;.

POTWIERDZONA
(rozdziat 1.2)

Ranga Londynu, jako miedzynarodowego centrum
H.P.3 | finansowego byta istotnym czynnikiem ekspansiji
bankowosci islamskiej do tej metropolii.

POTWIERDZONA
(rozdziat 3.3)

Niskie ryzyko funkcjonowania bankow islamskich stanowi
H.P.4 | uzasadnienie dalszego wdrazania islamskich produktow
bankowych w tradycyjnych bankach europejskich.

ODRZUCONA
(rozdziat 2.3i13.2i 4)

Zrodto: opracowanie wiasne

Obszar zwigzany z ekspansjg islamskich ustug bankowych w kontek$cie zagranicznym
nie zostat do tej pory doktadnie zbadany. W literaturze krajowej temat ten praktycznie nie
funkcjonuje, natomiast w literaturze anglojezycznej pojawiajg sie jedynie pojedyncze pozycje.
Badania przeprowadzone przez autora pozwolity na obserwacje w stosunkowo dtugim okresie,
jak funkcjonowaty nowo powstate spdtki bedgce wynikiem ekspansji, co pozwolito na
sformutowanie wnioskéw i realizacje celéw badawczych.

Badania, ktére zostaty przeprowadzone w pracy, mogtyby byé kontynuowane w zakresie
subiektywnych preferencji konsumentéw muzutmanhskich zamieszkujgcych kraje o znacznym
odsetku ludnosci muzutmanskiej (Francja, Niemcy, Bosnia i Hercegowina). Do dzi$ nie sg
dostepne badania ankietowe, ktdre okreslatyby, czy muzutmanie z tych krajow chetnie korzystajg
z bankowosci konwencjonalnej i jak wazne dla nich jest posiadanie dostepu do produktéw
islamskich. Pozwoli to rowniez przeprowadzi¢ doktadne badania dotyczgce wptywu tego rodzaju
rynku na asymilacje muzutmandw w krajach, w ktérych stanowig mniejszos¢, co jest rosngcym
problemem w Europie.

Badania dotyczgce adopcji bgdZz stworzenia sektora finanséw islamskich w krajach o
duzej liczbie muzutmandw sg bardzo potrzebne. Przestankg do tego moze by¢ nowo powstaty

indeks gietdowy na gietdzie papierow wartosciowych w Sarajewie. W dniu 7 pazdziernika 2016 r.
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gietda ta w kooperacji z Bosnia Bank International (BBI) otworzyta indeks, ktéry obejmuje spofki
dziatajgce w zgodzie z pryncypiami islamu. Indeks ten sktada sie z 25 spétek krajowych. Bosnia
jest pierwszym krajem w regionie, ktéry zdecydowat sie na utworzenie takiego indeksu. Swiadczy
to 0 znacznym wzroscie stopnia zainteresowania tematyka finanséw islamskich w tym kraju, na
przyktad wsréd inwestorow. Spotki bedace czescig tego indeksu moglyby byé przedmiotem
bardzo interesujgcego badania dotyczgcego na przyktad czynnikéw wptywajgcych na ich wartosc
(SeeNews, 2016).
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ZALACZNIK 1. Wartosci rankingu GFCI w latach 2007-2016 dla wybranych miedzynarodowych centrow finansowych

[¢]

GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI
Indeks | GFCI 1 | GFCI 2 | GFCI 3 | GFCI 4 | GFCI 5 | GFCI 6 | GFCI 7 | GFCI 8 | GFCI9| 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 | CAGR
Data | mar-07 | wrz-07 | mar-08 | wrz-08 | mar-09 | wrz-09 | mar-10 | wrz-10 | mar-11 | wrz-11 | mar-12 | wrz-12 | mar-13 | wrz-13 | mar-14 | wrz-14 | mar-15 | wrz-15 | mar-16
Londyn | 765 806 795 791 781 790 775 772 775 774 781 785 807 794 784 777 784 796 800 | 0,25%
N. Jork | 760 787 786 774 768 774 775 770 769 773 772 765 787 779 786 778 785 788 792 | 0,23%
rS'”gap 661 673 675 701 687 719 733 728 722 735 729 725 759 751 751 746 754 750 755 | 0,74%
E('mg 685 697 695 700 684 729 739 760 759 770 754 733 761 759 761 756 758 755 753 | 0,53%
Tokio 633 625 628 642 611 674 692 697 604 695 693 684 718 720 722 718 722 725 728 | 0,78%
Zurych | 656 666 665 676 659 676 677 669 665 636 689 691 723 718 730 717 719 715 714 | 0,47%
Waszy
ngton 594 589 597 600 596 630 647 649 650 670 677 672 692 689 706 704 703 711 712 | 1,01%
DC
%an 611 608 614 620 609 634 651 654 655 681 683 678 695 697 711 719 708 712 711 | 0,85%
Boston | 609 621 618 625 618 634 652 655 656 678 684 680 711 714 715 705 706 709 709 | 0,85%
Toront | 614 613 610 624 615 647 667 656 658 680 685 | 681 696 699 705 | 703 704 | 714 707 | 0,79%

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie (Z/Yen Group, 2016)
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ZALACZNIK 2. Miejsca w rankingu GFCI dla pierwszej dziesigtki miedzynarodowych centrow finansowych w latach 2007-2016

GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI | GFCI GFCI GFCI GFCI GFCI GFCI GFCI GFCI GFCI GFCI GFCI
Centre 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
Data moz;r- V\(I)I’7Z moz;r- V‘gg mOe;r- V\gg mlz(i)r- eré mﬁr' wrz-11 | mar-12 | wrz-12 | mar-13 | wrz-13 | mar-14 | wrz-14 | mar-15 | wrz-15 | mar-16
Londyn 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 2 2 2 1 1
Nowy Jork 2 2 2 2 2 2 1 2 2 2 2 2 2 2 1 1 1 2 2
Singapur 4 4 4 3 3 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 3
Hong Kong 3 3 3 4 4 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 4
Tokio 9 10 9 7 15 7 5 5 5 6 5 7 6 5 6 6 5 5 5
Zurych 5 5 5 5 5 6 7 8 8 8 6 5 5 6 5 7 6 7 6
\[’)Vé‘szy”gt"” 19 18 20 22 21 19 17 17 17 14 15 14 14 17 13 10 12 10 7
San Francisco 13 14 12 17 17 17 15 14 13 9 12 12 13 12 10 8 9 8
Boston 14 12 11 11 9 17 14 13 12 12 11 11 8 7 8 9 10 12 9
Toronto 12 13 15 12 11 13 11 12 10 10 10 10 12 11 14 11 11 8 10
Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie (Z/Yen Group, 2016)
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