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Цель исследования: выявить закономерности и взаимосвязи в исламских финансах.
Методы исследования: анализ и синтез, системный подход, а также методы корреля-

ционно-регрессионного анализа.
Результаты исследования. Предложен методический подход к применению инструмен-

тов корреляционно-регрессионного анализа в моделировании исламских финансов. В качес-
тве результативного при проведении корреляционно-регрессионного анализа и построении 
математических моделей предлагается использовать объем финансирования инвестиций 
исламской финансовой организацией. В числе зависимых переменных и факторов, влияющих 
на  объем финансирования инвестиций исламской финансовой организацией, предлагается 
использовать переменные, характеризующие капитал (такие показатели, как оплаченный 
капитал финансовой исламской организации, суммарные активы, суммарные обязательс-
тва, собственный капитал финансовой исламской организации), а также показатели дохода 
и прибыли финансовой исламской организации (такие показатели, как общий доход (выручка) 
и чистая прибыль финансовой исламской организации). Апробация предложенного подхода 
осуществлена на  примере крупнейшей исламской финансовой организации  — Исламского 
банка развития (Islamic Development Bank). Разработаны многофакторные экономико-ста-
тистические модели зависимости объема финансирования инвестиций от ряда факторов. 
По  результатам расчетов выявлена сильная корреляционная связь между объемом инвес-
тиций исламской финансовой организации и величинами оплаченного капитала, суммарных 
обязательств, собственного капитала, общего дохода и  чистой прибыли. Предсказанные 
значения расположены максимально близко к остаточным значениям, что свидетельствует 
о том, что полученное уравнение регрессии имеет высокую степень точности.

Перспективы исследования: результаты исследования могут быть использованы для 
выявления значимых факторов развития исламских финансов в Российской Федерации.

Ключевые слова: исламские финансы; Исламский банк развития; инвестиции исламс-
кой финансовой организации; активы исламской финансовой организации; доход исламской 
финансовой организации; чистая прибыль исламской финансовой организации; корреляци-
онно-регрессионный анализ; коэффициент корреляции.
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Purpose of the study: to identify patterns and relationships in Islamic finance.
Methods of the study: analysis and synthesis, systematic approach, as well as methods of 

correlation and regression analysis.
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Введение. Исламские финансы, под ко-
торыми мы в рамках данного исследования 
понимаем совокупность финансовых уч-
реждений и  инструментов, соответствую-
щих нормам исламского права — шариата, 
занимают важное место в  мировых финан-
сах. В состав исламских финансов относят-
ся не только исламские банки, но и фонды, 
лизинговые и страховые компании, а также 
микрофинансовые организации. Поиск оп-
тимальных параметров, характеризующих 
исламские финансы, определяет стратеги-
ческую направленность развития исламских 
финансов.

Использование инструментов корреля-
ционно-регрессионного анализа помогает 
выявить закономерности, что позволит эф-
фективно управлять исламскими финансами 
с научной точки зрения.

Корреляционный анализ состоит в  опре-
делении степени (тесноты) связи между слу-
чайными величинами, регрессионный — в ис-
следовании формы связи между ними. Корре-
ляционно-регрессионный анализ как общее 

понятие включает в себя измерение тесноты, 
определение направления связи и установле-
ние аналитического выражения связи.

Ключевым показателем деятельности ис-
ламских финансовых организаций является 
объем инвестиций, который осуществляют 
исламские финансовые организации.

Целью корреляционно-регрессионного 
анализа исламских финансов является вы-
яснение связи между рассматриваемыми 
признаками. Если такая связь существует, 
вычисляется мера зависимости и  находится 
математическое уравнение, более или менее 
ее отражающее.

Методика исследования. В  рамках 
данного исследования предлагается методи-
ческий подход к применению инструментов 
корреляционно-регрессионного анализа для 
моделирования исламских финансов.

В качестве результирующего показателя 
(У) предлагается использовать показатель 
объема финансирования инвестиций исламс-
кой финансовой организацией.

The results of the study. A methodological approach to the use of correlation-regression 
analysis tools in the modeling of Islamic finance has been proposed. It is proposed to use the 
volume of investment financing by an Islamic financial organization as effective in carrying out 
the correlation-regression analysis and constructing mathematical models. Among the dependent 
variables and factors affecting the volume of investment financing by an Islamic financial 
organization, it is proposed to use variables characterizing capital (such indicators as paid-
in capital of a financial Islamic organization, total assets, total liabilities, equity of a financial 
Islamic organization), as well as indicators of income and profit a financial Islamic organization 
(indicators such as total income (revenue) and net profit of a financial Islamic organization). 
Approbation of the proposed approach was carried out on the example of the largest Islamic 
financial organization — the Islamic Development Bank. Multivariate economic and statistical 
models have been developed for the dependence of the volume of investment financing on a number 
of factors. According to the results of calculations, a strong correlation was revealed between the 
volume of investments of an Islamic financial organization and the values of paid-in capital, total 
liabilities, equity capital, total income and net profit. The predicted values are located as close as 
possible to the residual values, which indicates that the resulting regression equation has a high 
degree of accuracy.

The prospect of the study: the research results can be used to identify significant factors in 
the development of Islamic finance in the Russian Federation.

Key words: islamic finance; Islamic Development Bank; investments of an Islamic financial 
organization; assets of an Islamic financial organization; income of an Islamic financial 
organization; net profit of an Islamic financial organization; correlation and regression analysis; 
correlation coefficient.
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Предлагаемые зависимые показатели для 
модели:

— Х1  — оплаченный капитал финансо-
вой исламской организации;

— Х2 — суммарные активы финансовой 
исламской организации;

— Х3  — суммарные обязательства фи-
нансовой исламской организации;

— Х4 — собственный капитал финансо-
вой исламской организации;

— Х5 — общий доход (выручка) финан-
совой исламской организации;

— Х6 — чистая прибыль финансовой ис-
ламской организации.

Этапы построения корреляционно-рег-
рессионной модели следующие.

Этап 1. Формирование массива данных 
[6, 7].

Этап 2. Проведение корреляционного 
анализа, построение корреляционной мат-
рицы, отбор факторов в модель c использо-
ванием инструмента «Корреляция» в пакете 
«Анализ данных» MS Excel.

Инструмент «Корреляция» определяет 
коэффициент корреляции между двумя мно-
жествами данных (интервалами ячеек массив 
1 и массив 2). Основная задача корреляцион-
ного анализа заключается в  выявлении вза-
имосвязи между случайными переменными 
путем точечной и интервальной оценки пар-
ных (частных) коэффициентов корреляции 
и  детерминации. Кроме того, с  помощью 
корреляционного анализа решаются следу-
ющие задачи: отбор факторов, оказывающих 
наиболее существенное влияние на  резуль-
тативный признак, на  основании измерения 
степени связи между ними; обнаружение ра-
нее неизвестных причинных связей.

Этап 3. Проведение регрессионного ана-
лиза, построение уравнения регрессии, обос-
нование полученной зависимости c исполь-
зованием инструмента «Регрессия» в пакете 
«Анализ данных» MS Excel [8–10].

С помощью этого инструмента выполня-
ется линейный регрессионный анализ. Рег-
рессия подбирает график для набора наблю-
дений с помощью метода наименьших квад-
ратов. Регрессия используется в  широком 
диапазоне приложений для анализа воздейс-
твия на  отдельную зависимую переменную 
факторов, значений одной или более незави-
симых переменных.

Регрессионный анализ предназначен для 
исследования зависимости исследуемой пе-
ременной от  различных факторов и  отобра-
жения их взаимосвязи в виде регрессионной 
модели. Группа итоговых выходных таблиц 
(ВЫВОД ИТОГОВ) будет включать следу-
ющие таблицы: Регрессионная статистика: 
Множественный R, R-квадрат, Нормирован-
ный R-квадрат, Стандартная ошибка (оценка 
стандартного отклонения выборки), Наблю-
дения (счет); Дисперсионный анализ (Рег-
рессия, Остаток, Итого (столбцы df, SS, MS, 
F — значение критерия Фишера для выбор-
ки), Значимость F (вероятность ошибочного 
отклонения нулевой гипотезы для F)), Ко-
эффициенты (коэффициенты регрессии для 
определения наличия взаимосвязи между 
массивами зависимой и независимыми пере-
менными), Стандартная ошибка, t-статистика 
(критерий Стьюдента), Р-Значение, Нижние 
95 %, Верхние 95 %, Нижние 95.000 %, Верх-
ние 95.000 % (границы интервальных оценок 
для математического ожидания и дисперсии).

Качество уравнения регрессии оценива-
ется с  помощью коэффициента детермина-
ции (R-квадрат). Оценка значимости урав-
нения регрессии в целом дается с помощью 
F-критерия Фишера. Если Fнабл > Fтабл, урав-
нение регрессии считается статистически 
значимым, в противном случае — статисти-
чески незначимым. Проверка значимости от-
дельных коэффициентов регрессии осущест-
вляется с  помощью t-критерия Стьюдента. 
Расчетные значения сравниваются с таблич-
ными, определенными при n – 2 степенях сво-
боды и соответствующем уровне значимости 
а. Кроме того, использование инструмента 
«Регрессия» позволяет получить графичес-
кое изображение остатков, подбора, нормаль-
ной вероятности.

Апробация методики. В  настоящее 
время на рынке исламских финансов доми-
нирующие позиции распределены между 
семью странами: Ираном (30 % доля ми-
рового рынка исламских финансов), Сау-
довской Аравией (24 %), Малайзией (11 %), 
Объединенными Арабскими Эмиратами 
(10 %), Катаром (5 %) и  Бахрейном (4 %). 
В той или иной форме совокупные активы 
исламских финансов превышают 2 трлл. 
долл. США [1].
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Апробация предложенного методическо-
го подхода проведена на примере Исламского 
банка развития (IsDB — Islamic Development 
Bank) [4]. Это международная финансовая 
организация, которая ориентирована на  ис-
ламское финансирование. Исламский банк 
развития был основан в 1974 г. и в настоящее 
время является мировым лидером в облас-
ти исламских финансов, предоставляя дол-
госрочные устойчивые и этичные структуры 
финансирования для поддержки инвести-
ций в свои проекты. За последние два деся-
тилетия банк получил рейтинг AAA и  стал 
крупнейшим глобальным эмитентом сукук 
(эквивалент облигаций). В  настоящее вре-
мя в состав Исламского банка развития вхо-
дят 57 стран из Ближнего Востока, Африки, 
Азиатско-Тихоокеанского региона, Южной 
Азии, Европы и Южной Америки. Основным 

условием членства является то, что потенци-
альная страна-член должна быть членом Ор-
ганизации исламского сотрудничества (OIC). 
Все финансовые операции осуществляются 
в  соответствии с  исламским правом (шари-
атом). Проектное финансирование, кредиты 
и техническая помощь Исламского банка раз-
вития направлены на развитие сельского хо-
зяйства, базовой инфраструктуры и промыш-
ленных секторов, образования, учреждений 
здравоохранения и других учреждений соци-
ального сектора, а также инвестиции в разви-
тие финансовых институтов.

В таблице 1 представлены основные ак-
ционеры Исламского банка развития по  со-
стоянию на 01.01.2021 г.

По состоянию на 01.01.2020 г.: общие ак-
тивы банка — 32,6 млрд. руб., подписанный ак-
ционерный капитал (собственный капитал) — 

Рис. 1. Динамика объемов финансирования инвестиций Исламским банком развития
(составлено автором по данным [9])

Таблица 1
Основные акционеры Исламского банка развития по состоянию на 01.01.2021 г. [4]

Место Страна Сумма капитала, млрд. долл. США % от общего капитала
1 Саудовская Аравия 11,9 23,5
2 Ливия 4,8 9,43
3 Иран 4,2 8,25
4 Нигерия 3,9 7,66
5 ОАЭ 3,8 7,51
6 Катар 3,6 7,18
7 Египет 3,6 7,07
8 Кувейт 3,5 6,92
9 Турция 3,3 6,45
10 Алжир 1,3 2,54
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69,5 млрд. руб., оплаченный капитал — 8 млрд. 
долл. США, отношение долга и собственного 
капитала (Debt/Equity) — 156,2 %, отношение 
активов к общей сумме обязательств (Assets/
Total Liabilities)  — 162,5 %, отношение лик-
видных активов к общей сумме обязательств 
(Liquid Assets/Total Liabilities) — 50,6 % [9].

На рис.  1. представлена динамика объ-
емов финансирования инвестиций Исламс-
ким банком развития за 2009–2019 гг.

Выявим зависимости между объемом 
финансирования инвестиций и показателями 
деятельности Исламского банка развития.

В таблице 2 представлены первичные 
значения показателей Исламского банка 
развития, на  основании которых проведены 
дальнейшие расчеты.

Коэффициенты парных корреляций, от-
ражающих взаимосвязи между показателя-
ми, приведены в таблице 3.

Как видно из  полученной корреляцион-
ной матрицы, наиболее тесные корреляцион-
ные связи наблюдаются между Х1 и Y, X2 и Y, 
X3 и Y, X4 и Y, X5 и Y. В то же время между 
рассматриваемыми факторными признака-
ми наблюдается мультиколлинеарность, что 
значительно ухудшит качество уравнения 
регрессии, поэтому фактор Х2 исключим для 
получения достоверной оценки по регресси-
онной модели.

Выведем регрессионное уравнение, отра-
жающее зависимость объема финансирования 
инвестиций (Y) от оплаченного капитала (X1), 
суммарных обязательств (Х3), собственного 

Показатель Обозначение 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Объем
финансирования
инвестиций

У 1,5 3,2 3 3,8 4,6 5,5

Оплаченный капитал Х1 6,7 6,8 7,1 7,4 7,7 8
Суммарные активы Х2 22,388 22,26 25,094 27,209 30,488 32,599
Суммарные
обязательства Х3 10,922 11,406 13,575 15,434 18,402 20,063

Собственный капитал Х4 11,467 10,855 11,519 11,777 12,086 12,536
Общий доход Х5 0,529 0,556 0,952 0,796 0,744 0,859
Чистая прибыль Х6 0,245 0,218 0,425 0,272 0,116 0,194

У Х1 Х2 Х3 Х4 Х5 Х6

У 1
Х1 0,941 1
Х2 0,914 0,996 1
Х3 0,932 0,997 0,999 1
Х4 0,735 0,915 0,939 0,920 1
Х5 0,543 0,622 0,598 0,597 0,563 1
Х6 –0,44544 –0,40633 –0,43157 –0,44146 –0,33776 0,440 1

Таблица 3
Значения коэффициентов парных корреляций при использовании

инструмента «Корреляция» (рассчитано автором)

Таблица 2
Показатели Исламского банка развития для проведения

корреляционного регрессионного анализа, млрд. долл. США [9, 10]
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капитала (Х4), общего дохода (Х5). Результаты 
расчетов приведены в таблицах 4, 5 и 6.

Полученная регрессионная зависимость 
находится в  области достаточной аппрок-
симации (R-квадрат 0,94 > 0,8). Выбранные 
факторы существенно влияют на  величину 
объема финансирования инвестиций.

Расчетное значение F-критерия Фише-
ра 4 попадает в критический интервал (0,36; 
+∞). Это свидетельствует о том, что коэффи-

циент детерминации найденной регрессион-
ной зависимости является значимым.

Сравнивая попарно t-статистики и p-зна-
чения для всех коэффициентов, оставим те, 
где значения t-статистики больше p-значения. 
Эти факторы значимы. Таким образом, исклю-
чили из  уравнения X3 и  Х6. График подбора 
по Х1 и Х5 представлен на рисунках 2 и 3.

Поскольку предсказанные значения рас-
положены максимально близко к остаточным 

Регрессионная статистика Значение параметра
Множественный R 0,97
R-квадрат 0,94
Нормированный R-квадрат 0,71
Стандартная ошибка 0,75
Наблюдения 6

Дисперсионный анализ
df SS MS F Значимость F

Регрессия 4 9,02 2,25 4 0,36
Остаток 1 0,56 0,56
Итого 5 9,58
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%

Y-пересечение –57,85 56,9 –1,02 0,49 –780,8 665,11 –780,81 665,11
Х1 11,5 11,3 1,02 0,49 –132,0 155,03 –132,02 155,03
Х3 –1,69 1,87 –0,91 0,53 –25,42 22,03 –25,42 22,029
Х5 9,56 12,89 0,74 0,59 –1542,2 173,31 –154,19 173,31
Х6 –16,57 19,65 –0,84 0,55 –266,3 233,15 –266,31 233,15

Таблица 4
Результаты регрессионной статистики при использовании
инструмента «Регрессия» MS Excel (рассчитано автором)

Таблица 5
Результаты дисперсионного анализа при использовании инструмента «Регрессия»

(рассчитано автором)

Таблица 6
Результаты использования инструмента «Регрессия» MS Excel
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значениям, то мы можем сделать вывод о том, 
что полученное уравнение регрессии имеет 
высокую степень точности [5, 6].

Полученные значения коэффициентов 
регрессии позволяют записать уравнение 
регрессии в следующем виде:

Y = 11,5 × Х1 + 9,56 × Х5,

где Y — объем финансирования инвестиций, 
млн. долл.; Х1 — величина оплаченного ка-
питала, млн. долл.; Х5  — величина общего 
дохода, млн. долл.

Полученное уравнение регрессии ставит 
объем финансирования инвестиций в  пря-
мую зависимость от  величины оплаченного 

капитала и  величины общего дохода. Полу-
ченное уравнение регрессии читается следу-
ющим образом: увеличение величины опла-
ченного капитала приводит к  росту объема 
финансирования инвестиций на  11,5 млрд. 
долл., а рост общего дохода Исламского бан-
ка приводит к росту объема финансирования 
инвестиций на 9,56 млрд. долл.

Выводы
1. Для выявления факторов, влияющих 

на  потенциальные финансовые возможности 
исламской организации по  финансированию 
инвестиций, предлагается использование инс-
трументов корреляционно-регрессионного ана-
лиза, в том числе расчет и анализ коэффициен-

Рис. 2. График подбора объема финансирования инвестиций (У)
по оплаченному капиталу Х1

Рис. 3. График подбора объема финансирования инвестиций (У) по общему доходу (Х5)
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тов корреляции, построение и оценка парамет-
ров многофакторных регрессионных моделей, 
расчет и анализ коэффициентов эластичности.

2. По результатам апробации предложен-
ного подхода на  примере Исламского банка 
развития выявлена сильная корреляционная 
связь между объемом инвестиций исламской 
финансовой организации и величинами опла-
ченного капитала, суммарных обязательств, 
собственного капитала, общего дохода и чис-
той прибыли.

3. Установлено, что предсказанные значе-
ния показателей объема финансирования ин-
вестиций по оплаченному капиталу и по об-
щему доходу расположены максимально 
близко к  остаточным значениям, что свиде-
тельствует о том, что полученное уравнение 
регрессии имеет высокую степень точности.
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