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"l tend-Monitor

Islamic Banking-und Sharia-Investments

Als neue Wachstumsfelder fiir die Banken- und Investmentindustrie haben diese
neben dem Private Equity-Geschift und der Hedgefonds-Euphorie das Islamic
Banking fiir sich entdeckt. Der Begriff [slamic Banking bezeichnet die Konformitit
6konomischer Handlungen und Finanztechniken mit den in Koran und Sunna
dargelegten Bestimmungen des islamischen Rechts.

Investitionen in stark fremdfinanzierte Unternehmen sind gemif3 Sharia verboten,
ebenso wie Daytrading oder auch Investments in Hedgefonds. Sharia Investments
gelten daher im Vergleich mit klassischen Investments am Kapitalmarkt als risikoér-
mer. Doch man muss nicht unbedingt im Nahen Osten suchen, um Sharia-kompati-
ble Investmentméglichkeiten zu finden. So hat das Bundesland Sachsen-Anhalt
2004 erstmals eine Anleihe begeben, die den Regeln der Sharia folgt.

Die Sharia hat nichts mit einem geschriebenen Gesetz nach europdischem Rechts-
verstdndnis zu tun. Es handelt sich hierbei eher um ein Glaubenssystem und das
Festhalten an getroffenen Entscheidungen. Ahnlich wie die Regeln und Gebote der
Bibel im Christentum, soll die Sharia fiir Fairness, Moral und Gerechtigkeit stehen.
Grundlage fiir die Sharia ist der Koran und seine Uberlieferungen des Propheten
Mohammed.

Muslimen ist es erlaubt, in Aktien zu investieren, die den Regeln der Sharia folgen.
Im Zuge der steigenden Nachfrage nach diesen Produkten reagierten auch die
Anbieter von Indizes. Die Firmen Dow Jones und F'T'SE haben mittlerweile eine
ganze Gruppe islamischer Aktienindizes, die als VergleichsmaBstab fiir Investment-
fonds dienen. Der Dow Jones Islamic Market Index bildet dabei ca. 2300 Aktien
aus 34 Lindern ab, die Sharia-konform sind.
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Islamic Banking und
Sharia-Investments

Hinter an der Borse erfolgreichen Unternehmen ver-
bergen sich hiufig Wachstumsstorys, was den Ge-
winn, den Umsatz und den Marktwert angeht.

Wie die Unternehmen ihren Erfolg erreichen, ob
auf Kosten der Umwelt oder ihrer Angestellten, ob
sie strategische oder nur kurzfristige Ziele verfol-
gen, ist den Investoren auf den ersten Blick hiufig
nicht wichtig. Meistens zihlen nur die Quartals-
und Zwischenergebnisse, was den Unternehmen
jedoch eine erfolgreiche langfristige strategische
Planung verwehrt. Sie sind durch ihre kurzfristigen
Erfolge gezwungen, diese moglichst kurzfristig
weiter zu steigern, hdufig um den Preis fehlender
Innovationen und nur mit dem nichsten Quartal

im Blick.

Auch in der Bankenwelt findet man dieses kurzfri-
stige Denken vor. Viele Gro3banken opferten auf
grund dieser investorengetricbenen Unternehmens-
politik ihre Kundenbasis, als sie sich z. B. aus dem
Mittelstandgeschift zuriickgezogen und dieses den
Sparkassen und Volksbanken iiberlassen. Mittler-
weile haben einige Banken jedoch erkannt, dass
man nicht nur in zyklische Wachstumsfelder, wie
das Investmentbanking, sondern auch in konservati-
ve Geschiftsfelder, wie das Mittelstandkreditge-
schift, investieren muss, um langfristig erfolgreich
zu sein. Als neue Wachstumsfelder fiir die Banken-
und Investmentindustrie haben die GroBBbanken
neben dem Private Equity-Geschiift und der Hedge-
fonds-Euphorie das Islamic Banking fiir sich
entdeckt.

Der Begriff Islamic Banking bezeichnet die Konfor-
mitit 6konomischer Handlungen und Finanztechni-
ken mit den in Koran und Sunna dargelegten
Bestimmungen des islamischen Rechts. Islamic
Banking grenzt sich gern als zinsloses Banking vom
klassischen, auf Zinsen beruhenden Banking, ab.

Profit-Banking umschreibt das Islamic Banking
cher. Ein aus Kapital gezogener Gewinn setzt
voraus, daf} der Kapitalgeber am unternehmerischen
Risiko partizipiert.

Bankgeschifte haben im westlichen Kulturkreis
eine lange 'Tradition. Ihren Platz in der Geschichte
nahmen sie ein, als der Siegeszug des Papiergeldes
begann. Im Mittelalter finanzierten Banken das
Luxusleben des Adels und hiufig auch seine Kriegs-
geliiste mittels Kreditaufnahmen. So waren z. B. die
Fugger fiir einige Konigshiduser der wichtigste
Geschiiftspartner. In anderen Kulturkreisen, wie in
der islamischen Welt, hat das Bankwesen dagegen
eine wesentlich kiirzere Historie.

So wurden die ersten
1slamischen Banken,
welche die religitse
Besonderheiten des
Korans und seiner
Auslegungen beach-
teten, erst in den
Siebziger Jahren des
vorigen Jahrhunderts
gegriindet. Den Be-
griff des Islamic
Bankings darf man
jedoch nicht mit
Bankgeschiften in der islamischen Welt gleich-
setzen, da es klassische Banken in den islamischen
Lidndern schon linger gibt.

Banken aus der nicht islamisch geprigten Welt
entdecken das Islamic Banking ebenfalls fiir sich.
So versucht London als einer der fiihrenden Finanz-
pldtze in der Welt auch im Islamic Banking einen
Spitzenplatz zu erobern. Glaubt man den allgemei-
nen Wachstumsprognosen verschiedener Bankhiu-
ser, steht das Islamic Banking erst am Anfang eines
sehr dynamischen Aufschwungs. Potential scheint
reichlich vorhanden. Zwar leben viele Muslime in



den Emerging Markets-Regionen der Erde, doch
auch der Anteil an Muslimen in der industrialisier-
ten Welt steigt stetig an. Allein in Deutschland
leben fast 3 Mio. Muslime. Weltweit hat die grofte
Religionsgemeinschaft nach dem Christentum ca.
1,5 Mrd. Gldubige. Muslime kénnen jedoch bisher
nur sehr begrenzt in glaubenskonforme Produkte
investieren. Thr Vermogen schitzt die Deutsche
Bank auf 1,8 Billionen Euro!, was das mogliche
Potential des Islamic Bankings verdeutlicht.

Abbildung 1: Olpreisentwicklung
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Ein weiterer wesentlicher Faktor, der fiir eine stei-
gende Nachfrage nach Sharia-konformen Produkten
sorgt, liegt im Olreichtum vieler muslimischer Lin-
der. Der Olreichtum und der mit dem allgemeinen
Wirtschaftsaufschwung sowie dem Nachholbedarf
Chinas und Indien einhergehende Preisanstieg fiir
Ol sorgen dafiir, dass ein stetig steigender Geldfluss
in Richtung dieser Linder fliel3t. Dieses Kapital
sucht nach Anlagemdéglichkeiten.

Das Gros islamischen Vermégens liegt in Saudi
Arabien, Kuwait, Bahrein, Qatar, VAE und im
Oman, aber auch in asiatischen Lindern haben sich
Sharia-konforme Finanzlosungen entwickelt. Fiir
die Erfolgsgeschichte des Islamic Banking spricht
ebenfalls, dass eine der gro3ten Banken in Saudi
Arabien ihr Geschiift vollstindig auf Sharia-kompa-
tible Losungen umgestellt hat.
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Investitionen in stark fremdfinanzierte Unterneh-
men sind gemil} Sharia verboten, ebenso wie
Daytrading oder auch Investments in Hedgefonds.
Sharia Investments gelten daher im Vergleich mit
klassischen Investments am Kapitalmarkt als risiko-
drmer. Doch man muss nicht unbedingt im Nahen
Osten suchen, um Sharia-kompatible Investment-
moglichkeiten zu finden. So hat das Bundesland
Sachsen-Anhalt 2004 erstmals eine Anleihe bege-
ben, die den Regeln der Sharia folgt.

Muslimisches Geld sorgt, vor allem nach den Erfah-
rungen des 11. Septembers in New York, hiufig fiir
Misstrauen in der westlichen Welt. Das islamische
Bankwesen geriet aufgrund der Anschlige mehrfach
ins Fadenkreuz geheimdienstlicher Ermittlungen,
da es verdichtigt wurde, terroristische MafBnahmen
unterstiitzt zu haben. Auch die Erfahrungen aus
dem aktuellen politischen Umfeld tragen hiufig
keinen vertrauensbildenden Charakter.

Westliche Anlageideen entsprechen meist nicht den
Glaubensvorschriften des Islams. In der Vergangen-
heit war dies selten ein Problem, da es keine Alter-
nativen gab und die potenticllen GroBanleger diese
nicht so stark in den Vordergrund stellten. Mit der
jedoch wieder erstarkenden religiosen Orientierung
in den muslimischen Lindern scheint auch die
Sharia-Kompatibilitit von Bankprodukten ein
Gewinner der allgegenwirtigen Globalisierung zu
werden. Das stark gestiegene Vermégen in den mus-
limischen Lindern, sowie die gestiegene Nachfrage
nach Sharia-kompatiblen Investitionsméglichkeiten
sind fiir uns Grund genug, uns im vorliegenden
Trendmonitor niher mit den Grundlagen von Sharia-
konformen Investments auseinander zusetzen.

Grundlagen von Sharia-konformen
Investmentanlagen

Ethische Investments stehen bei einer ganzen
Reihe von Anlegern hoch im Kurs. Nicht nur musli-
mische Investoren, sondern auch Anleger wie Kir-
chen stellen ihre Anlagekonzepte hierauf um. Allen
gemeinsam ist, dass sie nicht nur eine angemessene
Rendite erzielen wollen, sondern einen besonderen
Wert auf die moralische Unbedenklichkeit ihrer
Anlagen gegeniiber ihrem Glauben legen. Ethische
Investments werden hiufig auch als nachhaltige
Geldanlagen bezeichnet. Dabei soll die Integration
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okonomischer und sozialer Kriterien als elementare
Bestandteile der Geschiiftspolitik nachhaltig der
Steigerung des Shareholder Value dienen.2 Da der
Islam alle wirtschaftlichen Unternehmungen positiv
siecht und sie jedoch gleichzeitig den strengen Krite-
rien der Sharia unterwirft, sind tragfihige Kompro-
misse zwischen Ethik und Geldgeschiften moglich.

Die Sharia hat nichts mit einem geschriebenen
Gesetz nach europiischem Rechtsverstindnis zu
tun. Es handelt sich hierbei eher um ein Glaubens-
system und das Festhalten an getroffenen Entschei-
dungen. Ahnlich wie die Regeln und Gebote der
Bibel im Christentum, soll die Sharia fiir Fairness,
Moral und Gerechtigkeit stehen. Grundlage fiir die
Sharia ist der Koran und seine Uberlieferungen des
Propheten Mohammed.

Der Koran kennt
nicht die Trennung
zwischen Religion

iz = und Staat, sondern

4 ot = betrachtet diese als

: i@ _ Einheit. Wirtschaftli-

8 3 che Transaktionen

3

gelten dabei als ideal,
wenn die gesamte
Gesellschaft hiervon
profitiert. Ein wesent-
licher Punkt der
Sharia bei der Geld-
anlage ist das Verbot von Zinszahlungen (Riba), da

diese als Gewinn ohne Leistung gelten und damit
als Wucher angesehen werden.? Zinsen werden im
Koran eindeutig als Stinde gebrandmarkt. Dabei be-
schriinkt sich dieses Verbot nicht nur auf Kreditzin-
sen, sondern auch auf Zinsertrige aus verzinslichen
Wertpapieren, da alle Zinsgeschiifte als unrein ange-
sehen werden (Haram). So ist es Muslimen nicht
moglich, Hypotheken fiir einen Hausbau aufzuneh-
men. Weiterhin verboten sind die Spekulation
(Gharar) sowie der Verbot des Gliickspiels (Maysir).
Aber nicht nur der Koran brandmarkt Zinsen als
unrein, auch im Glaubensbereich der christlichen
Kirche waren Zinsen verboten und wurden erst spit
legalisiert.*

Dies hat gravierende Auswirkungen auf die Investi-
tionsmoglichkeiten im Bereich des Islamic Banking.
Nicht erlaubt sind gemil islamischer Rechtsgelehr-
ter Finanzlsungen, bei der nur eine Partei das

Geschiiftsrisiko trigt. Aufgrund des Verbots des
Gliickspiels sind auch Produkte, die dhnliche Ziige
aufweisen, wie z. B. Optionen, Futures oder Leer-
verkiufe verboten. Erlaubt sind jedoch Geschiifte,
welche auf einem Handel oder auf Investitionen
basieren. Zugelassen sind Geschifte wie Beteili-
gungsfinanzierungen, bei denen sich ein Investor
mit einem festgelegten Anteil an den Einnahme-
iiberschiissen beteiligt. Ebenfalls mit Einschrin-
kungen sind Investitionen in Aktien erlaubt. Tabu
sind Aktien aus dem Bereich der klassischen Ban-
ken. Andere Aktien kénnen auch nur mit Einschrin-
kung gekauft werden. So diirfen die Liquiditits-
kennzahlen gewisse Werte nicht iiberschreiten, da
Geld sammeln nicht mit dem Koran vereinbar ist.
Fiir europiische Verhiltnisse ebenfalls ungew6hn-
lich ist die Regel, dass 6 Prozent der Gewinne eines
Unternehmens als Spende deklariert sein miissen.
Aktien von Unternehmen mit einer hohen Verschul-
dung sind als Investment nicht zugelassen (Die Ver-
schuldung darf nicht héher liegen, als 33 Prozent
der Marktkapitalisierung, die Forderungen diirfen
nicht hoher sein, als 45 Prozent der Bilanzsumme).
Dies bewahrte islamische Anleger davor, World-
Com-Aktien im Portfolio zu haben, als das Unter-
nehmen zusammenbrach, aber auch vor der Inter-
netbubble.

Neben diesen wirtschaftlichen Aspekten flieBen
auch soziale und ethische Kriterien bei der Ent-
scheidung, ob eine Investition erlaubt ist oder nicht,
mit ein. Ein Aspekt, der den meisten bekannt ist, ist
die Verarbeitung und der Handel mit Schweine-
fleisch. Ebenfalls diirfen keine Investitionen im
Bereich der Alkoholherstellung und -vertrieb erfol-
gen sowie im Bereich der Prostitution und der
Pornografie.

Instrumente des Islamic Banking

Islamische Banken versuchen sich von dem traditio-
nellen Geldgeschift und anderen Bereichen der
Finanzierung zu l6sen, indem sie ithre Zinsertrige
als unerheblich betrachten und Gebiihren zu ihrer
Haupteinnahmequelle erklirten. Durch diesen Kniff
ist es ihnen moglich, das allgemeine Zinsverbot zu
umschiffen. Da Bauherren zur Finanzierung gemif
Sharia keine Hypothek aufnehmen kénnen, treten
islamische Banken als Zwischenhindler auf. Sie
kaufen die Giiter und geben diese dann in Form



einer Option sogleich zu einem vereinbarten hohe-
ren Preis weiter. Trotz der sehr strengen Regeln der
Sharia deckt das Islamic Banking ein breites Spek-
trum von Investitionsmoglichkeiten ab. Wesentliche
Instrumente sind Beteiligungsfinanzierungen
(Mudaraba, Musharaka), islamische Obligationen
(Sukuk), Islamische Fonds, Islamische Versicherun-
gen (Takaful) und Derivate in abgewandelter Form.

¢ Mudaraba

Hierbei handelt es sich um ein Instrument, bei dem
ein Investor oder eine Bank Geld fiir eine Risikoun-
ternehmung zur Verfiigung stellt. Diese Finanzie-
rungsform ist eine zinslose Alternative zum her-
kémmlichen Kredit. Die Bank erhilt hierbei einen
vertraglichen Anteil am Projektgewinn, das Projekt-
management wird vom Unternehmer gestellt und
die monetiren Verluste tragt allein die Bank, da sie
keine Sicherheiten einfordern darf. Prominente
Beispiele sind hier die Microfinance-Produkte, um
Menschen die Moglichkeit zu geben, sich aus dem
Teufelskreis der Armut zumindest teilweise zu
befreien.>

¢ Musharaka

Musharaka ist die reinste Form einer Sharia-konfor-
men Investition. Ahnlich wie beim Mudaraba
vereinbaren Investoren die Wertentwicklung ihrer
Anlage in einem vorher festgelegten Verhiltnis auf-
zuteilen. Die Verluste werden zwischen Bank und
Unternechmer anteilsmiBig geteilt.

¢ Mudaraha

Hierbei handelt es sich um Kreditgeschifte mit
Gewinnaufschlag, bei denen die Bank als Zwischen-
hindler im Kundenauftrag auftritt und Rohstoffe
oder Handelswaren kauft. Diese werden dann an
Unternehmen weiterverkauft und der Kaufpreis
wird gestundet bzw. es wird eine Ratenzahlung ver-
einbart. Der vom Unternehmer zu zahlende Preis
liegt iiber dem Einstiegspreis der Bank.

¢ Sukuk

Mittels Sukuks kénnen sich Unternehmen iiber
den Kapitalmarkt finanzieren. Wesentlicher Punkt
dabei ist, dass diese nur Geschiifte betreiben, die
erlaubt sind. Man kann diese auch mit ABS-Trans-
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aktionen vergleichen, da der Kreditnehmer anstatt
Zinsen fiir eine Immobilie, Leasinggebiihren fiir
die Nutzung zahlt.

¢ Takaful

Versicherungen sind nach Sharia-Recht eigentlich
verboten. Die Unternehmen haben jedoch ein
Modell entwickelt, das der bekannten Form der
Versicherungsvereins auf Gegenseitigkeit dhnelt
und dem Zinsverbot Rechnung trigt. Die Mitglie-
der des Takaful zahlen Geld auf ein Konto ein, von
dem die Betroffenen im Schadensfall bedient
werden. Das Risiko trigt dabei nicht die Versiche-
rung, sondern verbleibt bei den Versicherten. Ein
Teil der Versicherungsprimie wird als Spende
einbehalten. Dadurch wird dem im Islam verbote-
nen Charakter der Unsicherheit zukiinftiger
Einnahmen Absolution erteilt. Der iibrige Teil der
Versicherungsprimie darf nur in Sharia-konforme
Anlagen investiert werden.

¢ Derivate

Derivate sind nach konventioneller Auslegung zwar
verboten, doch mittlerweile existieren sogenannte
Basketstrukturen auf Sharia-konforme Aktien.

Die Instrumente des Islamic Banking entwickeln
sich stindig weiter und die hier aufgelisteten Struk-
turen geben nur einen groben Uberblick hierzu.

Sharia-konforme Investmentanlagen

Muslimen ist es erlaubt, in Aktien zu investieren,
die den Regeln der Sharia folgen. Im Zuge der stei-
genden Nachfrage nach diesen Produkten reagier-
ten auch die Anbieter von Indizes. Die Firmen
Dow Jones und F'T'SE haben mittlerweile eine
ganze Gruppe islamischer Aktienindizes, die als
Vergleichsmaf3stab fiir Investmentfonds dienen. Der
Dow Jones Islamic Market Index bildet dabei ca.
2300 Aktien aus 34 Lindern ab, die Sharia-konform
sind. Ausgeschlossen sind dabei Unternehmen,
deren Haupteinnahmequelle Zinserlose sind. Damit
fallen Finanztitel fast vollstindig aus dem Index,
die weltweit ca. 25%-30% der Marktkapitalisierung
der Weltborsen ausmachen.” Fiir die Performance
der Indizes muss dies kein Nachteil sein, sondern
kann sich in bestimmten Marktphasen auch als
Vorteil erweisen. So ist ein GroBteil der Titel im
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Index aus den Bereichen Hightech und Rohstoffe.
Entscheidend bei der Zusammenstellung der
Aktien ist das Sharia Supervisory Board, das aus
Gelehrten des Korans besteht und Empfehlungen
beziiglich der Zusammenstellung des Index gibt.
Auch im Bereich der Anleihen existiert ein Index in
der Dow Jones-Familie. Der Dow Jones Citigroup
Sukuk Index bildet die Performance der Sukuk-
Anleihen ab. Um in den Index aufgenommen zu
werden, miissen die entsprechenden Anleihen
verschiedene Kriterien erfiillen, wie z. B. eine Min-
destliquiditit von 250 Mio. US-Dollar, eine Mindest-
laufzeit von einem Jahr sowie mindestens ein Invest-
mentgraderating aufweisen. Dabei steckt dieses
Segment noch in den Kinderschuhen, wenn man
ihn vergleicht mit dem Bondmarkt. Die Wachstums-
raten zeigen jedoch steil nach oben. So finanzieren
sich neben dem Land Sachsen Anhalt auch eine
steigende Anzahl arabischer Unternehmen mittels
Sukuks und schaffen hierdurch eine wachsende
Liquiditit am Markt. Prominentes Beispiel ist die
Muttergesellschaft der Fluglinie Emirates, die mit-
tels Sukuk-Anleihen neue Flugzeuge finanzierte.

Investitionen gemil} Sharia gelten als risikodrmer
als vergleichbare Investments, die nicht den Sharia-
Regeln folgen. Theoretisch kann man diesem Argu-
ment folgen, da z. B. Investitionen in hoch verschul-
dete Unternehmen nicht zulissig sind. Legt man
jedoch fiir ein Aktieninvestment verschiedene Isla-
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mic-Indizes zu Grunde und vergleicht diese mit
Indizes aus herkémmlichen Strukturen, stellt man
fest, dass kaum ein Unterschied in der Entwicklung
der Indizes bisher zu erkennen war.

Vielmehr laufen die Indizes relativ gleichgerichtet
und haben damit auch eine vergleichbare Volatilitit.
Daher stellt sich die Frage, ob zwischen Islamic
Banking und klassischen Investments iiberhaupt
Unterschiede bestehen.
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Zumindest der Gleichlauf der Indizes konnte diesen
Schluss zulassen. Betrachtet man die beteiligten
Indizes jedoch eingehender, so wird deutlich, dass
selbst mit restriktiven Anlagerichtlinien wie der
Sharia konstant vergleichbare Ergebnisse gegeniiber
traditionellen Indizes zu erzielen sind. Das bedeu-
tet, dass mittels ethischer Investments kaum Perfor-
mancenachteile in Kauf genommen werden miissen.
Damit ist eines der wesentlichen Ziele des Islamic
Banking erfiillt, akzeptable Returns bei gleichzeiti-
ger Vereinbarkeit mit dem Glauben zu erzielen.

Trotzdem darf man bei der Betrachtung nicht aus
den Augen verlieren, dass islamischen Indizes trotz
der vergleichbaren Performance und bei vergleich-
barerer Volatilitit nur 70-75% der Marktkapitalisie-
rung der Weltborsen zur Verfiigung stehen, da z. B.
Finanztitel fehlen. Das heif3t, Sharia-konforme In-
vestments miissen andere Risiken eingehen als
nicht-islamische, breiter diversifizierte Indizes. Da
das Anlageuniversum kleiner ist, bedeutet dies im
Umkehrschluss, dass sie entweder konzentriertere
Portfoliowetten eingehen oder anderweitige Instru-
mente einsetzen miissen, um eine vergleichbare
Performance zu erreichen.

Problematisch fiir die Gestaltung islamischer Bank-
produkte ist, dass es keine globale Behorde gibt, die
offiziell regelt, was erlaubt ist und was nicht. Der
Islam wird auf der ganzen Welt mit seinen vielen
Facetten unterschiedlich gelebt. So erlauben einige
Sharia Boards trotz allgemeinen Zinsverbots auch
Null Kupon Anleihen. Die fast 1400 Jahre alten
Texte auf moderne Kompatibilitit hin zu {iberprii-
fen, ist fiir die islamischen Rechtsgelehrten nicht
immer einfach und ihre Interpretationen unter-
scheiden sich im Ergebnis stark.

Islamic Banking und die ,,Dritte Welt*

Global gesehen ist das Islamic Banking mit 15%
eine imposante Wachstumsstory. Der Reichtum
verteilt sich dabei sehr unterschiedlich. So befinden
sich ca. 84% der Finanzvermégen in den Mitglieds-
staaten des Gulf Cooperation Council, wihrend die
Mehrzahl der Muslime vom Wachstum des Islamic
Banking und auch vom Zugang zu Microfinanz-
Produkten ausgeschlossen bleibt.
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In den letzten Jahren hat sich dieses Bild leicht
gewandelt und Microfinanz-Kredite haben einen
festen Platz in der islamischen armutsorientierten
Finanzpolitik eingenommen. Mittels der Microfi-
nanz-Kredite wird besonders armen Menschen die
Moglichkeit gegeben, sich selbst zu versorgen und
damit dem Teufelskreis der Abhidngigkeit von
Almosen zu entrinnen. Einer der Erfinder dieses
Projektes, Muhammad Yunus, erhielt hierfiir 2006
den Friedensnobelpreis. Besonders positiv hieran
ist, dass sich diese Projekte durch die Rolle der
Bank als Zwischenhindler, Sharia-konform umset-
zen lassen.

Ausblick

Auf Grund der enormen Geldzufliisse bedingt
durch den Olreichtum muslimischer Linder und
der ErschlieBung von Muslimen als neue und
attraktive Kundengruppe ist das Islamic Banking
verstirkt in den Blickpunkt vieler Banken und
Versicherungen geriickt. Da der Koran gegen ein
Investment in unternehmerische Risiken nichts
einzuwenden hat, sind vor allem Aktienfonds fiir
viele Muslime ein probates Mittel, ihr Geld anzule-
gen. Dass die Fondsmanager die ihnen anvertrauten
Gelder auch Sharia-konform anlegen, iiberwacht ein
Sharia-Board, welches sich meist aus anerkannten
islamischen Gelehrten zusammensetzt. Kritisch be-
achten muss man dabei jedoch, dass es im Moment
zu wenig Fachpersonal gibt, welches entsprechend
islamischer Finanzprinzipien ausgebildet ist. Gleich-
zeitig fehlt ein allgemein giiltiger religioser Kodex
fiir die Sharia-Kompatibilitit von Investmentmog-
lichkeiten.

Das verstirkte Interesse ist auch Indexanbietern
nicht verborgen geblieben, die neue Indizes zur
Verfiigung stellen, an denen sich Sharia-konforme
Aktienfonds messen konnen. Sharia-konforme
Fonds dienen jedoch hiufig nur als Tiir6ffner um
mit institutionellen und privaten Kunden ins Ge-
sprich zu kommen. So bevorzugen laut einer Studie
des Institute for Islamic Banking & Insurance zwar
tiber fiinfzig Prozent der befragten Muslime islami-
sche Banken und Produkte, aber nur knapp zwanzig
Prozent setzen dies auch in der Praxis um.8
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Zentren fiir die Entwicklung von Sharia-konformen
Produkten liegen in L.ondon und Singapur. In
Deutschland ist es fiir Muslime dagegen sehr
schwierig, Finanzprodukte die mit ihrem Glauben
kompatibel sind, zu kaufen. Der Erfolg dieser
Produkte ist fiir die Zukunft schwer einschitzbar.
Viele sikularisierte Moslems entscheiden sich
bisher im Zweifel eher fiir ein etabliertes Produkt.

"Trotz dieser zu beachtenden Punkte weist das Isla-
mic Banking ein beachtliches Marktpotential nicht
nur in den islamischen Lindern auf. Deutsche
Banken tun gut daran, einer wachsenden Bevolke-
rungsgruppe passende Produkte anzubieten. Dies
trifft vor allem auf Gegenden zu, in denen der
Anteil an Muslimen in der Bevilkerung groer ist.

Verfasser: Bjorn Bahlmann
Tel.: 069 / 50606 - 142
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