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Luxemburger Broker will Zweitmarkt aufbauen

Sukuks fiir die Banken

Anleihen und Investmentfonds nach islamischem
Recht sind vielversprechend fiir den Finanzplatz

«Presse nationale» du

VON ARNE LANGNER

Sukuks, die islamischen Anleihen
nach Scharia-Recht, gewinnen in
Europa zunehmend an Bedeutung.
Sind es friiher iiberwiegend Inves-
toren aus dem mittieren Osten ge-
wesen, so kommen immer mehr
Anleger aus Europa und dem Wes-
ten dazu. Internationale Banken be-
geben Sukuks, die grdBtenteils in
den Aufbau von Infrastrukturen in-
vestieren. Eine bis 1,5 Billionen Dol-
lar sollen in den nachsten fiinf Jah-
ren gebraucht werden, um in Staa-
ten wie Dubai, Katar oder Saudi-
Arabien den Auf- und Ausbau zu fi-
nanzieren.

Allein im K6nigreich Saudi-Ara-
bien sollen in den kommenden
Jahren sechs Stidte aus dem
Boden gestampft werden: ,Mit je
einer Million Einwohnern“, er-
zdhlt Fernand Grulms, CEO von
Luxembourg for Finance, der
neuen Promotionsagentur des Fi-
nanzplatzes. Erst Donnerstag
kehrten Grulms und weitere Teil-
nehmer von einer Wirtschaftsmis-
sion am persischen Golf zuriick.
Dort hatten sie fiir Luxemburg
geworben - denn der Bereich
JIslamic Finance* wird auch in
Luxemburg immer mehr zu einem
Bereich, mit dem Strategen und
Akteure hohes Potenzial ver-
binden.

Tradition gehort zu den Akteu-
ren: Der Schweizer Interbanken-
hindler mit Luxemburger Tochter
in Munsbach will einen Zweit-
markt fiir den Handel mit islami-
schen Anleihen, sogenannten Su-
kuks, aufbauen. Carsten Salewski,
Geschiftsfithrer von Tradition in
Luxemburg, sagt: ,Bei 30 Prozent
aller neuen Sukuks sind europii-
sche Investoren im Spiel. Das 6ff-
net den Markt immer mehr Rich-
tung Westen.“

Bislang wurde der Markt von
islamischen Anlegern dominiert,

die ihre Investitionen in der Regel
bis zum Ende der Sukuks-Laufzeit
- meist fiinf Jahre - gehalten ha-
ben. Bei europidischen Investoren

rechnen die Experten von Tradi-
tion allerdings mit kiirzeren Halte-
fristen - was einen Zweitmarkt fiir
den Handel mit Sukuks sinnvoll
mache, meint Salewski.

Sukuks sind ein Treiber in der
Welt islamischer Finanzierungs-
moglichkeiten. Die Anleihen miis-
sen dem islamischen Scharia-
Recht entsprechen. Das bedeutet,
dass weder Zinsen genommen
werden noch in Gliicksspiel, Por-
nografie, Alkohol, Tabak oder den
Handel mit Schweinefleisch inves-
tiert werden darf.

Bei Tradition ist Stuart Patter-
son fiir den Aufbau eines Sukuk-
Zweitmarkts zustindig. In Europa
hat das Unternehmen laut Patter-
son bereits fiinf Banken und im
Mittleren Osten zwei Institute an
der Hand, die bei der Preisgestal-
tung dabei sein sollen. Ein eigenes
Biiro in Dubai erleichtere zudem
Geschiftskontakte vor Ort, meint
Salewski.

Islamisches Finanzwesen zeigt
sich in Luxemburg bislang auf
zwei Feldern: Bei Investment-
fonds und  bOrsennotierten
Sukuks, die teilweise auch hier
emittiert werden. Die Notierung
an der Luxemburger Borse sei ein-
fach und schnell, was allerdings in
Saudi-Arabien kaum bekannt sei,
sagt einer der Teilnehmer der letz-
ten Luxemburger Mission an den
Persischen Golf. Uberwiegend bri-
tische Berater wiirden dort nor-
malerweise auf den Finanzplatz
London verweisen, um Sukuks an
der Borse zu notieren. Dennoch: 13
Islam-Anleihen sind auch an der
hiesigen Borse zu finden, und
sechs Islamfonds sind nach
Luxemburger Gesetzgebung auf-
gelegt worden. Engagiert haben
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sich unter anderem Banque Pari-
bas, Citigroup, UBS und Scottish
Widows. :

- Die britische Bank HSBC gilt in
Europa als fiihrend bei der Emit-
tierung von islamischen Anleihen.
Das Instititut gehort auferdem zu
finf Prozent der saudischen Saad-
Investment-Gruppe. Uber ihren
Arm HSBC Amanah hat HSBC in
Luxemburg beispielsweise auch
einen Islam-Investmentfonds auf-
gelegt.

Neben Fonds und Sukuks hat
der ,Islamic Finance“-Markt noch
mehr Finanzvehikel im Angebot:
Partnerschaften, Stiftungsmodelle
oder Leasing-Konstruktionen zih-
len dazu. In Grofbritannien, bis
dato das europiische Zentrum fiir
Islam-Anlagen, geht die Aufsichts-
behérde Financial Services Autho-
rity (FSA) von etwa 500 Milliar-
den Dollar Vermogenswerten aus,
die bei rund 300 islamischen Fi-
nanzinstituten gelagert sind. Welt-
weit wird das Volumen auf 800
Milliarden Dollar geschitzt, bei
einer Steigerung von zehn Prozent
jahrlich.  ,Dieses =~ Wachstum
kommt hauptsichlich aus Olein-
nahmen, aber auch aus Investito-
nen auflerhalb des Mittleren Os-
tens“ , sagt Interbanken-Broker
Salewski.

Der Aufbau neuer Infrastruktu-
ren im Mittleren Osten erfordert
viel Geld: Strafen, Gebiude,
Kraftwerke, Gasleitungen und Te-
lekommunikation. Uber Sukuks
konnen Européer dort investieren.
Aber die Moglichkeiten fiir Ge-
schiftsbeziehungen seien weitaus
grofer und Sukuks nur ein Tiir6ff-
ner, glaubt Salewski, Stichwort:
Doppelbesteuerungsabkommen.
Das ermdglicht Unternehmen un-
ter anderem steuerlich interes-
sante Modelle. Mit Dubai existiert
bereits ein Abkommen. Fiir Saudi-
Arabien gibt es noch keins.



