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Kevin Wendling






Vorwort




Diese im Rahmen eines Seminars entstandene Arbeit beschäftigt sich grundlegend mit islamkonformen Exchange Traded Funds. Im Detail beleuchtet der Autor einführend die wichtigsten Grundlagen des islamischen Rechts, die ihrerseits ausschlaggebenden EInfluss auf die Kreation entsprechender Finanzprodukte haben. Ferner erfolgt die exemplarische Erläuterung der Unterschiede zwischen konventionellen ETFs und den sogenannten IETFS im Bezug auf die Zusammensetzung, Replikation und Performance anhand eines konkreten Beispiels.


Wichtige Information: Alle im Rahmen dieser Arbeit getroffenen Aussagen stellen keine Anlageempfehlung dar, sondern dienen lediglich der Illustration der sachlichen Zusammenhänge.


 


Kevin Wendling im Oktober 2015





1. Einführung 




Die Finanzwelt ist für viele Menschen noch immer ein Buch mit sieben Siegeln, sodass sich ein Großteil der Bevölkerung nur ungern mit dieser Thematik befasst und in puncto Geldanlage trotz des vorherrschenden niedrigen Zinsniveaus noch immer auf konservative Anlageprodukte wie Sparbücher sowie Tages-und Festgelder setzt. Gänzlich anders verhält es sich im Fall islamischer Anleger, denen es aufgrund des im islamischen Recht verankerten Zinsverbotes untersagt ist, auf derartige kapitalbildende Maßnahmen zurückzugreifen. Folglich sind diese Anleger im Speziellen dazu gezwungen alternative Investmentformen wahrzunehmen, die mit den Gesetzen der Scharia in Einklang stehen. Neben traditionellen islamkonformen Fonds sind dies derzeit vor allem Anleihen (sukuk), die nach den Regularien der islamischen Rechtslehre konzipiert wurden.


Im Windschatten der klassischen Anlagen und Finanzprodukte zeichnet sich allerdings die Entwicklung ab, dass auch börsengehandelte Indexfonds in der Gunst islamischer Anleger steigen. Der zugrundeliegende Trend ist Grund genug, einen detaillierten Blick auf die Klasse der schariakonformen Exchange Traded Funds zu werfen, denn diese unterscheiden sich teils deutlich von konventionellen ETFs. Die vorliegende Arbeit macht es sich dementsprechend zur Aufgabe, den Hintergrund der islamkonformen Exchange Traded Funds zu beleuchten. Um eine solche Darstellung möglich und vor allem im Gesamtkontext verständlich zu gestalten, erfolgt zunächst eine Einführung in das islamische Recht, dessen Aspekte in vielerlei Hinsicht Einfluss auf die Ausgestaltung der sogenannten IETFs haben. Darüber hinaus erfolgt im Anschluss eine allgemeine Einführung in die Welt der börsengehandelten Indexfonds, bevor im Detail auf die Besonderheiten islamkonformer Exchange Traded Funds eingegangen wird.  




2. Rechtliche Grundlagen Islamic Finance




Im Rahmen dieses Kapitels erfolgt die Erläuterung grundlegender Sachverhalte und Zusammenhänge des islamischen Rechts, die für das Verständnis der darauf basierenden Regularien des islamischen Finanzwesens unabdingbar sind. Im Speziellen stehen die Begrifflichkeiten Riba, Gharar und Maisir/Quimar im Fokus, die elementar für die Kreation von islamkonformen Finanzprodukten wie IETFs sind.


2.1 Einführung in das islamische Recht


Die islamische Rechtsordnung, arabisch Scharia, stellt nach der traditionellen Rechtsauffassung des Islams ein verfassungsartiges Fundament für das Leben eines jeden gläubigen Muslims dar und bildet ebenso die Basis für die Rechtbeziehungen zwischen Menschen (mu’amalat) sowie für die Rechtsbeziehung zwischen dem Menschen und Gott (ibadat). Nicht umsonst umschreibt der Begriff Scharia der arabischen Bedeutung entsprechend »den Weg, der zur Oase führt«, was nichts weiter heißt, als dass jeder Muslim, der sich an die Grundsätze der Scharia hält, das Wasser des Lebens findet.1



 


Im Bezug auf das Thema dieser Arbeit spielt die zwischenmenschliche Rechtsbeziehung, und vor allem der darunter einzuordnende Aspekt der Obligationen (Schuldverhältnisse zwischen zwei Personen) eine tragende Rolle hinsichtlich der Kreation von islamkonformen Finanzprodukten. Wenngleich die zwischenmenschliche Rechtsebene im Kontext der Islamic Finance deutlich dominanter ist, hat jedoch auch die Rechtsbeziehung zwischen Mensch und Gott einen direkten Einfluss auf die Behandlung islamischer Finanz-und Anlageprodukte. Diese Rechtsbeziehung tritt in Gestalt der zu den Fünf Säulen des Islam zählenden Verpflichtung zur Leistung von Sozialabgaben (zakat) respektive Almosen zutage.2
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