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 Deckungsfähigkeit islamischer Finanzierungen

exportkreditgarantien für 
islam-gerechte finanzierungen

Mit Exportkreditgarantien des Bundes (s. g. Hermesdeckun

gen) können Exporte in riskante Märkte vor dem Risiko 

eines Zahlungsausfalls aus politischen oder wirtschaft

lichen Gründen abgesichert werden. Auch für islamisch 

geprägte Länder, sei es für die Golfstaaten oder die  

muslimischen Staaten Südostasiens, stehen Export

kreditgarantien zur Verfügung. Um sich im inter nationa

len Wettbewerb behaupten zu können, müssen deut

sche Exporteure neben einem guten Produkt auch 

attraktive Zahlungsbedingungen oder die passende 

Fi nanzierung anbieten können. Exportkreditgarantien 

 bie ten ein hohes Maß an Flexibilität, um Exporteure und 

Banken bei maßgeschneiderten Finanzierungslösun

gen zu unterstützen. Dies zeigt sich gerade auch bei den 

unter dem Begriff Islamic Finance entwickelten Fi nan

zierungsinstrumenten. 

Bei den Exportkreditgarantien rücken Schariakonforme   

Fi nanzierungsmodelle vor allem deswegen verstärkt in 

den Fokus, weil Banken hierdurch potenzielle Rechts

risiken ausschalten wollen, die aus dem Zinsverbot in 

 vielen muslimischen Ländern resultieren. Dieses Zins

verbot steht bei der Indeckungnahme von Besteller  

krediten schon seit Jahren in der Diskussion.

klassische bestellerkredite  
für finanzierungen in islamischen  
ländern

Im Rahmen der klassischen Exportfinanzierung werden 

Exportgeschäfte vielfach durch einen Bestellerkredit 

einer Bank an den ausländischen Schuldner finanziert. 

Das Kreditinstitut kann dann seine Darlehensforderung 

mit einer Finanzkreditdeckung absichern. Dabei werden 

neben der Kapitalforderung auch die Finanzierungs

kosten einschließlich der vertraglichen Zinsen gedeckt. 

Die Rechtsbeständigkeit der gedeckten Forderung ist 

gemäß § 5 der Allgemeinen Bedingungen (FKG) Ent

schädigungsvoraussetzung. Die Bank trägt dabei die 

 Risiken des anwendbaren Rechts. 

Zwar bestehen inzwischen in vielen islamischen Ländern 

Tendenzen, Handelsgeschäfte von dem Zinsverbot aus

zunehmen. So lassen im Irak, in Ägypten, in Syrien und  

in Libyen die lokalen Handelsgesetze die Vereinbarung 

von Zinsen in begrenzter Höhe zu. In anderen Ländern 

(SaudiArabien, Pakistan, Sudan) wird es in der Praxis 

zumindest akzeptiert, dass Finanztransaktionen unter 

Einschluss eines Zinselementes abgewickelt werden. 

Nach den Erfahrungen bei den Exportkreditgarantien 

werden Zinsforderungen auch in diesen Staaten im Re 

gelfall vom Schuldner anerkannt. Wird eine Forderung 

hingegen nicht beglichen, ist die rechtliche Durchsetz

barkeit von Zinsansprüchen mit Unsicherheiten behaftet, 

die nicht Gegenstand der Deckung sein können. Dies  

gilt selbst dann, wenn die Zinsforderungen mit Wech

seln unterlegt sind. In der langjährigen Schadenpraxis 

konnten Zinsforderungen allerdings regelmäßig entschä

 digt werden, weil sich der Auslandskunde auf den Man

gel der Rechtsbeständigkeit der Zinsforderung nicht be 

rufen hat. Gleichwohl verbleibt ein theoretisches Risiko 

einer Nichtentschädigungsfähigkeit, das einige Banken 

jetzt mit neuen Vertragsmodellen zu beherrschen ver

suchen.
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die verankerung des zinsverbots  
im recht der scharia 

Bei der Gestaltung von Verträgen mit Geschäftspartnern 

in islamischen Ländern sind die Regeln des islamischen 

Rechts, der Scharia, zu beachten. Die Scharia ist kein 

 einheitlich kodifiziertes Gesetzbuch wie das BGB. Es 

 handelt sich vielmehr um einen allgemeinen Verhal

tenskodex, der auf dem Koran und dessen Auslegungs

tradition durch verschiedene islamische Rechtsschulen 

basiert. Zu den Grundprinzipien der Scharia gehört u. a. 

das Verbot (haram) bestimmter Geschäftsaktivitäten im 

Zusammenhang mit Alkohol, Tabak und Glücksspielen 

(maysir) sowie von Geschäften mit Spekulationselement 

(gharar). Besondere Relevanz für Exportgeschäfte hat 

das Zinsverbot (ribâ). Ausgehend von diesen Grund

prinzipien haben sich diverse Finanzierungstechniken 

herausgebildet, die gemeinhin als Islamic Banking 

bezeichnet werden.

rahmenbedingungen 
islam-gerechter finanzierungen

Nicht nur islamische, sondern auch internationale Ban

ken entwickeln inzwischen verstärkt Schariakonforme 

Finanzierungsmodelle in der Erwartung, dass sich die 

bestehenden Rechtsrisiken hierdurch reduzieren lassen. 

Die Strukturierung solcher Finanzierungen muss sowohl 

wirtschaftlichen, rechtlichen als auch religiösen An for

derungen Rechnung tragen. Hierüber wachen Scharia 

Räte, die die Bank in islamischethischen Fragen bera

ten und die Zulässigkeit der Geschäfte durch ein Gut

achten bestätigen. Allerdings ist eine Stellungnahme der 

SchariaGelehrten nur im Innenverhältnis zur finanzie

renden Bank verbindlich. Die rechtliche Durchsetzbarkeit 

der vertraglichen Ansprüche und ihre Vollstreckbarkeit 

gegen den Schuldner bleiben einer unabhängigen 

gerichtlichen Entscheidung vorbehalten. Da sich die 

Scharia als überstaatliches Recht aus verschiedenen 

Rechtsquellen und Rechtsschulen zusammensetzt, fin

den je nach Land und Region voneinander abweichende 

SchariaVersionen Anwendung. Daher wird die Scharia 

auch unterschiedlich interpretiert und viele Einzelfragen 

sind durchaus um stritten. Verträge werden aus diesem 

Grund nicht allein dem Recht der Scharia, sondern zu 

sätzlich dem Recht eines bestimmten Staates unterstellt 

(häufig etwa dem englischen Recht).

Zu den grundsätzlich anerkannten islamischen Finan

zierungsformen gehören Beteiligungsfinanzierungen in 

Form von Private Equity Transaktionen wie Mudaraba 

und Mushâraka, (Equity bzw. Gewinnbeteiligung), Ijara 

(Leasing), Istisna (Projektfinanzierung) sowie Sukuk 

(schariakonforme Anleihen). In der Exportfinanzierung ist 

vor allem die Murabaha (mark up sale oder cost plus 

financing) verbreitet.

murabaha-finanzierungen

Bislang sind Exportkreditgarantien nur für Murabaha 

Finanzierungen beantragt worden. Die Banken haben 

sich bei der Vertragsgestaltung von externen juristischen 

Experten beraten lassen und dem Bund die Konstruktion 

der Murabaha in ihren Grundzügen wie folgt erläutert:

Eine Murabaha entspricht von ihrer Rechtsnatur her eher 

einem Kaufvertrag als einem abstrakten Darlehen. Die 

Bank stellt dem Käufer ein Wirtschaftsgut anstelle eines 

Kredits zur Verfügung. In ihrer Funktion ist die Murabaha 

einem verzinslichen Darlehen vergleichbar.
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Bei einer Murabaha kauft die Bank das vom deutschen 

Exporteur zu liefernde Exportgut und veräußert es an  

den Kredit suchenden ausländischen Käufer weiter. Der 

Kaufpreis wird von der Bank aus eigenen Mitteln fi 

nanziert und dem Käufer gestundet. Für die Stundung  

zahlt der Käufer einen Aufschlag (MurabahaProfit), der 

in seiner Höhe dem Zinsbetrag eines Finanzkredites 

 entspricht. Die Rückzahlungen erfolgen wie bei einem 

Finanzkredit ratenweise. Sofern mehrere Lieferungen 

erfolgen, schließt die Bank einen Rahmenvertrag (Master 

Murabaha) mit dem ausländischen Kunden, in dem sich 

dieser verpflichtet, zu den vereinbarten Terminen ein 

bestimmtes Warenkontingent anzukaufen. Die Auszah

lungen der Bank an den Exporteur erfolgen dann wie  

bei einem Finanzkredit pro rata Lieferung. Sofern der 

Finanzierung ein fester Zinssatz zugrunde liegt, kann der 

zu zahlende MurabahaProfit bereits für die gesamte 

 Kreditlaufzeit bei Abschluss des jeweiligen Muraba

haContracts rechtsverbindlich vereinbart werden.

Zu besseren Durchsetzbarkeit der Forderungen der Bank 

gegen den Käufer ist eine zusätzliche Unterlegung der 

Forderungen durch Wechsel wie beim klassischen Be 

stellerkredit ratsam. Auch zusätzliche Sicherheiten kön

nen bei einer Murabaha vereinbart werden.

Bank

Exporteur

Käufer

vertragsbeziehungen bei einer murabaha-finanzierung

Ware

Kaufpreis + Gewinnzuschlag

2. Kaufvertrag 

Kaufpreis

Ware

1. Kaufvertrag 
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deckungsfähigkeit von 
murabaha-finanzierungen 

Als alternative Form zu einem Bestellerkredit kann eine 

Murabaha grundsätzlich mit einer Finanzkreditdeckung  

abgesichert werden. Dabei gilt das Verständnis, dass die 

Murabaha zur Finanzierung eines förderungswürdigen 

Exportgeschäftes an die Stelle eines Finanzkredites tritt 

und das Rückzahlungsprofil dem eines Finanzkredites 

entspricht. Gesonderte Allgemeine Bedingungen gibt es 

für islamische Finanzierungen nicht; auf fallspezifische 

Einzelheiten kann bei Bedarf in Form Besonderer Bedin

gungen in der Deckungsurkunde eingegangen werden. 

Gegenstand der Deckung ist bei einer Murabaha ebenso 

wie beim Finanzkredit die vertraglich zwischen Kredit

institut und ausländischem Schuldner vereinbarte Geld

forderung auf Rückzahlung des an den deutschen Ex 

porteur ausgezahlten Geldbetrages. Anstelle der Zinsen 

wird hier der so genannte MurabahaProfit als Bestand

teil der Finanzierungskosten gedeckt. Da nach den All

gemeinen Bedingungen alle rechtliche Risiken außer

halb der Deckung liegen, hat die Bank im Schadenfall  

den Nachweis zu erbringen, dass sie durch Abschluss  

der MurabahaVerträge rechtsbeständige Tilgungs und 

 „ProfitForderungen“ erworben hat, die in ihrer Höhe und 

ihren Fälligkeiten das Tilgungs und Zinsprofil des ge 

deckten Finanzkredites abbilden. 

Auch bei einer Murabaha gilt wie beim Finanzkredit,  

dass der Bank kein autonomes Kündigungs oder Aus

setzungsrecht gegenüber dem Käufer zusteht. Die Bank 

bleibt also verpflichtet, Auszahlungen zu den vertraglich 

vereinbarten Zahlungsterminen an den Exporteur vor

zunehmen, selbst wenn der ausländische Kunde seinen 

Verpflichtungen gegenüber der Bank zum Abschluss ein

 zelner MurabahaContracts (vertragswidrig) nicht nach

kommen sollte.

risiken und kosten von 
murabaha-finanzierungen

Der Bund übernimmt mit der Hermesdeckung nicht das 

Risiko, dass die Bank gegen den ausländischen Kunden 

keine rechtswirksame Forderung begründet. Auf die Aus

gestaltung der Verträge nimmt der Bund ebenso we nig 

Einfluss wie bei einem klassischen Bestellerkredit. Die 

Bank trägt durch ihre Stellung als Zwischenhändlerin 

komplexere Risiken als beim klassischen Darlehens ver

trag, bei dem die Forderung gegen den Darlehens neh  

 mer vom zugrunde liegenden Kaufvertrag völlig losgelöst 

ist. Gleichwohl ist es nach Einschätzung der Banken mög

 lich, im Rahmen der Vertragsgestaltung un erwünschte 

Risiken aus ihrer Verkäuferstellung zu minimieren. Die 

Bank kann vereinbaren, dass der aus ländische Käufer  

die Transport und Untergangsgefahr trägt. Ferner kann 

sie ihre Gewährleistungsverpflichtungen ausschließen 

und dafür im Gegenzug ihre Gewährleistungsansprüche 

gegen den Exporteur an den Käufer abtreten. Durch ent

sprechende Vertragsgestaltung kann die Risikoverteilung 

einem abstrakten Darlehensvertrag damit zumindest 

angenähert werden. Die Lieferung der Ware kann vom 

Exporteur direkt an den Käufer erfolgen. In Ausführung 

der geschlossenen Verträge nimmt der Käufer die Ware 

zunächst im Auftrag der Bank in Besitz und erwirbt das 

Eigentum an der Ware erst, wenn es ihm im Rahmen des 

zweiten Kaufvertrages von der Bank übertragen wird. Da 

die Bank, wenn auch nur für kurze Zeit, Eigentümerin der 

Ware wird, sind auch die damit zusammenhängenden 

Haftpflicht, Körperschafts und Umsatzsteuerfragen zu 

lösen. Aufgrund der komplexen Materie zur Vertrags

gestaltung müssen Banken spezialisierte Anwaltskanz

leien einschalten, so dass MurabahaFinanzierungen in 

der Regel teurer sind als klassische Bestellerkredite.
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die eignung von murabaha-
finanzierungen für variable zinsen

Bei einer klassischen Murabaha sind fixe Zinsen zum 

Ausweis des Aufschlages (MurabahaProfit) der Bank 

obligatorisch. Bedingung hierfür dürfte in der Regel ein 

fester Lieferplan sein, was aber vor allem bei Groß

projekten häufig schwierig sein wird. Bei einer Finan

zierung mit variablem Zins kann gegebenenfalls eine 

alternative Variante der Murabaha zum Einsatz kommen, 

mit der sich im halbjährlichen Turnus ein dem Zins ent

sprechender Profit generieren lässt. So ist dem Bund in 

einem Fall eine Vertragskonstruktion vorgestellt worden, 

bei der die Bank nicht das zu exportierende Wirtschafts

gut vom Exporteur erwirbt. Stattdessen kauft sie bei jeder 

Lieferung des Exporteurs und während der Rückzah

lungsphase im Auftrag des ausländischen Käufers markt

 gängige Rohstoffe (beispielsweise Kupfer). Diese Roh

stoffe werden dann an den Käufer unter Stundung des 

Kaufpreises weiterveräußert, wofür dieser wiederum den 

„Murabaha Profit“ zahlt. Die Bank veräußert diese Roh

stoffe dann im Auftrag des Käufers taggleich wieder an 

einen OnSale Broker. Der vereinnahmte Kaufpreis wird 

dem Exporteur bei Lieferung der Ware ausgezahlt, so 

dass der Exporteur sein Geld wie aus einem Finanzkredit 

erhält. Der Rohstoffhandel wird auch während der Rück

zahlungsphase des „Kredites“ weiter durchgeführt und 

die Bank erwirbt damit im Ergebnis ProfitForderungen, 

die einem variablen SechsmonatsZins entsprechen.

Im Ergebnis bleiben also das Exportgeschäft und das 

Finanzierungsgeschäft voneinander getrennt, und der 

Käufer erwirbt das Eigentum an der Exportware (wie 

üblich) unmittelbar vom Exporteur. Diese Finanzierungs

technik wird jedoch nicht von allen islamischen Rechts

schulen als zulässig erachtet. Praktische Erfahrungen, 

insbesondere im Schadenfall, gibt es mit solchen Finan

zierungen bislang nicht.

kombination einer murabaha 
mit einer ausfuhrdeckung 

Der Exporteur kann wie bei einem konventionellen Fi 

nanz kredit bei einer MurabahaFinanzierung sowohl 

ei ne Lieferanten als auch eine Fabrikationsrisikodeckung  

beantragen. Die Allgemeinen Bedingungen (G/FG) finden 

dann zugunsten des Exporteurs je nach Vertragsgestal

tung unmittelbare oder ggf. entsprechende An wendung. 

Der Exporteur muss auch bei einer MurabahaFinanzie

rung wie beim Finanzkredit eine Verpflichtungserklärung 

abgeben.

alternative finanzierungsformen 

In der einschlägigen Literatur zu islamischen Finan

zierungen wird auch darauf hingewiesen, dass eine 

MurabahaFinanzierung nach überwiegender Auffassung 

islamischer Rechtsgelehrter voraussetzt, dass das Ex 

portgut zum Zeitpunkt des Abschlusses des Kaufver

trages zwischen Bank und Käufer schon existiert. Diese 

Finanzierungsform eignet sich daher nur begrenzt für die 

lang fristige Investitionsgüterfinanzierung, insbesondere 

im Anlagenbau. Als Alternative könnte hier gegebenen

falls die Finanzierung durch eine islamische Form des 

Leasing, der so genannten Ijara, in Betracht kommen. 

Eine Ijara kann auch als „Forward Lease“ oder „Sale  

andleasebackStruktur“ ausgestaltet sein. Daneben 



Exportkreditgarantien der Bundesrepublik Deutschland 7

werden zur Finanzierung spezieller Auftragsfertigungen 

und Infrastrukturprojekten Finanzierungen in Form der 

Istisna (vergleichbar einem Werklieferungsvertrag) an 

geboten. Gegenstand einer Exportkreditgarantie wa ren 

diese komplexen Finanzierungsmodelle anders als Mu 

rabahaFinanzierungen bislang jedoch noch nicht.

ausblick

Die Erfahrungen bei den Exportkreditgarantien mit isla

mischen Finanzierungen sind noch sehr begrenzt. Dies 

schließt auch die gerichtliche oder außergerichtliche For

 derungsbeitreibung ein. Es ist derzeit bei Exporten in isla

 mische Länder nicht zu erwarten, dass islamische Finan

zierungen den konventionellen Bestellerkredit verdrän

gen. Der Anteil des Islamic Banking am Weltmarkt liegt 

unter 5 %. Jedoch ist davon auszugehen, dass sich der 

Marktanteil islamischer Finanzierungen weiter erhöhen 

dürfte. Darüber hinaus haben große internationale Ban

ken inzwischen das Marktpotenzial erkannt und sind 

bemüht, sich durch neue wettbewerbsfähige Produkte 

zusätzliche Geschäftsfelder zu erschließen. Mit Scharia 

konformen Finanzierungstechniken dürften daher auch 

Kreditversicherer zunehmend konfrontiert werden. 
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 Auslandsgeschäftsabsicherung der Bundesrepublik Deutschland

Exportkreditgarantien und Garantien für Ungebundene Finanzkredite sind seit 

Jahrzehnten etablierte und bewährte Instrumente der Außenwirtschaftsförderung  

der Bundesregierung. Exportkreditgarantien (sog. Hermesdeckungen) sichern 

deutsche Exporteure und exportfinanzierende Banken gegen politische  

und wirtschaftliche Risiken ab. Mit Garantien für Ungebundene Finanzkredite  

unterstützt die Bundesregierung förderungswürdige Rohstoffprojekte im Ausland. 

Beide Förderinstrumente tragen maßgeblich zu wirtschaftlichem Wachstum  

sowie der Sicherung und Schaffung von Arbeitsplätzen bei. Mit der Durchführung  

der Bundesförderinstrumente Exportkreditgarantien und Garantien für  

Ungebundene Finanzkredite hat die Bundesregierung die Euler Hermes 

Aktiengesellschaft beauftragt.

Informationen zu weiteren Außenwirtschafts förderinstrumenten der 

Bundesregierung finden Sie  unter www.bmwk.de unter dem Stichwort 

Außenwirtschaftsförderung.

www.exportkreditgarantien.de
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