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Far eine Handvoll Dollar

Friederike Ott

Die Vergabe von Kleinstkrediten an Unternehmer
in Entwicklungslandern ist eine effektive Waffe
gegen Armut. Die unsichtbare Hand des Marktes
ist der GieBkanne der Entwicklungshilfe weit
uberlegen. Jetzt wird auch Privatanlegern dieser
Markt zugénglich gemacht.

Juan Gonzalez ist nervds. Heute wird entschieden,
ob er kreditwirdig ist. Fur den Peruaner geht es um
viel — es geht um eine neue Egge. Aus der Anden-
stadt Huancayo kommen Credit-Officers des Mikro-
finanzinstituts Edpyme Confianza zu ihm aufs Land
gefahren und klopfen sein Geschéftsmodell ab. 500
Dollar soll das Werkzeug kosten. Mit einem Kugel-
schreiber hat Gonzalez seinen Businessplan auf DIN-
A-5-Papier geschrieben und in eine leicht verknitterte
Plastikhiille gesteckt. Er tragt sein bestes Sonntags-
hemd und Uberzeugt die Kreditprifer. Am Ende des
Tages bekommt er das Geld zugesichert.

Gonzalez ist fur seine Geldgeber kein unbeschrie-
benes Blatt. Bereits vor finf Jahren bekam er den
ersten Kredit Gber 150 Dollar. Er kaufte davon Vogel-
mist, um die Kartoffeln zu diingen. Nach der Ernte
bezahlte er das Geld plus 25 Prozent Zinsen zurlick
und erhielt den nachsten Kredit Gber 400 Dollar.
Heute besitzt der Indio zwei Bullen und ein Pferd. Sei-
nen drei Kindern kann er nun eine Schulausbildung
finanzieren.

Dass Gonzalez mithilfe von kleinen Krediten einen
bescheidenen, aber gewinnbringenden Landwirt-
schaftsbetrieb aufbauen konnte, verdankt er letzten
Endes einem Mann: Muhammad Yunus. Der Okono-
mieprofessor aus Bangladesh griindete vor tGber 30
Jahren die indische Grameen Bank und bekam daftr
2006 den Friedensnobelpreis. Die Grameen Bank ver-
gibt Kleinstkredite an Arme, die bei herkémmlichen
Banken durchs Raster fallen. Seit Griindung gewéhrte
das Institut Gelder in Hohe von 5,8 Milliarden Dollar.
Die Rickzahlungsrate lag laut Yunus bei 98,9 Prozent.
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»Viele Probleme auf der Welt gibt es nur,
weil nicht alle Menschen in die freie
Marktwirtschaft integriert sind.”

Muhammad Yunus

Nach Schatzungen der Beratungsgruppe zur Un-
terstitzung der Armen CGAP - einem Zusam-
menschluss von Entwicklungshilfe- und Finan-
zorganisationen — gibt es weltweit 2700 lokale
Mikrofinanzinstitute, die bisher 750 Millionen Kleinst-
kredite in Hohe von durchschnittlich 345 Dollar an
Arme vergeben haben. Auf diese Art sollen Menschen
mit einer Geschéftsidee eine Chance erhalten. ,,Viele
Probleme auf der Welt gibt es nur, weil nicht alle
Menschen in die freie Marktwirtschaft integriert sind“,
sagt Nobelpreistrager Yunus. In der Tat hat sich das
Finanzinstrument der Mikrokredite als sehr viel wir-
kungsvoller erwiesen als wohltatiges Spenden. ,,Arme
Menschen wollen keine milden Gaben*, sagt Jean-
Philippe de Schrevel, Griinder und Managing Director
der Mikrofinanz-Investmentgesellschaft Blue Orchard
in Genf. ,Sie wollen einfach nur behandelt werden
wie jeder andere Kreditnehmer auch.*

Neuer Anlagemarkt

Mittels Gesellschaften wie Blue Orchard flieBt Geld
von Investoren aus der ganzen Welt zu Kreditneh-
mern wie dem peruanischen Bauern. Fir diese
Gesellschaften sind Mikrokredite neben herkémm-
lichen Anleihen ein weiterer, rentabler Anlagemarkt.
GroBe Investoren wie Versicherungen oder Pensions-
kassen schatzen an Mikrokrediten, dass sie extrem
breit gestreut sind. Zum einen Uber viele Lander, zum
anderen Uber zahlreiche Mikrofinanzinstitute, die
wiederum kleine Kredite in ganz unterschiedlichen
Branchen vergeben. Die Rickzahlung der Kredite ist
auBerdem fast vollkommen unabhéngig von welt-


Verwendete Distiller Joboptions
Dieser Report wurde mit Hilfe der Adobe Acrobat Distiller Erweiterung "Distiller Secrets v3.0.2" der IMPRESSED GmbH erstellt.
Registrierte Kunden können diese Startup-Datei für die Distiller Versionen 7.0.x kostenlos unter http://www.impressed.de/DistillerSecrets herunterladen.

ALLGEMEIN ----------------------------------------
Beschreibung:
     
Dateioptionen:
     Kompatibilität: PDF 1.3
     Komprimierung auf Objektebene: Aus
     Seiten automatisch drehen: Aus
     Bund: Links
     Auflösung: 2400 dpi
     Alle Seiten
     Piktogramme einbetten: Nein
     Für schnelle Web-Anzeige optimieren: Ja
Papierformat:
     Breite: 208.346 Höhe: 294.661 mm

KOMPRIMIERUNG ------------------------------------
Farbbilder:
     Neuberechnung: Bikubische Neuberechnung auf 150 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 225 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: Automatisch (JPEG)
     Bildqualität: Niedrig
Graustufenbilder:
     Neuberechnung: Bikubische Neuberechnung auf 150 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 225 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: Automatisch (JPEG)
     Bildqualität: Niedrig
Schwarzweißbilder:
     Neuberechnung: Bikubische Neuberechnung auf 600 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 900 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: CCITT Gruppe 4
     Mit Graustufen glätten: Aus

Richtlinien:
     Richtlinien für Farbbilder
          Bei Bildauflösung unter: 150 ppi (Pixel pro Zoll)
               Ignorieren
     Richtlinien für Graustufenbilder
          Bei Bildauflösung unter: 150 ppi (Pixel pro Zoll)
               Ignorieren
     Richtlinen für monochrome Bilder
          Bei Bildauflösung unter: 600 ppi (Pixel pro Zoll)
               Ignorieren

FONTS --------------------------------------------
Alle Schriften einbetten: Ja
Untergruppen aller eingebetteten Schriften: Nein
Wenn Einbetten fehlschlägt: Abbrechen
Einbetten:
     Schrift immer einbetten: [ ]
     Schrift nie einbetten: [ ]

FARBE --------------------------------------------
Farbmanagement:
     Einstellungsdatei: 
     Farbmanagement: Farbe nicht ändern
     Wiedergabemethode: Standard
Geräteabhängige Daten:
     Unterfarbreduktion und Schwarzaufbau beibehalten: Nein
     Transferfunktionen: Anwenden
     Rastereinstellungen beibehalten: Nein

ERWEITERT ----------------------------------------
Optionen:
     Überschreiben der Adobe PDF-Einstellungen durch PostScript zulassen: Nein
     PostScript XObjects zulassen: Nein
     Farbverläufe in Smooth Shades konvertieren: Nein
     Geglättene Linien in Kurven konvertieren: Nein
     Level 2 copypage-Semantik beibehalten: Nein
     Einstellungen für Überdrucken beibehalten: Ja
          Überdruckstandard ist nicht Null: Ja
     Adobe PDF-Einstellungen in PDF-Datei speichern: Nein
     Ursprüngliche JPEG-Bilder wenn möglich in PDF speichern: Ja
     Portable Job Ticket in PDF-Datei speichern: Nein
     Prologue.ps und Epilogue.ps verwenden: Nein
     JDF-Datei (Job Definition Format) erstellen: Nein
(DSC) Document Structuring Conventions:
     DSC-Kommentare verarbeiten: Ja
          DSC-Warnungen protokollieren: Nein
          EPS-Info von DSC beibehalten: Ja
          OPI-Kommentare beibehalten: Nein
          Dokumentinfo von DSC beibehalten: Ja
          Für EPS-Dateien Seitengröße ändern und Grafiken zentrieren: Ja

PDF/X --------------------------------------------
Standards - Berichterstellung und Kompatibilität:
     Kompatibilitätsstandard: Nein

ANDERE -------------------------------------------
Distiller-Kern Version: 7050
ZIP-Komprimierung verwenden: Ja
ASCII-Format: Nein
Text und Vektorgrafiken komprimieren: Ja
Minimale Bittiefe für Farbbild Downsampling: 1
Minimale Bittiefe für Graustufenbild Downsampling: 2
Farbbilder glätten: Nein
Graustufenbilder glätten: Nein
Farbbilder beschneiden: Ja
Graustufenbilder beschneiden: Ja
Schwarzweißbilder beschneiden: Ja
Bilder (< 257 Farben) in indizierten Farbraum konvertieren: Ja
Bildspeicher: 1048576 Byte
Optimierungen deaktivieren: 0
Transparenz zulassen: Nein
ICC-Profil Kommentare parsen: Ja
sRGB Arbeitsfarbraum: sRGB IEC61966-2.1
DSC-Berichtstufe: 0
Flatness-Werte beibehalten: Ja
Grenzwert für künstlichen Halbfettstil: 1.0

ENDE DES REPORTS ---------------------------------

IMPRESSED GmbH
Bahrenfelder Chaussee 49
22761 Hamburg, Germany
Tel. +49 40 897189-0
Fax +49 40 897189-71
Email: info@impressed.de
Web: www.impressed.de


Méarz 2007

wirtschaftlichen Zins- und Konjunkturtrends. Sie fallt
nicht aus, wenn die US-Wirtschaft schlecht 1auft. Ihre
Rendite wird nicht beeintrachtigt, wenn die Europa-
ische Zentralbank an der Zinsschraube dreht. Das
macht Mikrokredite zu einem gesuchten Instrument
der Diversifikation.

Nun haben auch deutsche Privatanleger die Méglich-

Kreislauf Mini-Kredit: Zinsen fiir Bonitatsprifung
Das Geld des Investors flielt per Fonds zu lokalen Mikrofinanainstituten, die
Kleinstkredite vergeben. Ein Grofiteil der Zinsen geht in die Bonitatsprifung.

1 [
— Kreditvergabe 1000 Euro -
Investor Mikro- Lokale Mikro- Kleinst-
finanzfond finanzinstitute unternehmer
Kosten:Friifung Ko sten:Bonitats:
der M|, Fondsier- priffung, Fating-
waltung, Wertrieh agenturen , Yerwal-
tung, Yertrieh
freditrickzahlung 1000 Euro

% 30 Euro

[ 20 % Zinsen = 200 Furo

# 120 Euro

50 Euro = 5% Rendite

Quelle: invest in Visions; Respansibility Social Investments Services AG

keit, es den Profi-Investoren gleichzutun. Namhafte
Banken wie Dexia, Credit Suisse und Rothschild
haben breit zugéngliche Fonds aufgelegt. Allerdings
sind dies keine Publikumsfonds, wie sie regelmaBig

in Euro und Euro Fondsxpress verdffentlicht werden.
Das hat folgenden Grund: Kreditgeschéfte werden
normalerweise von der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) geprtft. Da die Kredite
der betreffenden Fonds aber von auslandischen
Mikrofinanz-Banken vergeben werden, fallen sie nicht
unters Kreditwesengesetz und werden von der BaFin
nicht durchleuchtet. Daher dirfen sie weder offiziell
zugelassen noch beworben werden. Sie sind nur tber
die direkte Anfrage bei der Fondsgesellschaft oder
Uber Banken erhéltlich.

Auf Herz und Nieren

Dass Mikrokredite ein Anlagethema geworden sind,
ist nur méglich, weil Kleinkredithehmer von den
Mikrofinanzinstituten sehr genau auf inre Kreditwr-
digkeit Uberprift werden. Nur so sind Rickzahlun-
gsquoten von 98 Prozent méglich. Wer einen Klein-
kredit will, hat meist keine Sicherheiten, oft aber gute
Geschéftsideen. Sogenannte Credit-Officers befragen
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Familie und Freunde, wie zuverlassig der Kandidat ist
und helfen bei der Erstellung eines Geschaftsplans.
Oft werden die Kredite an Gruppen vergeben. Der
Gruppendruck erhéht die Zahlungsmoral. 80 Prozent
der Kredite werden Frauen zugeteilt. Nobelpreistrager
Yunus ist Uberzeugt, dass sie besser wirtschaften
kénnen. Oft haben Mutter die alleinige Verantwortung
fur die Existenz der Familie und entsprechenden
Erfolgsdruck. ,Man darf nicht vergessen, es geht hier
ums Uberleben®, erklart Edda Schréder, Managerin
des Vision Microfinance Funds, den die ehemalige
Deutschland-Chefin der Investmentgesellschaft
Schroders im vergangenen Jahr herausbrachte. Wer-
den die Kredite nicht zurtickgezahlt, gibt es keinen
weiteren.

Die intensive Bonitatspriifung kostet viel Geld. Ge-
rade weil die Kredite
so klein sind, ist der
verhéltnismaBige Auf-
wand hoch. In vielen
Landern ist die Infra-
struktur schlecht, und
es gibt weder Telefon
noch Strom. Oft mUs-
sen die Credit-Officers
mit Mopeds kilome-
terweit zu den Kunden
fahren. Auch die Fondsgesellschaften verwenden viel
Zeit darauf, die Mikrofinanz-Institute zu prifen. Das
alles treibt die Zinsen in die Hohe, die im Schnitt bei
15 bis 25 Prozent, in einigen Landern sogar bei 80
Prozent liegen.

Uber eine Milliarde Menschen mis-
sen mit weniger als einem Dollar am
Tag leben. Die Grafik zeigt, wie viele ar-
me Familien Zugang zu Mikrokrediten
haben. In Asien sind es die meisten.

B Zahl der drmsten
Farnilien in Mio

Asien Afrika/
Naher Oden  Karibik

Lateinam,/  Europa

Quelle: Microcredit Summit Campaign Repert 2008

,,Ein kleiner Kredit macht mindestens so viel Auf-
wand wie ein groBer. Wenn die Vergabe 100 Dollar
kostet, der Kredit aber nur 200 Dollar betragt, dann
entstehen 50 Prozent Kosten®, sagt Klaus Tisch-
hauser, Geschéftsfihrer von ResponsAbility Social
Investment Service in Zirich. Doch meist fallt es den
Kleinunternehmern leicht, ihre Mikrokredite inklusive
Zinsen schnell zuriickzuzahlen. Ein Bauer wie Gon-
zalez, der in Duinger investiert, hat schon bald darauf
eine bessere Ernte.

Wie sicher ein lokaler Kreditgeber ist, kdnnen Investo-



Méarz 2007

ren anhand von Ratings erfahren. Mittlerweile gibt es
einige Ratingagenturen, die im Bereich Mikrofinanzen
tétig sind. Manche bewerten auch soziale Aspekte.
Je kleiner die Kredite sind und je o&fter sie in 1and-
lichen Gebieten vergeben werden, desto besser ist
das Rating. Eines der gréBten Mikrofinanz-Institute ist
die Bankengruppe ProCredit. Sie ist mittlerweile in 19
Landern vertreten und erhielt von der Ratingagentur
Fitch die Bonitatsbezeichnung ,Investment-Grade®.
Sie vergibt Kredite nur an Kleinunternehmer, die min-
destens sechs Monate im Geschéft sind. Seit Griin-
dung der Bankengruppe 1998 sind 50 Millionen Euro
staatlicher Subventionen an ProCredit geflossen.
Inzwischen arbeiten 18 der 19 Banken profitabel.

Das Volumen der Mikrokredite wachst gewaltig.
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Verdrangungswettbewerb

Langst schon reicht das Geld der Entwicklungs-
banken nicht mehr aus, um den riesigen Kreditbe-
darf zu decken. Das schafft Raum fur kommerzielle
Gesellschaften, erhdht aber auch den Wettbewerbs-
druck. ,,Der private Sektor ist Iangst bereit”, sagt de
Schrevel. ,,Ohne die Entwicklungsbanken kdnnte er
schon viel groBer sein.“ Damian von Stauffenberg,
Geschéftsfuhrer der Ratingagentur Microrate, spricht
von einem ,,Crowding Out“, einem Verdréngen der
privaten Investoren.

Die Benchmark, der Microfinance In- Mittlerweile glbt es

dex” der Schweizer Ratingagentur Sym-

bictics, umfasst fiinf Fonds. Sie entwic-
kelten sich 2006 mit 5,09 Prozent,
2005 mit 4,3 Prozent.

vier reine Mikrofi-
nanz-Fonds, die flr
deutsche Privatanle-

Der private Mikrofinanz-Sektor
weist hohes Wachstum auf. Von 2003
bis 2005 hat sich das Volumen der In-
vestitionen fast verdoppelt: von 513
Millionen auf 981 Millionen US-Dollar.

Mio. UIS-5 Zahl der Fonds
: 56

2003,2004
B Fondswlumen B 7ahl der Fonds

Quelle: MicroRate 2007

Wurden 2003 und
2004 noch insgesamt
gut 500 Millionen
US-Dollar in den
Sektor investiert, war
es 2005 bereits fast
eine Milliarde. ,,Der
Markt ist riesengroB3
und wachst stark*,
urteilt de Schrevel
von Blue Orchard. Er

rechnet mit Wachstumsraten von 50 bis 100 Prozent
pro Jahr. Aktuell erreichen Mikrokredite gerade mal

ein Sechstel der potenziellen Kreditnehmer. Rund drei

Milliarden Menschen im erwerbstatigen Alter haben
der CGAP zufolge keinen Zugang zum Kapitalmarkt,
waren aber potenzielle Kunden.

ger zuganglich sind.
Der groBte ist der
2 luxemburgische Dexia
-EFEEFFFEEEES Micro-Credit Fund, der
PIFBPISEIAAE in Zusammenarbeit
mit der Blue Orchard
Finance geleitet wird.
Das meiste Geld — knapp 21 Millionen Dollar — flieBt in
mexikanische Mikrokreditinstitute, jeweils elf Millionen
sind in Bolivien und Bosnien-Herzegowina investiert.
Der Fonds strebt eine jahrliche Rendite in H6he des
Zentralbankensatzes Euribor (Sechsmonats-Zeitraum)
an, der aktuell bei vier Prozent liegt — plus ein bis zwei
Prozent. In den vergangenen zwdlf Monaten lag die
Rendite bei 4,36 Prozent. Zum Vergleich: Ein klas-
sischer Euro-Rentenfonds hat in den vergangenen
funf Jahren durchschnittlich vier Prozent Rendite
erwirtschaftet. Die Kredite erreichen etwa eine Million
Kleinunternehmer. Bisher gab es keine Zahlungsaus-
falle.
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Quelle: Symbiotics 2007

Der zweitgroBte Mini-Kredit-Fonds ist der Re-
sponsAbility Global Microfinance Fund, der in Zu-
sammenarbeit mit der Bank Credit Suisse geleitet
wird. Primar investiert er in siidamerikanische Lander
(29 Prozent), gefolgt von Zentralasien (25 Prozent).
2006 erwirtschaftete er nur 2,7 Prozent Rendite. Der
Fonds erreicht mit seinem Geld zirka 2,2 Millionen
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Kleinunternehmer. Sehr viel kleiner sind der Saint-Ho-
noré Microfinance Fund, der von Blue Orchard und
von der franzdsischen Edmond de Roth-schild Bank
geleitet wird und der Vision Microfinance Fund, den
Edda Schroder kirzlich ins Leben rief. Der Saint-Ho-
noré ist ein Dachfonds, der in andere Mikrofinanz-
fonds investiert. Seine gréBte Position ist der Dexia
Micro-Credit Fund, in den er zu 20 Prozent investiert.
In zwolf Monaten erwirtschaftete der Fonds eine
Rendite von 2,3 Prozent. Eine Mindestanlage gibt es
nicht. ,,Mindestens 1000 Euro wéren aber sinnvoll”,
sagt Fondsmanager de Schrevel.

Mikrofinanz-Fonds fiir Privatanleger: Einstieg bereits fiir kleines Geld

Der Vision Microfinance Fund von Edda Schroder

ist zu 40 Prozent in Lateinamerika, zu 30 Prozent in
Osteuropa und zu zehn Prozent in Asien investiert.
20 Prozent des Volumens werden in Cash gehalten.
Die Mindestanlage fur Investoren liegt bei 50000
Euro. Edda Schroder will diesen Betrag aber bald auf
25000 Euro senken. Das Renditeziel ist der Euribor
(aktuell bei 3,6 Prozent) plus zwei Prozent. Da der
Fonds gerade ein halbes Jahr alt ist, sind noch keine
Zahlen zur Wertentwicklung verfligbar. Alle Fonds
sind in abgesicherten Euro-Tranchen erhaltlich, die
das Wahrungsrisiko minimieren.

Deta Marra Credit Fund
Rasponsabilty G, M. Fund
Nision Misahnance Fund

Weitere Infos zum Thema: www.mixmarket.org
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