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BANCA ISLAMICA: Interesante industria en
crecimiento, alimentada por excedentes del petréleo

En las ultimas tres décadas el nimero de

Instituciones Financieras Islamicas han
crecido considerablemente, lo que ha
convertido a los bancos islamicos en

participantes activos a nivel mundial. Desde
el afio 1975, en el cual se cre6 la primera
institucion financiera islamica, se han creado
mas de 300 bancos islamicos, en mas de 75
paises. Se estima que el total de activos en el
mundo estan sobre los US$ 250.000
millones y que crecen a un 15% anual.

Los  productos financieros  islamicos
surgieron para dar respuesta a la ley,
conocida como Sharia, en base a la cual los
musulmanes realizan su vida. La Sharia
prohibe la riba, que corresponde a la usura y
al interés, considerados como inmorales
segun la ley, lo cual provoca un conflicto en
aquellos musulmanes religiosos que hacen
negocios y necesitan pedir prestados
servicios en los bancos. En respuesta a esta
situacioén, los bancos islamicos funcionan
bajo el principio basico de la prohibicion de
la riba, lo cual incluye los intereses en
deudas y en ventas, los contratos forwards e
intercambios futuros. Todas las
transacciones  financieras deben  estar
basadas en la actividad econdémica real y

también hay un mandato para evitar el
gharar, es decir, asumir riesgos o situaciones
con niveles de incertidumbre excesivos.
Junto con esto, la Sharia prohibe las
inversiones en industrias del tabaco, alcohol,
armas y casinos (o que acepten cualquier
forma de apuestas), ademas de otras
industrias que son consideradas pecadoras.

Por lo tanto, y frente a estas prohibiciones,
ha sido un fuerte desafio hacer funcionar un
sistema bancario que respete la ley islamica
en su totalidad y que sea beneficioso tanto
para la institucion financiera como para los
usuarios. Sin embargo, hasta el momento ha
resultado efectivamente y ha crecido con
fuerza. Asi, el sistema banquero funciona en
base a la asociacion, es decir, a la
participacion conjunta en las transacciones
de inversion, tanto del prestamista como del
prestador, lo que hace que las utilidades y
pérdidas sean de responsabilidad de ambas
partes. De esta manera, se generan
incentivos para que el negocio sea estudiado
cuidadosamente, a través del establecimiento
de politicas de inversion, diversificacion del
riesgo y a través de una administracion
prudente por parte de las instituciones
financieras.
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El mercado de deuda, tanto interno como
externo, es el que ha crecido mas rapido y un
ejemplo de ello son los valores islamicos en
Malasia, donde a fines de 2004 eran el 42%
del total de la deuda privada en titulos y un
25% de todos los bonos en circulacion.

Por otra parte, los excedentes del petréleo se
han convertido en gigantescas fuentes de
recursos para los paises que poseen el crudo
y que en su gran mayoria son de religion
musulmana. Estos corresponden
principalmente al Consejo de Cooperacion
del Golfo (CCG), integrado por Bahrein,
Kuwait, Oman, Qatar, Arabia Saudita y los
Emiratos Arabes Unidos. Se estima que el
total de activos extranjeros netos del CCG,
es cerca de US$ 1.550 billones.

La necesidad de invertir estos excedentes,
hacen de la banca islamica un sector
financiero muy atractivo. Debido a los
excedentes del crudo, las cuentas corrientes
de las balanzas de pagos de estos paises han
aumentado considerablemente, reflejandose
en el superavit fiscal de los paises que
integran el CCG, los que alcanzaron un
promedio de 23% del PIB en el 2006.

En cuanto a los movimientos financieros de
los paises del CCG, basados en recientes
estudios del Instituto de Finanzas
Internacionales, se observa un aumento en la
demanda por activos mas riesgosos, junto a
una caida en los depodsitos en el Bank of
Internacional Settlements (BIS) entre el afo
2001 y 2006, lo que muestra una tendencia a
terminar con los intermediarios y a un
aumento en la importancia de los mercados
de capitales. Ademads, han crecido las
adquisiciones de los paises petroleros, como
empresas de telecomunicaciones y hoteles,
entre otras, generando que la inversion
extranjera directa sea actualmente de un 15%
del total de los activos identificados en el
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estudio, comparado con un 11% en el afo
2001.

También es interesante considerar que los
instrumentos financieros de Estados Unidos
siguen siendo muy atractivos para estos
paises y, practicamente, insustituibles.

De todas formas, los fondos generados por el
excedente del petroleo se estan quedando en
la region MENA (Medio Este y Norte de
Africa), gracias a que ha crecido la
liberalizacion en estos paises, junto con un
aumento en las privatizaciones y a la mayor
integracion regional, factores que han
ayudado a mantener el dinero en la regioén
arabe, que de otra forma habria migrado a
otras naciones. Ademas, el proyecto del
mercado financiero del Medio Este es el mas
grande del mundo y ha sido creado
mayormente bajo la religion islamica, de
manera que los inversionistas del Golfo
tienen ahora oportunidades de inversion
inéditas.

Un producto que estd tomando fuerza son los
Sukuk, que son bonos islamicos o “seguros
de participacién”, usados para que un cliente
y un banco participen conjuntamente en un
proyecto. Gracias a los excedentes
mencionados, la inversion en proyectos ha
sido beneficiada y los Sukuk se han
transformado en un producto que da
favorecedoras ganancias a los bancos
islamicos. El Banco Central de Bahrein fue
uno de los primeros en emitir Sukuk, y Qatar
emitio US$700 millones, una de las cifras al
respecto mas grandes de la historia. De los
paises occidentales, Alemania fue el primero
en usar Sukuk, captando cerca de 100
millones de euros.

Aun asi, el mercado de Sukuk, a pesar de
estar en crecimiento, todavia mantiene los
bonos al vencimiento, sin haber mucho
movimiento en el mercado secundario.
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REGULACION ESPECIAL

Usar la misma regulacion que los bancos
convencionales no seria adecuado, debido a
que el sistema occidental tiene fundamentos
distintos al islamico, ya que utiliza un
tratamiento diferente de los instrumentos
financieros. Los bancos islamicos deben
estar sujetos a una supervision y regulacion
bastante particular. A consecuencia de esto
han nacido dos formas para adecuarse a este
diferente sistema bancario.

Una forma consiste en tener una entidad
separada a la que regula a los bancos
convencionales, medida que apoya a que los
bancos islamicos puedan operar de una
manera completamente diferente a la normal.
Ejemplos de esta forma de regulacion son
los casos en Malasia y Yemen.

Otra forma de regular es dejando este trabajo
a los Bancos Centrales de cada pais. Este
sistema también reconoce la singularidad de
los bancos isldmicos, pero a la vez los
favorece al ponerlos bajo el alero de la
misma institucion que regulard y supervisara
a los convencionales del pais, aunque con
pequenas modificaciones que se ajusten a
sus caracteristicas. Estas modificaciones
generalmente son formalizadas en circulares
ocasionales, publicadas por el Instituto
Emisor. Bahrein y Qatar son ejemplos de
paises que estan ocupando este método de
regulacion.

De todas formas, desde 1990 que los bancos
islamicos del mundo estdn buscando una
forma de estandarizar la regulacion y
supervision a nivel mundial. El Banco del
Desarrollo Islamico ha hecho grandes
esfuerzos para concretar este objetivo.

Este banco es una institucion financiera
internacional creada en 1973 y cuyo
proposito es fomentar el desarrollo
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econdmico y el progreso social de los paises
miembros 'y de las  comunidades
musulmanas, para que trabajen en
concordancia con los principios de la Sharia.
Actualmente, cuenta con 56 paises islamicos
miembros.

CONFERENCIA MUNDIAL
DE LA BANCA ISLAMICA

Durante los dias 9, 10 y 11 de diciembre de
2006 se realizo en Bahrein la 13?*
Conferencia Mundial de la Banca Islamica,
en la que participaron mas de 700 delegados
de 30 paises. El tema central fue
“Manejando el Crecimiento y Cumpliendo
las Expectativas del Mercado a través de la
Innovaciéon en Productos y Calidad en
Servicio”.

En la conferencia, Al Maraj, gobernador del
Banco Central de Bahrein (CBB), destaco
tres asuntos relevantes en la supervision de
los bancos islamicos:

1. La necesidad de entrenar eruditos en
la Sharia y desarrollar pautas mas
detalladas sobre ésta.

2. Mejorar el manejo de riesgos,
especialmente los relacionados con
las proyecciones de balances vy
estados de resultados.

3. Incentivar estdndares administrativos
corporativos a través de la industria.

Estos tres puntos son elementales para
mejorar la transparencia de los negocios
isldmicos y para establecer estandares en las
finanzas de la industria. También son
importantes en las finanzas convencionales,
pero en las finanzas islamicas tienen una
gran importancia, especialmente por la
naturaleza de éstas, donde se realizan
contratos que establecen participacion de
ambas partes y en el que se comparten
riesgos. En consecuencia, los inversionistas
necesitan saber claramente en qué estan
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invirtiendo, por lo que el célculo de costos y
de ganancias debe ser extremadamente
preciso y transparente.

El manejo de riesgo es otra area que
preocupa a las autoridades de esta industria.
Como resultado de las prohibiciones que
establece la Sharia, en relacion a los sectores
en los cuales se permite invertir o no, en los
negocios en los cuales se pueden invertir,
son en principio menos riesgosos. Pero, por
su parte, la habilidad de las instituciones
financieras islamicas estd limitada con
respecto al manejo de riesgos, ya que no
puede utilizar todos los disponibles, como es
el caso de los derivados.

Durante la Conferencia se publico un
informe sobre la incursion de la banca
islamica en negocios al por mayor, lo cual
podria aumentar considerablemente en el
futuro la participacién de la banca islamica
en la industria financiera. El reporte dejé en
claro que el éxito de esta nueva actividad
dependera de la habilidad de los actuales
bancos islamicos en ser efectivos desde el
inicio, especialmente, en su destreza para
manejar los riesgos y de la capacidad que
tengan para descubrir nuevos lugares para
este mercado.

En este sentido, la experiencia vy
conocimiento en el manejo de la ley islamica
para el negocio bancario, vuelve a ser un
elemento de predominante importancia. Hay
una falencia en esta drea: escasez de eruditos
y profesionales de las finanzas en la ley; en
razon de esto, la necesidad de capacitacion
€s una preocupacion recurrente en el sector.

En la Conferencia, también se destacd el
tema de la banca mayorista, la cual
representa un 40% del total de los ingresos
de las instituciones financieras dentro de las
economias isldmicas en el mundo, y hasta

DESARROLLO

ahora es la fuente de las principales
ganancias en la industria.

BANCA ISLAMICA EN EL MUNDO

Los paises musulmanes exportadores de
petréleo se han beneficiado de los altos
precios del crudo, otorgandoles excesos de
ingresos que deben ser utilizados y que
ayudan a fomentar el crecimiento de la
banca islamica. Por otro lado, el concepto de
bancos islamicos ha predominado més en el
mundo musulman, pero esto no quiere decir
que en paises occidentales no tenga
relevancia. Hay muchas personas
musulmanas que han migrado de sus paises
de origen y que ahora viven en el mundo
occidental generando un nuevo mercado en
el cual pueden satisfacer sus necesidades
financieras a través de la banca islamica,

y que en un banco convencional, por su
religion, no podrian hacerlo. Junto con esto,
las personas que usan los servicios de bancos
islamicos no son s6lo musulmanes, ya que la
banca, ademés de cumplir con la Sharia,
representa una forma de hacer inversiones y
de tomar decisiones financieras de una
manera, que para muchas personas tiene una
ventaja moral. Es asi como la banca isldmica
es una industria que esta creciendo bastante,
y en todo el mundo, no sélo en los paises
musulmanes. Algunos de los occidentales
que ya funcionan con bancos isldmicos son
Estados Unidos, Francia, Inglaterra, Paises
Bajos, Alemania, Canada, Suiza, entre otros.

Malasia y Bahrein, estan entre los paises que
destacan en su desempefio por dar a la banca
isldmica un lugar cada vez mas fuerte en el
mundo, junto con trabajar por establecer
normas estandares de regulacion.

Malasia ha estado trabajando enérgicamente
en convertirse en el centro internacional de
las finanzas isldmicas. Para esto ha realizado
una serie de actividades, como el Foro de
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Malasia para Usuarios e Inversores en
Finanzas Islamicas, el cual fue realizado en
agosto de 2006. Adicionalmente a esta
actividad, en septiembre de 2006, el holding
de inversiones del Gobierno de Malasia
(Khazanah Nasional Berhad) publico un
bono intercambiable de US$ 750 millones, el
cual se estima que es el mas grande de su
clase. Ademas, el Banco Central de Malasia,
junto a la Comision de Titulos de Malasia y
el Holding Bursa Malasia han estado
trabajando conjuntamente para lograr que
Malasia logre ser el centro financiero de la
banca islamica.

Malasia comenz6 a ofrecer servicios
financieros que respetaban la ley islamica a
partir de 1983 y esta en el primer lugar del
ranking de una investigacion de la Banca
Asiatica, que inspeccioné a las instituciones
financieras de la region que entregaban
servicios compatibles con la ley islamica.
Segun datos del Banco del Desarrollo
Asiatico, de los principales 40 bancos
islamicos de la region, Malasia posee el 73%
de los activos.

Otros paises de la region asidtica que han
comenzado a ofrecer servicios compatibles
con la Sharia, son: Bangladesh, Brunei
Darussalam, Indonesia, Pakistan y Filipinas.

En el caso de Bahrein, éste cuenta con la
mayor concentracion de instituciones
financieras islamicas del medio oriente, de
las cuales 33 son bancarias, 13 son
compaiiias de seguros y 88 son fondos de
inversion. El Banco Central de Bahrein es un
gran promotor de la banca islamica, y en
concordancia a esto, es quien regula el
sector. Ademas, cuenta con informes
especiales acerca del progreso de la banca en
el pais.

El Instituto Emisor ha creado un marco
regulador que cubre areas como los
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requerimientos de licencias, manejo del
riesgo, conducta en los negocios, capital
adecuado, crimen financiero y
requerimientos en cobertura e informacion.

El crecimiento de la banca islamica en el
pais de Bahrein ha sido impresionante. En el
2000 s6lo habia US$1.9 billones de activos
en el sector y se ha calculado que en julio de
2006 estos ya alcanzaban los US$10.3
billones, lo que representa un crecimiento
sobre el 400% en 6 afios.

FUTURO DE LA BANCA ISLAMICA

La industria de la banca islamica ha estado
creciendo a través del mundo, y no so6lo en
paises musulmanes, sino que también en
muchos paises occidentales.

La preocupacion actual reside en como
regular esta nueva forma de institucion
financiera, la cual no es comparable con los
bancos convencionales, asi como también, el
fomentar las profesiones financieras con
especializacion en la Sharia. Ademas, existe
la inquietud sobre como afecta a la banca
convencional el convivir con este sistema tan
diferente al tradicional.

La banca mayorista provee de gran parte de
los ingresos de la banca islamica, aunque el
mercado ain estd dominado por productos
bastante basicos como el Murabaha, lugar
donde el vendedor vende un producto con
una ganancia acordada, o el Ijara, similar al
sistema leasing. De aqui surge la posibilidad
de desarrollar ain mas los productos
sofisticados de los productos bancarios
islamicos.

Dado que en Chile existen residentes
musulmanes, el estudio de factibilidad en el
pais sobre si éste sector es rentable es
bastante interesante. Segun el censo 2002, el
total de musulmanes mayores de 14 afios
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fueron de alrededor de 3 mil personas,
cercano al 0,02% de la poblacion. Existen
varias sociedades islamicas en el pais y
centros en los cuales se retinen como la
Sociedad Musulmana de Chile y Ia
Corporacion de Cultura y Beneficencia
Islamica en Santiago, Chile.
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Mas aun, la banca isldmica o un
departamento de ella podrian ser interesantes
instrumentos de captacion de parte de los
gigantescos excedentes del petroleo en
paises arabes, que tienen que diversificar sus
inversiones o destino de sus recursos
financieros.
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Cuadro N° 1

Libertad Financiera
(puntaje de 1 a 100 siendo 100 el mas libre)

Libertad Sector Financiero

Estados Unidos
Reino Unido
Alemania

Chile

Bahrein

Malasia

Qatar

Yemen
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90
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50
30

Fuente: indice de Libertad Econdmica 2007.

Grafico N° 1

Fondos de Inversion Islamicos en Malasia
(% del total de fondos)

Un rapido aumento

El valor de los activos netos de los fondos de inversidn
islamicos aumentd a mas del doble en 1995-2004 como
porcentaje del total de fondos de inversion en Malasia.
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Fuente: Organizacion Internacional de Comisiones de Valores.

Fuente: Fondo Monetario Internacional.
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Cuadro N° 2
Tasa de Referencia

Malasia 3,50
Bangladesh 5,00
Buhrein (repo rate) 5,50
Indonesia 9,00
Filipinas 7,50
Qatar (repo rate) 5,55

Fuente: Bancos Centrales respectivos.

Cuadro N° 3
Consejo de Cooperacion del Golfo:
Total de Activos Extranjeros Estimados
(en billones de US$)
(Datos a fines del 2006)

Bahrein 20
Kuwait 450
Oman 10
Qatar 70
Saudi Arabia 450
Emiratos Arabes Unidos 550
Total 1550
Fuente: IIF
Cuadro N° 4

Consejo de Cooperacion del Golfo:
Total de Activos Extranjeros Netos segin Distribucion Geografica

Estados Unidos US$ 300 bn

Europa US$ 100 bn

MENA US$ 60 bn

Asia US$ 60 bn

Otros US$ 20 bn

Total US$ 540 bn
Fuente: IIF



