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Deckungsmdglichkeiten bestehen nur fiir Geschéfte mit Kreditlaut- ‘ Argentinien
zeiten bis zu 12 Monaten. ‘

Fiir private Besteller sind Bankakkreditive vor Risikobeginn erfor-
derlich. Der IMA hat die BeschluBlage im Lichte der jungsten
Zahlungserfahrungen mit Argentinien-Geschdften (einseitig ver-
fiigle Zwangsprolongationen) tberprift und bestitigt. Eine Ver-
schirfung tritt allerdings insoweit ein, als fiir neue Deckungen bzw.
Erhéhungen keine Ausnahmen hinsichtlich der Akkreditivbesiche-
rung mehr zugelassen werden. Akkreditive werden daher zukiinftig
auch fiir neu gedeckte Lieferungen an eigene Tochtergesellschat-
ten erforderlich, obgleich die Deckung auf die politischen Risiken
beschrénkt ist.

Soweit bestehende Limite eine Lieferung ohne Akkreditivbesiche-
rung zulassen, tritt hier zundchstkeine Anderung ein. Die Zahlungs-
erfahrungen bei Argentinien-Geschéften werden jedoch aufmerk-
sam beobachtet.

Nachdem Brasilien die noch bestehenden Rickstinde aus den Brasilien -
Umschuldungsabkommen abgebaut hat, hat der Bund neue Dek- Wieder Deckungs-
kungsmdglichkeiten fiir Geschéfte mit Kreditlaufzeiten von mehr moalichkeiten fur
als 12 Monatenim Rahmen eines Plafonds von DM 300 Mio firdas 9

Jahr 1989 beschlossen. Kreditgeschéfte

Fiir die Ausnutzung dieses Plafonds hat der Ausschuf folgende
Grundsitze festgelegt:

Pro Geschéft gilt eine OrientierungsgroBe von DM 20 Mio.

Die Reservierungvon Plafondmitteln erfolgt nur bei endgltiger Ent-
scheidung iber den Deckungsantrag (wenn das Geschaft fest
abgeschlossen ist) bzw. bei uneingeschrinkter grundsétzlicher
Stellungnahme (wenn der Exporivertrag abgeschlossen, der zur
Finanzierung des Geschiftes vorgesehene Finanzkredit aber noch
nicht kontrahiert ist).

Eine positive endgiiltige Entscheidung (bzw. Steflungnahme bei
noch aussiehendem Finanzkreditvertrag) kann nur getroffen wer-
den, wenn uns alie entscheidungsrelevanten Veriragsdaten und
sonstigen erforderlichen Unterlagen, insbesondere Kreditpri-
fungsunterlagen bei Geschéften mit privaten Bestellern, vorliegen
und wenn noch ausreichende Plafondmitiel zur Verfligung stehen.
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|
Fiir Geschéfle, bei denen entweder der Exportvertrag noch nicht |

abgeschlossen oder aus anderen Griinden nur eine grundsétzliche \
Stellungnahme mdglich ist, wird diese nur unter dem Vorbehall \
abgegeben, daB zum Zeitpunkider endgiiltigen Entscheidung noch
ausreichende Plafondmittel verfiigbar sind.

Bereits jetzt ist deutlich, daBl wegen der Deckungssperre seit 1986
ein erheblicher Deckungsbedarf besteht, so daB allein aufgrund
bereits vorliegender Antrdge fur abgeschlossene Verlrige mit einer
baldigen Erschépfung des Plafonds gerechnet werden muB.

Wir befassen unsindiesem Artikel recht ausfihriich mitder eher ne- Degressive Zinsen
bensgchlich erscheinenden Frage, wie bei gedeckten Kreditge-
schiften die Zinsen féllig zu stelien sind. Die Praxis hat namlich
gezeigt, daB die Bedeutung der entsprechenden Regelungen fir
die Deckung gelegentlich verkannt wird. Risikobetrachtung und
internationale Regeln veraniassen den Bund, eine degressive
Zinsfalligstellung zu verlangen. Hierauf wird in den Antragsformu-
laren und in der Beratung hingewiesen. Eine - sei es auch unbeab-
sichtigte - MiBachtung dieser Regelkannzu ernsten Konsequenzen
fiir die gesamte Deckung fithren, denn der Bund muf die Frage
einer Haftungsbefreiung priifen, wenn sich - etwa im Verlauf eines
Entschadigungsverfahrens -herausstellt, daB eine andere und da-
mit unzuldssige Methode der Zinstilligstellung vereinbart wurde.
Wirglaubendaher, daB esim Interesse der Deckungsnehmer liegt,
das Thema etwas breiter zu behandein:

Werden Exportgeschéfte zu Kreditbedingungen abgewickelt, soist
. wenn eine Bundesdeckung beansprucht wird - der Kredit in
zumindest halbjéhrlichen, gleichhohen Raten zu tilgen. Zinsen
miissen auf den jeweils ausstehenden Kreditsaldo berechnet und
entsprechend degressiv fallig gestellt werden. Sie sind in minde-
stens halbjahrlichem Abstand nach Beginn der Kreditlaufzeit zu
zahien, wobei die erste Zinsrate nicht spater als die erste Kapital-
rate fallig werden darf.

Dieses Erfordernis - auf das in den Antragsformularen unter Zitf. 9
(Zahlungsbedingungen) hingewiesen wird - ist auf eine internatio-
nale, fir die Bundesrepublik verbindliche Vereinbarung im sog.
OECD- Konsensus (vgl. AGA-Report Nr. 3, Artikel Uber internatio-
nale Regelungen fOr Zahlungsbedingungen) zuriickzufiihren. Nach
diesem Ubereinkommen ist eine Kapitalisierungd und Kreditie-
rung von Zinsen wihrend der Kreditlauizeit nicht zuldssig. Die
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Vereinbarungen im OECD- Konsensus solien verhindern, dai
durch Deckung von Exportgeschaften mit ungewdhnlichen Finan-
zierungskonditionen der Wettbewerb verfalscht wird. Dariiber hin- |

aussteliteine nichtdegressive Falligsteflungvon Zinsen eine Risi- \
koerhohung dar.

Was bedeutet “degressive Berechnung und Faliigstellung” von \
Zinsen fir die Ausfuhrgewahrieistungen des Bundes? \

Da Zinsen auf den jeweils ausstehenden Forderungsbetrag Zu
berechnen sind, verringert sich der Zinsaufwand mit jeder zuriick-
gezahlten Kreditrate. Bei der geforderten halbjahrlichen Tilgung
des Kredits wiirde sich der rechnerische Finanzierungsaufwand wie

folgt darstellen:

|
Aufiragswenrt DM 1.500.000,-
20% Anzahlung DM 300.000,-
verbleibender Kreditbetrag DM 1.200.000,- (80%)
Kreditlauizeit 3 Jahre
Riickzahlung des Kredites in 6 Halbjahresraten
Zinshdhe 10% p.a.

Der Beginn der Kreditlaufzeit (starling point (st.p.)) ist abhangig
vom Lieferumfangund zeitlichen Abwicklungsverlaufdes Exportge-
schftes (val. AGA-Report Nr. 7).

kred. Betrag bzw. Laut- Zinsauf-
Riickzahlungsraten zeit wand

Monate (10%p.a.

———— i

d.h. 5%

tir
6 Monate)

kreditierter Betrag

ab st.p. bis

Falligkeit 1. Rate 1.200.000,- 6 60.000,-

Zahlung 1. Rate 200.000,-

bis Flligkeit

der 2. Rate 1.000.000,- 6 50.000,-

Zahiung 2. Rate 200.000,-

I —
bis Falligkeit
der 3. Rate 800.000,- 6 40.000,-

Zahlung 3. Rate 200.000,-

—_—
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bis Falligkeit \
der 4. Rate 600.000,- 6 30.000,-
Zahlung 4. Rate 200.000,- \

I —
bis Falligkeil \
der 5. Rale 400.000,- 6 20.000,- \

Zahlung 5 .Rate  200.000,- |

P

bis Falligkeit \
der 6. Rate 200.000,- 6 10.000,- l

Zahlung 6. Rate 200.000,-

—

210.000,-

(Summe Zinsauf-
wand)

Aus der Aufstellung ist zu entnehmen, dafB der rechnerische
Zinsaufwand mit jeder getilgten Kapitalrate abnimmt. Bei Falligkeit
der 1. Rate von DM 200.000,-, betrdgt der Zinsaufwand
DM 60.000,- und schlieBlich fur die letzte Rate nur noch
DM 10.000,-.

Eine Ausfuhrdeckung des Bundes kann nur gewahrt werden, wenn
die Falligstellung der Zinsen auch der rechnerischen Ermittiung
entspricht, d.h. es sind zundchst die héheren Zinsbetrage (autden
hoheren kreditierten Betrag) und dann die sinkenden Zinsbetrdge
zu zahlen, Die 1. Zahlungsrate betragt somit DM 260.000,-, die
letzte Rate DM 210.000,-.

Nicht gestattetist dagegendie s0g. lineareoder progressive Zins-
talligstellung. Auch in diesen Eailen bleibt der insgesamt zu
zahlende Zinsbetrag gleich. Unterschiede ergeben sich jedoch bei
der Héhe der einzelnen Zahlungsbetréage.

Lineare Falligstellung bedeutet Zahlung des gesamten Zinshelra-
ges in gleichhohen Raten. in unserem Beispiel wiirde der rech-
nerische Zinsautwand von DM 210.000,- in 6 Raten 2u jeweils
45.000,- aufgeteilt und den Kapitalraten von DM 200.000,- zuge-
schlagenwerden, SO daB jedeeinzelne Zahlungsrate eine Héhevon
DM 235.000,- hatte.

Bei einer progressiven Zinstalligstellung erfolgt die Faligstellung
der Zinsen entgegengesetzt Zu den rechnerisch ermittelten Be-
wagen;d.h. - wiederum bezogen aul das eingefuhrte Beispie! - der
ersten Kapitalrate von DM 200.000,- wiirde lediglich ein Zinsbetrag
voh DM 10.000,- zugeschiagen werden, wihrend mit der letzten
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Kapitalrate anteilige Zinsen in Hohe von DM 60.000,-, also insge-
samt DM 260.000,- 2u zahlen waren.

Diese beiden letztgenannten Formen der Zinsialligstellung werden
héaufig angewandt, wenn die Rickzahiung der Exportforderung
anhand von Wechseln erfolgt.

X . - |
Zum einen ist s denkbar, da vom ausidndischen Besteller aus

“Vereintachungsgrilnden" gleichhohe Wechsel und damit eineline-
are Zinstalligsteliung verlangt werden.

Zum anderenwird bei der Ausstellung der Wechsel nicht seften gine
Laulzeitbetrachtungder einzelnen Wechsel durchgefihit, d. ., der
orste Wechsel st nach 6 Monaten fallig, der zweite nach 12 Mona-
ten usw. Die auf diese Weise ermitteiten Laufzeiten der Wechsel

bilden die Grundlage fiir die progressive Falligstelung der Zinsen |

und bedeuten, wie oben dargelegt, daB dem ersten Wechsel bei ‘

einer Laufzeit von 6 Monaten auch nur Zinsen fur 6 Monate
zugeschlagen werden, demletzten Wachseldagegen Zinsenlir 36
Monalie.

Vor allem die progressive, aber auch die lineare Zinsialligsteliung
peinhalten eine Kreditierung von Zinsen, weil entgegen derrechne-
rischen Feststellung der Finanzierungskosten diese zunachst nicht
invollem Umiang, sondern lediglich teilweise zu bezahlen sind. Ein
Teil der Zinsen wird dagegen erst zum Ende der Kreditiauizeit in

Rechnung gestelit und somit gestundet.

ZurVerdeulﬁchung:Wéhrend bei der degressiven Zinsfaligstellung
mitderersien Kapitalrate von DM 200.000,- DM 60.000,- Zinsenzu
zahlensind, waren bei einer linearen Falligsteliung nur DM 35.000,-
und bei einer progressiven nur DM 10.000,- 2u bezahlen.

Die Kreditierung von Zinsen stellt auch eine Risikoerhdhung fur den
Bund dar, denn die gedeckien Risiken sind um 8O hoher einzustu-
fen, je weiter sie, vom Zeitpunki der Lieferung aus gesehen, in die
Zukunft reichen.

Die degressive Zinsberechnung und -falligsteliung wird sowohl bei
der Deckung von kurziristigen Ausfuhrgeschatten unter 2 Jahren
Kreditlauizeit als auch pei mittel- und langfristigen Geschaften mit
Kreditlaufzeiten von mindestens 2 Jahren durch den Bund getor-
dent.

Zwar gilt der Konsensus lediglich fur Geschafte mit Kreditlau_i_zeiten
von2Jahrenund mehr,gleichwohl geltendie risikomaBigen Uberle-
gungen auch fiir Geschéite mit kiirzeren Kreditlauizeiten, sO daB
auchinsoweit eine Bundesdeckungnur gbernommen werdenkann,

wenn die Zinsen degressiv perechnet und talliggestelit werden.
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Der tnterministerielle AusschuB hat fiir das 4. Quartal 1989 folgen- | Sitzungstermine IMA
de Sitzungstermine geplant:

Dienstag/Mittwoch, 10./41.10.1989 \

Dignstag/Mitiwoch, 24./125.10.1989 x

Dienstag/Mittwoch, 07./08.11.1989 |

Montag/Dienstag 20./21.11.1989

Dienstag/Mittwoch, 05./06.12.1989 )

Dienstag/Mittwoch, 19./20.12.1989

Von der internationalen Verschuldungskrise sind die afrikanischen Pariser Club -
Entwicklungsldnder stdlich der Sahara besonders hart betroffen. Schuldendienst-

Vicle dieser Linder konnten in den letzten Jahren ihre : o
Auslandsschulden nicht mehr oder nur noch teilweise bedienen. erleichterungen fur
Wiederholte Umschuldungen und in vielen Féllen auch die die_ﬁrmSten Lénder in
Umschuldung bereits umgeschuldeter Verbindlichkeiten Afrika
(R(_akonsolidierungen) wurden notwendig. Die Bundesregierung hat
in Ubereinstimmung mit den anderen im Pariser Club {siehe hierzu
AGA-Report Nr. 2) veriretenen Glaubigerldndern einige
MaBnahmen beschlossen, die den drmsten und am hochsten
verschuldeten Staaten in Afrika siidlich der Sahara die Bedienung
der Auslandsschulden erleichtern soflen. Diese Beschitisse haben
auch Auswirkungen aut die in Umschuldungsabkommen mitdiesen
Staaten einzubezishenden Forderungen der betroifenen
Deckungsnehmer.

Auf den Weltwirtschaftsgipfeln der sieben wichtigsten westlichen
Industrienationen im Juni 1987 in Venedig und im Juni 1988 in
Toronto wurden bereits grundliegende Beschlisse fiir
Schuldendiensterleichterungen zugunsten der armsten Lander
getroffen. Auf der Grundiage der Beschltisse von Toronto hat der
Pariser Club ein sogenanntes Optionenment entwickelt, das den
Glaubigerlandemn unter Beriicksichtigung ihrer rechtlichen oder
haushaltsméBigen Bestimmungen die Wah! zwischen drei
grundsétzlich als gleichwertig singestuften Méglichkeiten der
Schuldendiensterleichterung einrdumt.

Option A; ErlaB eines Dritlels der Schuldendienstverbindlichkeiten
bei Umschuldung der verbleibenden Varbindlichkeiten zu
Markizinsen iiber 14 Jahre bei 8 Freijahren;

Qption B; Umschuldung zu Marktzinsen bei verlingerien
Riickzahlungszeiten von 25 Jahren, davon 14 Freijahre.
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Option C: Umschuldung zu Zinssitzen, die um 3,5 % unter dem '\
Marktzins liegen, jedoch mindestens die Halite des
Markizinssatzes betragen, bei Riickzahlungszeiten von 14 Jahren
mit 8 Freijahren.

Diese drei Optionen sind nur fir die drmsten Lander vorgesehen
und setzen voraus, daB diese Lander international gebilligle
volkswirtschaftliche AnpassungsmaBnahmen durchidhren.

Die Bundesregierung hat sich aus auBenwirtschatts-, auBen- und
entwicklungspolitischen Gesichispunkien fiir die Option C
entschieden. Lediglich im Falle der Umschuldung von Forderungen
aus Riistungs- sowie militarischen und polizeilichen
Ausriistungsgeschéften wird die Option B zur Anwendung |
kommen. Folgende Lander sind zur Zeit fiir Erleichterungen im |
Schuldendienst vorgesehen: Benin, Gambia, Ghana, Guinea,
Madagaskar, Malawi, Mauretanien, Mosambik, Sambia, Senegal,
Sierra Leone, Sudan, Tansania, Togo, Uganda, Zaire und die
Zentralafrikanische Republik.

Dariiber hinaus erstreckt sich der von der Bundesregierung
praktizierie Schuldenerla fur Verbindlichkeiten aus
Entwicklungshilfe-Darlehen auch auf diese genannten 17
Lander. Nach vollstandiger Abwicklung des Schuldeneriasses
werden den ca. 30 begiinstigten Landern Kapital- und
Zinsverbindlichkeiten in Hohe von ca. 8,8 Mrd. DM vollstandig
erlassen worden sein.

Durch die mit der Option G verbundenen Zinsreduzierungen solflen
die betroffenen afrikanischen Schuldnerlanderinden Stand geselzt
werden, die abzuschlieBenden Umschuldungsabkommen auch
tatsachlich zu bedienen. Fir den Bund (soweit die Forderungen
entschadigt und auf ihn iibergegangen sind) und die betrotfenen
Deckungsnehmer bedeutet dies eine Reduzierung des
Konsolidierungszinssatzes um hachstens 50 % des Marklzinses.
Die zugrunde liegenden Kapitalforderungen und vertraglichen
Zinsforderungen bis zur Falligkeit bleiben unangetastet. Aufgrund
der (im Umschuldungsfall regelmaig ohne Einhaltung von Karenz-
fristen) geleisteten Entschadigungen hat der Bund ab dem Tagder
Entschidigung den Anspruch auf die Konsolidierungszinsen fiir
den entschidigten Teilder Forderung und tragt damit die Hauptlast
der notwendigen UnterstiitzungsmaBnahmen. Die deutschen
Exporteure und Banken sind nach Auszahlung der Entschadigung
nur noch hinsichtlich der Selbstbeteiligung und gegebenentalls
hinsichtlich sogenannter ungedeckter Spitzenbetrdge von den
reduzierten Konsolidierungszinssatzen betroffen.

Auf der Grundlage der sogenannten Toronto-Beschliisse werden
zur Zeit Umschuldungs- und Rekonsolidierungsabkommen mil
Benin, Guinea, Madagaskar, Mauretanien, Tansania, Togo, Zaire
und der Zentralafrikanischen Republik vorbereitet. Die betroffenen
Deckungsnehmer werden hiertber gesondert informiert. Durchdie
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Verbindung von Schuldendiensterleichierungen bei Umschuldun-
gen und ErlaB von Entwicklungshilfeverbindlichkeiten wird den
Hrmsten afrikanischen Landern eine deutliche Zahlungsbilanzent-
tastung gewdhrt. Die Aussichten auf eine regulére Bedienung von

Umschuldungsabkommen haben sich dadurch ohne Zweilel ver-
bessert.
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