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Bei Exportvertragen und deren Finanzierung dominieren
die so genannten Hartwahrungen: vor allem Euro und
US-Dollar, in geringerem Umfang auch Schweizer Fran-
ken, Britisches Pfund oder Japanischer Yen. Die Uber-
nahme von Hermesdeckungen fir Exportkredite, die auf
diese Wahrungen lauten, ist seit langer Zeit gangige
Praxis. Bei Einzel-Forderungsdeckungen, Vertragsgaran-
tiedeckungen, Rahmenkreditdeckungen und Verbrie-
fungsgarantien ist auch die vollstandige Abwicklung des
Gewdhrleistungsvertrages, d. h. die Pramienerhebung
und Auszahlung der Entschadigung, in den vertraglich
vereinbarten Wahrungen moglich.

Jedoch werden deutsche Exporteure und Banken immer
haufiger von ihren auslandischen Kunden mit dem
Wunsch nach Abwicklung der Geschafte in einer Lo-
kalwahrung konfrontiert, die nicht zu den gdngigen
Wahrungen des internationalen Handels zahlt. Zu kurz-
fristigen Zahlungsbedingungen ist eine Absicherung die-
ser Transaktionen bereits seit Langem und meist ohne
Auflagen durch Hermesdeckungen maglich. Seit 2001
konnen auch Kreditforderungen in diesen so genannten
Lokalwahrungen (,Lokalwahrungsforderungen®) durch
die Bundesregierung gedeckt werden.

Die Ubernahme der Deckung fiir eine Lokalwahrungs-
forderung zu Kreditbedingungen ist an spezielle Krite-
rien geknlpft, die die Deckungsfahigkeit der Forderung
selbst und auch die Abwicklung der Deckung kenn-
zeichnen. Im Weiteren werden die wesentlichen Voraus-
setzungen und Besonderheiten der Deckung einer Lokal-
wahrungsforderung beschrieben. Die Exportkreditga-
rantien der Bundesrepublik Deutschland stellen damit
ein weiteres Instrument zur Verfigung, um den Heraus-
forderungen des Marktes zu begegnen und die Wett-
bewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft zu fordern.

Exportkreditgarantien der Bundesrepublik Deutschland

Das Angebot solcher fiir den Kunden mafigeschneider-
ter Finanzierungen kann dazu beitragen, dass in den
Vertragsverhandlungen die Qualitat der Produkte und
Dienstleistungen starker in den Vordergrund tritt und die
Absatzchancen deutscher Lieferanten erhoht werden.

WELCHE VORTEILE BIETEN
LOKALWAHRUNGSFINANZIERUNGEN?

Lokalwahrungsfinanzierungen werden vor allem dann
nachgefragt, wenn der auslandische Besteller seine Ein-
nahmen tberwiegend in seiner lokalen Wahrung gene-
riert. Auch wird die Einbindung der deutschen Lieferun-
gen in eine auf die Bestellerlandswahrung ausgelegte
Gesamtfinanzierung erleichtert, worin beispielsweise ein
Vorteil bei gréReren Infrastrukturprojekten bestehen
kann. Die Tilgung von Exportkrediten wird fir auslan-
dische Schuldner berechenbarer, weil keine Wechsel-
kursschwankungen beriicksichtigt werden missen. Das
wahrungsbedingte Ausfallrisiko sinkt. Vorteile ergeben
sich gleichzeitig fiir das Bestellerland selbst: Die Ver-
schuldung in lokaler Wahrung l&sst sich durch die Mittel
der Geld- und Fiskalpolitik steuern und schont die De-
visenreserven des Landes. Die Entwicklung des heimi-
schen Finanzmarktes wird geférdert und besonders bei
grofien Projekten die Auslandsverschuldung des Landes
nicht zusatzlich strapaziert.

Das Wahrungsrisiko wird bei einer solchen Finanzierung
allerdings auf den Kreditgeber verlagert. Idealerweise
stellt die finanzierende Bank oder der Exporteur den
Kredit aus Mitteln einer eigenen Filiale vor Ort zur Ver-
fligung. Sollte dies nicht moglich sein, missen entspre-
chende Finanzinstrumente zur Absicherung von Kurs-
risiken genutzt werden.



WAS BEDEUTET LOKALWAHRUNGSDECKUNG?

Unter einer Lokalwahrungsdeckung zu Kreditbedingun-
gen werden Forderungen in Wahrungen abgesichert, die
zwar nicht zu den so genannten Hartwahrungen zahlen,
deren Indeckungnahme die Bundesregierung jedoch fiir
vertretbar halt. Diese Deckungen sind sowohl fir Lie-
ferantenkreditdeckungen als auch fir Finanzkreditde-
ckungen erhéltlich. Sie erganzen die bislang gangigen
Deckungsangebote fiir Fremdwéahrungsforderungen in
den klassischen Handelswahrungen (im Wesentlichen:
EUR, USD, GBP, JPY, CHF, CAD, AUD).

Der Begriff der Lokalwahrungsdeckung dient dabei der
Unterscheidung von diesen klassischen Fremdwahrungs-
deckungen, bei denen ebenfalls Gegenstand der De-
ckung eine Fremdwahrungsforderung ist. Bei letzteren
besteht eine Wahlmdglichkeit, den Gewahrleistungs-
vertrag auch in dieser Fremdwahrung oder in Euro abzu-
schlieRen — d. h. die zu entrichtenden Pramien und Ent-
schadigungen werden hier je nach gewéhlter Option
ebenfalls in Fremdwahrung oder Euro abgerechnet. Bei
der Lokalwahrungsdeckung erfolgt die Abwicklung des
Gewahrleistungsvertrages zwischen Deckungsnehmer
und Bund hingegen immer in Euro.

WIE WERDEN LOKALWAHRUNGS-
DECKUNGEN VERGEBEN?

Der Bund tbernimmt Deckungen fiir Lokalwahrungs-
finanzierungen jeweils fallweise nach Prifung der Ein-
zelheiten des Geschéftes und der angefragten lokalen
Wahrung. Neben den (blichen Angaben zum Exportge-
schaft sollte im Antrag beschrieben werden, warum fiir
die zur Deckung beantragte Lieferung eine Finanzierung
in Lokalwahrung angestrebt wird. Zudem sind Angaben
zu machen, ob fiir den Fall eines anhaltenden Zahlungs-

verzugs vereinbart wurde, die Wahrung des gedeckten
Darlehens auf Euro umzustellen oder warum hierauf
verzichtet werden sollte. Fir die Berechnung der Prami-
enhdhe werden im Falle einer Finanzkreditdeckung
zusatzliche Informationen zur Hhe und Ermittlungsbasis
des Darlehenszinses erbeten. Auf den Antrag des Expor-
teurs oder der Bank folgt seitens der Mandatare die Vor-
prufung, ob sich die angefragte Lokalwahrung unter den
jeweils aktuellen Umstdnden fiir eine Deckungsiiber-
nahme eignet.

Vor dem Hintergrund des einzelnen Antrages werden die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und die bisherige
Entwicklung des betreffenden Bestellerlandes unter-
sucht. Neben der Stabilitat des Wechselkurses gegen-
Uber dem Euro, dem Wahrungsregime und der Konver-
tibilitat zahlen auch die Verfassung des lokalen Devisen-
und Kreditmarktes, die Zinsstruktur und das Inflations-
niveau zu den Kriterien, die bei der Ubernahme einer
Deckung und der Ermittlung der Pramienhohe im Einzel-
fall herangezogen werden.

Eine moglichst frihzeitige Antragstellung ist bei Lokal-
wahrungsfinanzierungen besonders wiinschenswert, da-
mit die Verhandlungen durch das umfangreichere Pri-
fungsverfahren nicht verzégert werden. Bisher konnten
bereits Deckungen fiir Geschafte in indischen Rupien,
mexikanischen Pesos, russischen Rubeln, stidafrikani-
schen Rand und Taiwan-Dollar zu Kreditbedingungen
zugesagt werden.




DIE VERSICHERTEN RISIKEN

Durch eine Lokalwahrungsdeckung sind grundsatzlich
alle politischen (z. B. behdérdliche MaBnahmen, Unruhen)
und wirtschaftlichen (z. B. Insolvenz, Nichtzahlung) Tat-
bestande gedeckt, die in den Allgemeinen Bedingungen
der beantragten Deckungsform (Lieferantenkredit, Finanz-
kredit) aufgefiihrt sind.

Dagegen entfallen die Konvertierungsrisiken und zumeist
auch die Transferrisiken, weil im Regelfall der Erftllungs-
ort flr die Zahlung im Bestellerland liegen sollte. Ist
Letzteres nicht gegeben, wird das Transferrisiko unter der
Mafigabe gedeckt, dass alle notwendigen behordlichen
Genehmigungen fur den Transfer der Devisen ins Aus-
land vorliegen. Die Selbstbeteiligung entspricht den all-
gemeinen Bedingungen der jeweiligen Deckungsform.

ABWICKLUNG UND BERECHNUNG
EINER ENTSCHADIGUNG

Die Entschadigung einer gedeckten Lokalwahrungsforde-
rung folgt den Grundséatzen anderer Deckungsformen,
d. h. sie wird in der Regel ratenweise vorgenommen. Die
Auszahlung der Entschadigung erfolgt ausschlieBlich in
Euro. Im Entschadigungsfall wird der Euro-Gegenwert
der zu entschadigenden Kreditrate zum Falligkeitstag
ermittelt. Ublicherweise wird die Deckung so beantragt,
dass der Umrechnungskurs der bei der Erstellung der
Pramienrechnung zu Grunde lag, und ansonsten die
Hohe der Entschadigung ,begrenzen” wiirde, unerheb-
lich wird. Dies entspricht dem Verfahren, das auch bei
der Deckungsiibernahme von US-Dollar- oder anderen
Hartwahrungsforderungen tblich ist, wenn die Option
LAufhebung der Kurshegrenzung“ gewahlt wurde.

Das Aufwertungsrisiko der Lokalwahrung ist damit aus
Sicht des Deckungsnehmers abgesichert, da er einen
hoheren Eurobetrag als Entschadigung erhalten kann,
als denjenigen, der bei der Umrechnung zum Zeitpunkt
der Deckungsiibernahme ermittelt worden wére. Das
Risiko der Abwertung, also fir den Fall, dass der Euro-
Gegenwert der zu entschadigenden Rate zum Entscha-
digungszeitpunkt geringer ist als bei der Deckungsiber-
nahme, muss der Kreditgeber jedoch selbst tiber Finanz-
marktinstrumente begrenzen. Um dem Deckungsnehmer
das notwendige Matching der Laufzeiten zu erméglichen,
wird der Bund in der Regel auf die Mdglichkeit zur Ent-
schadigung des gesamten Kredites in einer Summe ver-
zichten und ratenweise auszahlen.

Grundsatzlich ist in den zur Deckung beantragten Kredit-
vertrdgen eine so genannte Kristallisationsklausel vor-
zusehen. Diese Klausel legt zwischen Kreditgeber und
Kreditnehmer fest, dass entschadigte Forderungen zu
dem Wechselkurs am Tage der urspriinglichen Falligkeit
Jkristallisiert® werden. Dies kann durch eine Umstellung
der Forderung auf eine ,echte” Euro-Forderung erfolgen
oder durch die Festlegung, dass nunmehr Lokalwéah-
rungseinheiten im Gegenwert des zum Kurs des Fallig-
keitstages ermittelten Euro-Betrages geschuldet werden.
Ziel der Kristallisationsklausel ist es, dem Bund einen
Regressanspruch gegeniiber dem auslandischen Kredit-
nehmer in Hohe der geleisteten Entschadigung (in Euro)
zu sichern und ihn vor Wechselkursverlusten wahrend
der Regressphase zu schiitzen. Ist die Vereinbarung einer
Kristallisationsklausel nicht mdéglich, so sind die Griinde
ausfuhrlich darzulegen.
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WELCHE KOSTEN ENTSTEHEN?

Fur Lokalwahrungsdeckungen gelten die tblichen Pra-
mienberechnungsgrundsatze der jeweils beantragten
Deckungsform, die sich aus Bearbeitungsgebiihren und
Deckungspramie zusammensetzen. Die Gebihren und
Pramien werden ausnahmslos in Euro erhoben. Bei
sehr hohen zur Deckung beantragten Finanzierungs-
kosten kann dariiber hinaus ein weiterer Zuschlag fallig
werden. Bearbeitungsgebithren werden grundsatzlich
von der Hohe des Auftragswertes bzw. Darlehensbe-
trages bestimmt. Die Deckungspramie wird bei Forde-
rungsdeckungen im Wesentlichen auf Basis des Kredit-
betrages, der Risikoeinstufung des Landes (Lander-
kategorie), der Bonitat des Schuldners und der Kredit-
laufzeit des Geschéftes berechnet. Eine erhdhte Ent-
schadigung im Fall einer Aufwertung der Lokalwdhrung
gegeniiber dem Euro wird durch einen Zuschlag von
10 % auf das Deckungsentgelt abgegolten.

Die bei einer Lokalwdhrungsfinanzierung gedeckten
Zinsen liegen haufig ber den Darlehenszinsen einer
vergleichbaren Finanzierung in Euro oder US-Dollar. Da
jedoch das Deckungsentgelt nur auf den gedeckten Ka-
pitalbetrag erhoben wird, kann bei stark erhohten Fi-
nanzierungskosten ein zusatzlicher Entgeltaufschlag be-
rechnet werden, der sich anhand der Hohe des Darle-
henszinssatzes und der Risikolaufzeit ermitteln lasst.
Als stark erhoht gilt der Zinssatz einer Lokalwahrungs-
finanzierung dann, wenn dieser mehr als drei Prozent-
punkte Uber dem einer vergleichbaren Euro-Finanzierung
liegt. Sofern der tatsachliche Zinssatz bei Indeckung-
nahme noch nicht bekannt ist, kann alternativ auf die Dif-
ferenz der jeweiligen Leitzinsen zuriickgegriffen werden.

Die Leitlinien der OECD fir staatlich geférderte Export-
kredite lassen fiir Lokalwdhrungsfinanzierungen bei ver-
minderten politischen Risiken auch eine Pramienreduzie-
rung zu. Im deutschen System entscheidet der Interminis-
terielle Ausschuss (iber das Vorliegen dieser Voraus-
setzungen und die Anwendung eines Pramienabschlags
im Einzelfall.

Weitere Informationen erhalten Sie auf unserer Website
WWW.AGAPORTAL.DE unter ,Pramie®.

Martin Schmerbach
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09 1614 1009

www.agaportal.de

Auslandsgeschaftsabsicherung der Bundesrepublik Deutschland

Die Bundesregierung unterstiitzt mit den Férderinstrumenten Exportkredit- und
Investitionsgarantien sowie Garantien fiir Ungebundene Finanzkredite die Auslands-
aktivitaten der deutschen Wirtschaft und sichert dadurch Wachstum und Arbeitsplatze.
Hierfiir ibernimmt die Bundesrepublik Deutschland wirtschaftliche und politische
Risiken aus Exportgeschéften sowie politische Risiken bei Auslandsinvestitionen.
Dariiber hinaus kdnnen wirtschaftliche und politische Risiken von ungebundenen
Finanzkrediten bei Projekten mit besonderem staatlichen Interesse abgesichert werden.

Mit der Geschaftsfiihrung dieser Fordermanahmen hat die Bundesregierung ein
Mandatarkonsortium, bestehend aus der Euler Hermes Kreditversicherungs-AG und der
PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, beauftragt.

% Bundesministerium UNSERE PARTNER
fiir Wirtschaft
und Technologie KEUd!TER_ I;iERNlES
reditversicherung

PrICEWATERHOUSE(COPERS

Euler Hermes
Kreditversicherungs-AG
Exportkreditgarantien der
Bundesrepublik Deutschland

Postadresse

22746 Hamburg
Besucheradresse
GasstrafRe 27
Hamburg - Bahrenfeld

Telefon: +49 (0)40/ 88 34-90 00
Telefax: +49 (0)40/88 34-9175

info@exportkreditgarantien.de
www.agaportal.de

Auflendienst: Berlin, Frankfurt,
Hamburg, Koln, Miinchen, Stuttgart



