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IWF-Zinsaufschlage -
gefahrlich fiir viele Mitteleinkommenslander

1. Was sind IWF-Zinsaufschlage?

Um zu verhindern, dass Lander zu abhangig von Finanzierungen des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) werden
und/oder einzelne die fiir alle Lander gedachten IWF-Mittel Giber Gebiihr in Anspruch nehmen, berechnet der [WF
Zinsaufschlage (englisch Surcharges) auf Mittel, die {iber die fiir das Land vorgesehene Quote' hinausgehen oder
lénger als vorgesehen in Anspruch genommen werden. Konkret:

» 200 Basispunkte (entspricht 2 Prozentpunkten) werden jahrlich féllig auf jeden Dollar, der iber 187,5 Pro-
zent der Quote des jeweiligen Landes in Anspruch genommen wird.

*  Weitere 100 Basispunkte werden fallig, wenn IWF-Mittel langer als 36 Monate aus dem normalen IWF-
Haushalt oder l&nger als 51 Monate bei Finanzierungen aus der Erweiterten Fonds Fazilitat (EFF)® in An-
spruch genommen werden.

Diese Aufschldge schlagen deshalb besonders zu Buche, weil die normalen Zinsraten auf IWF-Finanzierungen, mit
denen die kreditnehmenden Lander kalkulieren, in den letzten Jahren mit 50 bis 150 Basispunkten sehr niedrig
waren.

2. Woist das Problem?

In der COVID-19-Krise mit ihrer massiven Ausweitung von [WF-Finanzierungen an inzwischen 85 Mitgliedslander
kann die Mittelsteuerung kaum noch so funktionieren, wie sie urspriinglich gedacht war: Namlich dass Mittel aus
stabilen Landern genutzt werden, um einzelne Lander, die in eine Krise geraten sind, bei der Kriseniiberwindung
zu unterstitzen. Die jetzige Rezession betrifft jedoch nicht nur einzelne Lander, sondern die ganze Welt. Die an-
sonsten geltende Annahme, dass nach einer relativ kurzen Krisenfinanzierungsphase durch den IWF Lander sich
wieder am Kapitalmarkt oder aus anderen 6ffentlichen Quellen finanzieren kénnen, kann in einer weltweiten
Rezession nicht funktionieren.

Dariiber hinaus sind die Zinsaufschlage in Zeiten mdglichst hoher Ausleihungen auch an drmere Lander zu einer
Haupteinnahmequelle fiir den IWF geworden. Der US-amerikanische Okonom Kevin Gallagher schatzt,® dass der
IWF zwischen dem Beginn der Pandemie und Ende 2022 rund 4 Milliarden US-Dollar durch die Zinsaufschlage
zusatzlich einnehmen wird.

' Die ,Quote” eines Landes im IWF bemisst sich an seinem Anteil an der Weltwirtschaft. Sie bestimmt sein Stimmrecht in der Institution,
welchen Beitrag es zur Finanzierung des IWF leisten muss und auf wie viele Mittel aus dem Fonds es nétigenfalls zurlickgreifen kann.

Z Die EFF ist ein Kreditfenster des IWF fiir Lander mit besonders schweren Zahlungsbilanzproblemen. EFF-Mittel kdnnen iiber einen lénge-
ren Zeitraum zuriickgezahlt werden als normale , stand-by” Kredite des IWF. Dafiir sind im Gegenzug auch die Vorschriften hinsichtlich
eines Wirtschaftsprogramms, dem das betreffende Land sich unterwerfen muss, strenger.

®vgl. Gallagher,K.: The IMF's surcharges are unfit for purpose; FT-Alphaville, March 3 2021.
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Dieser Mittelabfluss macht die Zinsaufschldge zu einem stark pro-zyklischen Instrument. Das heilst: IWF-
Mitglieder, die den stérksten Unterstiitzungsbedarf haben, werden am stdrksten be- statt entlastet. Die Krise wird
verscharft, anstatt dass Spielrdume zu ihrer Uberwindung entstehen. Auch, wenn man der Argumentation des
IWF-Stabs folgt, nach der die Finanzierung der zinsgiinstigen Kredite aus dem Poverty Reduction Growth Trust
(PRGT) zugunsten armerer Lander ein nobles Anliegen ist, ist es doch fragwiirdig, diese Mittel durch eine zusatzli-
che Belastung zwar reicherer, aber aktuell krisenbetroffener Lénder zu generieren.

3. Werist hesonders bhetroffen?

Besonders belastet sind Mitteleinkommenslander mit einer relativ bescheidenen IWF-Quote, die bei hohem kurz-
fristigem Finanzbedarf im Krisenfall schnell zu 187,5 Prozent iiberschritten ist. Sie haben — anders als Lander mit
niedrigem Einkommen — fast keinen Zugang zu konzessionaren Finanzierungen zu niedrigen Zinsen und mit langen
Laufzeiten, wie sie etwa die Weltbanktochter IDA oder der IWF aus seinem besonderen Kreditfenster fiir &rmere
Lander” anbieten. Prominente Beispiele fiir hohe Quoteniiberschreitungen im Juni 2021 sind Argentinien (1001
Prozent der Quote), Ecuador (725 Prozent), Angola (375 Prozent) und Georgien (330 Prozent).

4. Wie wird mit der Situation umgegangen?

Wegen ihrer eigenen extremen Belastung spielt die argentinische Regierung im Bezug auf das Thema im Moment
(wieder mal) die Protagonistenrolle. Als G20-Mitglied hat sie fir politische Initiativen auch mehr Méglichkeiten
als die anderen stark betroffenen Lander. Bei der Friihjahrstagung von IWF und Welthank im April 2021 hat sich,
angestoRen durch Argentinien, auch die G24, also die Vertretung der Entwicklungs- und Schwellenlander bei IWF
und Weltbank, fiir eine Aussetzung der Aufschldge in der COVID-Krise eingesetzt.” Dariiber hinaus sollte nach
Ansicht der G24 eine deutliche Reduzierung oder vollstandige Eliminierung der Aufschldge beraten werden. In-
zwischen hat zwar IWF-Direktorin Kristalina Georgieva im Gesprach mit dem argentinischen Finanzminister
Martin Guzman die Bereitschaft signalisiert, die Politik der Aufschlage im Kreis der IWF-Mitglieder zu diskutie-
ren.® Auf Nachfrage von Journalist*innen wiederholte IWF-Sprecher Gerry Rice allerdings den traditionellen Dis-
kurs, nach dem die Aufschldge unverzichtbar seien, weil nur sie es dem IWF ermdglichten, den &rmsten Landern
giinstige Finanzierungen anzubieten.’

Im Kreis der G20 sind offenbar Spanien, Italien, Russland und China bereit, eine Modifizierung der Aufschlage
mitzutragen. Frankreich verhalt sich neutral. Delikat ist die deutsche Position, da zwischen den Finanzministerien
in Berlin und Buenos Aires gut und vertrauensvoll zusammengearbeitet wird, wahrend die Bundesbank an der
Spitze der Gegner jeglicher Modifizierung steht®

Jirgen Kaiser, erlassjahr.de, 07.06.2021

* Der Poverty Reduction and Growth Trust(PRGT) des IWF wird aus Entwicklungshilfemitteln reicherer Lander sowie Gewinnen, die der IWF
an anderer Stelle erzielt, gespeist.

% Intergovernmental Group of 24 on international monetary Affairs and Development: Communiqué April 5" 2021, pt.5.
8 Statement by IMF Managing Director Kristalina Georgieva on Argentina, May 14" 2021.
" Transcript of IMF Press Briefing, May 20" 2021.

® Finanzministerium und Bundesbank teilen sich die deutsche Vertretung im IWF.



