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Was ist mit den 650 Milliarden Dollar in SDRs
passiert, die 2021 ausgegeben wurden?

31.08.2022 | Jan Nieuwenhuijs

Eine riesige Ausgabe Uber 456 Milliarden neuen SDRs (~650 Milliarden Dollar) durch den IWF im August
2021, "um die weltweite Liquiditat anzukurbeln”, hat auRerst wenig von dem erreicht, was sie sollte.
Zahlreiche Nationen stehen am Rande des Zusammenbruchs und das Weltwirtschaftswachstum nimmt ab.
Armselige SDR-Handelsvolumen im vergangenen Jahr bestatigen die Schwachstellen dieses Assets. Wie
wir sehen werden, werden die SDRs hauptsachlich dazu verwendet, die Rader der IWF-Birokratie zu
schmieren.

i

Vor August 2021 lagen die Allokationen der Sonderziehungsrechte (SDRs) an die Mitglieder des
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) bei 204 Milliarden. (1 SDR ist derzeit etwa 1,3 USD wert.) Durch das
Hinzufligen von 456 Milliarden SDRs wurden die Gesamtallokationen um 124% erhéht. Dennoch hat diese
neue Ausgabe praktisch nichts zu dem beigetragen, was Managing Director Kristalina Georgieva 2021
versprach:

"Das ist eine historische Entscheidung - die grof3te SDR-Allokation in der Geschichte des IWF und eine
Geldspritze fir die Weltwirtschaft in prazedenzlosen Krisenzeiten. Die SDR-Allokation wird allen Mitgliedern
zum Vorteil gereichen, das langfristige Bedirfnis nach Reserven ansprechen, Vertrauen aufbauen und die
Widerstandsfahigkeit und Stabilitét der Weltwirtschaft férdern. Vor allem wird sie den verwundbarsten
L&andern dabei helfen, mit den Auswirkungen der COVID-19-Krise fertigzuwerden."

Wenn das klingt, als ware es zu schon, um wahr zu sein, dann ist es das Ublicherweise auch. Erst einmal
fuhrt die Erschaffung weiterer SDRs nicht zu einem Anstieg der weltweiten Liquiditat (die Menge der
internationalen Reserven). Noch gewahrt dies allen Mitgliedern Vorteile, baut Vertrauen auf, stabilisiert die
Weltwirtschaft oder fordert Widerstandsféahigkeit.
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Die SDRs enttduschen, weil sie keine Wahrung sind, durch nichts gedeckt werden, es keinen freien Markt
gibt, um sie auszutauschen und ihr Handel illiquide ist (Es ist schwer, gro3e Mengen in Bargeld
umzutauschen). Nichtsdestotrotz verbreitet der IWF Ligen Uber die SDRs, um sein Gesicht zu wahren.
Lassen Sie uns den Mythen um die SDRs auf den Grund gehen.

Was ist ein SDR?

Offiziell ist das SDR "ein potenzieller Anspruch auf die frei nutzbaren Wahrungen der IWF-Mitglieder." Der
IWF kann neue SDRs an alle seine Mitgliedsstaaten verteilen. Der IWF kann keine SDRs an sich selbst
verteilen. Mit Ausgabe erhélt ein Mitgliedsstaat eine doppelte Buchung in seiner Bilanz basierend auf seiner
IWF-Quote. SDR-Bestande auf der Aktivaseite sind das Aquivalent zu der Menge an SDR-Allokationen auf
der Passivaseite. Da Bestande und Allokationen sich gegenseitigen ausgleichen, macht eine neue Ausgabe
von SDRs keinen Mitgliedsstaat reicher oder armer.

CENTRAL BANK
BALANCE SHEET
ASSETS LIABILITIES
External assets Currency issue 185
Gold 50 Gov't deposits 20
[*Holdings of SDRs 50 | Other deposits 150 385
Foreign exchange 250
Other securities 50 400 [ *Allocations of SDRs 50|
Other assets 250 Other liabilities 100
CAPITAL AND
PROFIT (OR LOSS)
Capital 45
Profit (or loss) 100 145
TOTAL LIABILITIES
TOTAL ASSETS 650 AND CAPITAL 650

Source: Users’ Guide To The SDR: A Manual of Transactions and Operations in
S0R=s
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Nur Zentralbanken oder geldpolitische Behdrden, und mehrere internationale Finanzinstitutionen wie der
IWF und die BIZ, kdnnen SDR-Positionen halten. SDRs kdnnen nicht fir Waren und Dienstleistungen
ausgegeben werden. Allgemein kann ein Mitgliedsstaat seine SDR-Position nur verwenden, um die
SDR-Besténde gegen frei nutzbare Wahrungen (Dollar, Euro, Yen, etc.) eines anderen Mitglieds
einzutauschen.

Es gibt keinen freien Markt fur die SDRs, um Uberschissiges Angebot oder Nachfrage auszugleichen.
Mitgliedsstaaten kdnnen SDR-Bestande in der SDR-Abteilung des IWF umtauschen oder sie direkt zwischen
den Parteien tauschen, auch wenn dies eher selten vorkommt. Staaten werden die SDR-Abteilung
informieren, wenn sie SDR-Bestande kaufen oder verkaufen méchten, in welcher Menge und gegen welche
Waéhrung sie eingetauscht werden sollen. Dann warten sie darauf, dass ihre Auftrage erfllt werden.

Nur SDR-Besténde kdnnen eingetauscht werden. Die SDR-Allokationen eines Mitgliedsstaates sind statisch,
es sei denn der IWF gibt neue SDRs aus. Der SDR-Wechselkurs wird durch den Wechselkurs eines
Warenkorbs an Wahrungen bestimmt, der vom IWF festgelegt wird: US-Dollar, Euro, Renminbi, Yen, Pfund.

Stellen Sie sich vor, Mitglied A und Mitglied B besitzen eine gleiche Menge an SDR-Besténde im Vergleich
zu ihren SDR-Allokationen. Mitglied A méchte 100 Millionen SDR-Bestande gegen japanische Yen verkaufen
und Mitglied B méchte, zufélligerweise, 100 Millionen SDR-Bestdnde mit japanischen Yen kaufen. Beide
informieren die SDR-Abteilung, und die Transaktion wird freigegeben. Nachdem A Yen und B SDR-Bestande
erhalten haben, wird A mehr SDR-Allokationen als Bestéande besitzen, und B wird wiederum mehr
SDR-Besténde als Allokationen haben.

Mitglied A wird nun die SDR-Zinsen an die SDR-Abteilung zahlen und B wird die SDR-Zinsen erhalten.
Vereinfacht gesagt: Jeder Mitgliedsstaat, der ein Nettoverkaufer von SDR-Bestanden ist, wird Zinsen zahlen,
bis er diese Bestande zurlickgekauft hat und anders herum (Nettokaufer erhalten Zinsen, bis sie verkaufen).
Die SDR-Abteilung verwaltet alle Zinsflusse. Effektiv ist der Verkauf von SDRs das Leihen von Wé&hrung und
der Kauf von SDRs das Verleihen von Wahrung.

Der IWF erklart, dass die SDRs keine seiner Verbindlichkeiten sind. Dies gilt trotz der Tatsache, dass ein
Land, das Netto-SDR-Bestande (mehr Bestdnde als Allokationen) besitzt, und somit berechtigt ist, Zinsen zu
erhalten, eine Verbindlichkeit des IWF ist. Unten sehen Sie die Bilanz der SDR-Abteilung aus einem
Quartalsbericht. Ein Land, das eine Nettoallokation besitzt, gilt als ein Asset des IWF.

Partcipants with holdings below allocations

Allecations 282 538 111,895

Less: SDR holdings 239,122 80 405

Allecations in excess of holdings 43.416 31.490
Met charges receivable 10 5
Total assets 43.426 31.495
Linbilities

SDR holdings 393,184 100,117

Less: allocations 378,161 092 302

Holdings in excess of allocations 16.023 T.816
Holdings by the General Resources Account 26,852 22 203
Holdngs by prescnbed holders 2,54 1,472
Met interest payable 10 5
Total liabilities 43,426 31,495

Source:IMF Quarterty Report

Der SDR-Zinssatz basiert auf kurzfristigen Zinsen der Wahrungen, die den Wahrungswarenkorb ausmachen,
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der verwendet wird, um den Wechselkurs der SDRs zu bestimmen. Der SDR-Zinssatz wird alle drei Monate
in SDRs gezahlt und der Mindestsatz liegt bei 0,05%.

Ein SDR-Bestand (im Nachfolgenden "SDR") bietet dem Besitzer eine mdgliche Gelegenheit, frei verfugbare
Wahrungen zu leihen. Ein SDR ist eine Zentralbankkreditsicherheit fiir einen mdglichen Swap* ohne
spezifizierte Falligkeit. Ich schreibe hier "mdgliche Gelegenheit [...] zu leihen" und "mdglicher Swap", weil die
SDRs wenig Liquiditat bieten und keine Garantie geben, dass es einen Verkaufer verfiigbarer Wéahrung gibt,
der gewillt ist, SDRs zu kaufen. Deshalb ist das SDR offiziell "ein mdglicher Anspruch auf die frei
verfugbaren Wéahrungen der IWF-Mitglieder."

*In diesem Fall ist ein Swap ein "Forward Swap", der einen Spot- und einen Forward-Teil besitzt. In der
Spot-Transaktion verkauft in Mitgliedsstaat SDRs gegen Devisen — und die Gegenpartei tut das Gegenteil -
und in der Forward-Transaktion wird dieser Trade durch Kauf von SDRs mit Devisen ungeschehen gemacht.
Ein Forward Swap ist dasselbe wie ein besichertes Darlehen. Deshalb bezieht sich "Swap" auch oftmals auf
Kreditaufnahme/Kreditvergabe.

Fiar weitere Informationen dariiber, wie der SDR-Wechselkurs kalkuliert wird, lesen Sie bitte meinen
vorherigen Artikel zu dieser Thematik.

Schwachstellen der SDRs

1. Der Handel mit SDRs ist illiquide, weil es keinen freien Markt gibt. Nur 190 Lander und einige wenige
Institutionen kénnen SDRs besitzen und austauschen; keine Privatpersonen kénnen die Nutzerbasis
erweitern und Liquiditat verbessern. Noch mdchte der IWF jemals einen freien Markt erschaffen. Wenn
mehrere hochverschuldete, arme Lander (HIPCs) SDRs gegen Wahrung via SDR-Abteilung verkaufen
mochten (Angebot), doch die Nachfrage deutlich niedriger ist, wahlt der IWF HIPCs aus, die priorisiert
werden. Auf dieser Basis wird es der IWF bevorzugen, einen verwalteten Markt beizubehalten. Wie beim
Kommunismus gehen verwaltete Markte mit einer Vielzahl an Problemen einher.

Wenn man IWF-Volkswirtschaftler mit der schlechten Liquiditat der SDRs konfrontiert, werden sie auf den
"Designierungsmechanismus" deuten. Diese Option sollte es dem IWF erlauben, zu bestimmen, welches
Land SDRs kaufen muss. Alle Mitglieder haben die Charter des IWF unterzeichnet - die Articles of
Agreement - die alle Rechte und Bedingungen listet. Doch wenn es hart auf hart kommt, kann dieser Vertrag
die Nationalstaaten nicht beherrschen.

Im Jahr 1971 setzten die USA eigenméchtig die Umtauschbarkeit von Gold aus, beendeten Bretton Woods
und fuihrten eine Ara der frei schwankenden Wechselkurse ein. Im Jahr 1973 "hielt sich kein einziger
IWF-Mitgliedsstaat langer an den Vertrag", so Benn Steil, Autor von "The Battle of Bretton Woods". Ahnlich
wie diese Articles of Agreement die Lander nicht dazu zwingen konnten, die festgelegten Wechselkurse in
den 1970er Jahren beizubehalten, kdnnen sie die Lander heute nicht dazu zwingen, SDRs in Mengen zu
erwerben, wie vom IWF vorgegeben.

2. Die letzte Ausgabe von SDRs fand, laut der IWF-Webseite, statt, um "die weltweite Liquiditat zu férdern."
Es scheint, als mochte uns der IWF (der Fonds) Glauben machen, dass eine SDR-Ausgabe die
Gesamtmenge der umtauschbaren Wéahrungen erhdht. SDRs kénnen jedoch nicht fir Waren und
Dienstleistungen ausgegeben werden, und somit steigert eine Erhéhung der SDRs "nicht die
Gesamtliquiditat des weltweiten Wahrungssystems." Warum der Fonds angibt, dass neue SDRs die
internationalen Nettoreserven erhéhen, liegt an der raffinierten Art der Buchfiihrung.

In einem Dokument aus dem Jahr 2011 findet man eine Diskussion tber die Schaffung und den Handel der
SDRs sowie deren Auswirkungen auf die Geldmenge, in dem es, laut eigenen Angaben des IWF, heif3t:
"Allgemein wird die Erschaffung und Nutzung von SDRs wahrscheinlich einen neutralen Effekt auf die
weltweite Geldmenge haben." Also warum dann dieses Gerede um die SDR-Ausgabe, um die weltweite
Liquiditat zu steigern und die weltweiten Reservebedirfnisse zu decken? (Warum dann kein Gold neu
bewerten, wenn es ein weltweites Reservebedirfnis gibt?)

3. Neu ausgegebene SDRs werden unter den Mitgliedsstaaten basierend auf ihrer IWF-Quote verteilt.
Aufgrund der Art und Weise, wie diese Quoten kalkuliert werden, ist es allgemein so, dass die reichen
Industrielander, die grofRe Wirtschaften haben, die meisten SDRs erhalten und die armen unentwickelten
Léander, die kleine Wirtschaften besitzen, die wenigsten. Etwa zwei Drittel der SDR-Allokation, die im August
2021 stattfand, ging an Industrielander.

4. All die Literatur Uber SDRs konzentriert sich auf die Vorteile durch den Verkauf von SDRs, wie viele
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Entwicklungslander SDRs verkaufen kdnnen und haben, etc. Es ist, als sei dieses Instrument darauf
ausgelegt, verkauft zu werden. Was ist mit dem Kauf und dem Besitz von SDRs?

Der Kauf von SDRs ist riskant. Stellen Sie sich vor, dass China 10 Milliarden SDRs mit US-Dollar erwirbt. Mit
der Zeit wachsen diese Bestande aufgrund der Zinsen. Ob China diese SDRs jemals verkaufen kann, um
seine Wahrung zurtickzubekommen, wenn notwendig, ist ungewiss. Der Fonds wird vielleicht andere Lander
priorisieren, wenn es Kaufer gibt. Je mehr SDRs, desto grof3er das Risiko.

5. Die SDRs zahlen nur kurzfristige Zinsen. Fir eine Zentralbank, die eine langfristige Investmentstrategie
verfolgt, sind die SDRs nicht geeignet, da sie keine langfristigen Zinsen bieten, die normalerweise héher sind
als die kurzfristigen.

6. Laut dem Fonds sind die SDRs kein Anspruch gegeniiber dem IWF. Vor Gericht mag dieses Statement
wabhr sein; praktisch betrachtet ist die Gegenpartei eines Netto-SDR-Bestands - derjenige, der daflr
verantwortlich ist, die SDR-Zinsen zu zahlen - der IWF. Des Weiteren verlassen sich Mitglieder auf den IWF,
um SDRs auszutauschen. Kurz gesagt sind die SDR-Besitzer dem Fonds auf3erst ausgesetzt und somit all
dessen Mitgliedern. Was passiert, wenn die Mitglieder zahlungsunfahig werden? Das Gegenparteirisiko
nimmt zu.

7. Mehr als einmal hat der IWF die Essenz der SDRs in der Vergangenheit gedndert und kann dies in der
Zukunft noch einmal tun. Was ein SDR heute ist, kann sich morgen schon wieder andern.

Wer sind die gré3ten Kaufer und Verkaufer von SDRs?

Auch wenn keine detaillierten SDR-Handelsdaten verflgbar sind, ist sichtbar, dass der Grof3teil des
SDR-Handels auf die Transaktionen zwischen dem Fonds selbst und dessen Mitgliedsstaaten
zurtickzufuihren ist. Der gré3te Kaufer von SDRs ist der Fonds und die grofiten Verkaufer sind die
Entwicklungslander. Hierbei hat das General Resource Account (GRA) des IWF den gro3ten Geldbeutel. Im
Juli 2022 hielt das GRA 23 Milliarden SDRs, wahrend der zweitgro3te Halter, die USA, 4,6 Milliarden SDRs
hielten. Vom IWF:

Im GroRen und Ganzen beziehen sich die meisten SDR-Transaktionen auf fondsbezogene Operationen

gegeniber der Verwendung von SDRs, die nicht mit den Operationen des GRA ... zusammenhéngen (siehe
... Anhang Abbildung 3).

Annex Figure 3. Circulation of SDRs’

Charges on SDR Irtewest on the GRA'Y
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Source: IMF.

Source:Proposal For a General Allocation of Special Drawing Rights 2021

Was die Uibrigen Handelsaktivitaten angeht, so werden SDRs gréf3tenteils von armen Landern an reiche
Lander verkauft. Ein Chart aller SDR-Bestande zeigt, was fir ein groRer Kéaufer der IWF tatsachlich ist.
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Net SDR Holdings, Per SDR Holder (Countries, IMF, BIS, etc.) July 2022
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Die Operationen des Fonds zusammengefasst: Mitgliedsstaaten zahlen gréRtenteils in ihren National- und
Reservewahrungen einen Beitrag an den IWF (basierend auf ihren Quoten). GemaR seines Mandats verleiht
der IWF diese Finanzmittel an Nationen, die Zahlungsbilanzprobleme haben. Wenn die Kreditnehmer, diese
Kredite zurlickzahlen méchten, kdnnen sie das, in bestimmtem Mal3e, via SDRs tun; deshalb sammelt das
GRA des IWF tendenziell so viele SDRs an.

Seltsamerweise werden keine grundlegenden SDR-Handelsdaten auf regelmaRiger Basis verodffentlicht, trotz
der Tatsache, dass die SDRs seit 1969 existieren. Eine eher weniger perfekte Methode ist es, die
Positionsdaten von allen Mitgliedern im SDR-Universum zu sammeln und die Veranderungen Monat fiir
Monat zu Uberwachen. Oder, um mehr Zahlen zu erhalten, darauf zu warten, bis spezielle Berichte
veroffentlicht werden.

Basierend auf der ersten Methode schéatze ich, dass 36 Milliarden SDRs innerhalb der zwolf Monate seit
Ende Juli 2021 die Hande gewechselt haben. Vergleichsweise betragt das Handelsvolumen des weltweiten
Repomarktes 3,5 Billionen USD (2,7 Billionen SDRs) am Tag! Armselige 36 Milliarden, die in einem Jahr
getauscht wurden, in dem 456 Milliarden SDRs ausgegeben wurden, spiegelt die Nachteile dieses Assets
wider.

Auch wenn es mdoglich ist, dass die tatsachlichen Handelsvolumen etwas hdher oder niedriger sind, wiirde
ich gerne hervorheben, dass sie deutlich niedriger ausfallen, wenn wir die Trades abziehen, die in
Verbindungen mit IWF-Transaktionen stehen.

Hier ist ein Beispiel dafiir, wie monatliche Veranderungen der SDR-Bestande (mein MaR fiir das
Handelsvolumen) oft beeintrachtigt werden: im August 2021 erhielt Argentinien 3 Milliarden SDRs. Bis
Februar 2022 konnte Argentinien fast alle seine SDRs (+3 Milliarden in Handelsvolumen) verkaufen. Von
August 2021 his Februar 2022 war der Fonds der gro3te Kaufer von SDRs und schnappte sich 30% aller
(und damit Argentiniens) Verkaufe. Im Marz 2022 bewilligte der IWF einen Kredit an Argentinien in Hohe von
44 Milliarden USD. Argentinien erhielt Teil dieses Kredits in 5 Milliarden SDRs vom GRA des IWF (+5
Milliarden in Handelsvolumen).

Seit Marz hat Argentinien grof3tenteils verkauft, und somit kann sich der Zyklus des SDR-Wechsels zwischen
Argentinien und dem GRA fortsetzen. Argentinien war fir fast 10 Milliarden meiner Gesamtschatzung von 36
Milliarden in SDR-Handelsvolumen verantwortlich, doch 75% davon wurde mit dem Fonds hin- und
herbefordert.

Im Jahr 2009 war der Handel nach der Ausgabe der 183 Milliarden SDRs ebenfalls lustlos. Wahrend der
zwolf Monate nach der Allokation im Jahr 2009 wechselten nur 3,4 Milliarden SDRs die Hande in
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Nicht-IWF-Transaktionen. Die Verkaufer waren grof3tenteils Entwicklungsléander, von denen mehr als 80%
mindestens 75% ihrer neuen SDRs verkauften. Nach einem anfanglichen "Anstieg", sanken die Volumen,
mit Ausnahme einiger grof3er Trades im Jahr 2015. Nur 5 Trades Uber 35 Millionen SDRs wurden 2020
durchgefiihrt. Siehe untere Tabelle:

Table 4. SDR Sales by Participants—MNot Related to IMF Transactions

In millions of SDRs; Septermber 2009-December 2020

2009 2000 20M 2012 M3 A4 05 2006 M7 2ma M9 2020 Total

Number of 5ales 9 1 1 12 1 14 24 0 B 5 5 5 145
Amount of Sales 2952 532 330 6 160 302 3512 3689 106 76 139 35 8,808
Source: IMF.

Source: Proposal For a General Allocation of Special Drawing Rights 2021. From

2005 until 2020 there have been 145 trades (worth 8.8 bilion SDR=) not related to

IMF tranzactions.

Vor der Ausgabe 2009 prognostizierte der Fonds jahrliche Volumen in Nicht-IWF-Transaktionen von 20
Milliarden SDRs, was sich mit 3,4 Milliarden als 83% niedriger herausstellte. Wirklich enttduschend. In
seinem ersten "Jahrlichen Update zu den SDR-Handelsoperationen®, das im Oktober 2021 veréffentlicht
wurde, stand nicht viel tiber die SDR-Handelsvolumen nach dem 23. August 2021. Ohne einen Unterschied
zwischen IWF- und Nicht-IWF-Transaktionen zu machen, belauft sich das genannte Gesamtvolumen auf 6,9
Milliarden SDRs im August und September 2021.

Meine Schatzung des Handelsvolumen - basierend auf den monatlichen Veranderungen der Positionen aller
Mitglieder - ist fiur diesen Zeitraum in etwa dhnlich. Alle Verkaufer waren Entwicklungslander, die
durchschnittlich 82% ihrer neuen Allokationen verkauften.

Schlussfolgerung

Laut dem IWF kdnnen SDRs von Mitgliedern verwendet werden, um bedingungslos Devisen zu leihen; im
Gegensatz zu den reguléaren Leihoperationen des Fonds, die mit Bedingungen einhergingen. Mir féllt es
schwer diesen bedingungslosen Aspekt anzuerkennen, da "die meisten SDR-Transaktionen mit
fondsbezogenen Operationen in Verbindung stehen" und jedes Mitglied gréf3tenteils vom durch den Fonds
verwalteten Markt abhangig ist, um SDRs zu handeln. Die SDRs werden vom Fonds falsch dargestellt.

Meiner Ansicht nach sind die SDRs ein Instrument, um das Recht auf Existenz des IWF zu bekréaftigen.
Bestimmte burokratische Theorien besagen, dass auch Offizielle "zumindest zeitweise motiviert durch ihr
eigenes Selbstinteresse [Einkommen und Macht]" sind. Wie jede andere burokratische Kérperschaft mdchte
der Fonds auch wachsen. Seine innewohnende Mission hat ein Narrativ produziert, wie die SDRs "allen
Mitgliedern zum Vorteil gereichen, die langfristigen Reservebedirfnisse weltweit ansprechen, Vertrauen
aufbauen, und die Widerstandsfahigkeit und Stabilitéat der Weltwirtschaft férdern." Eine grof3artige
Prasentation, von der wenig der Wahrheit entspricht.

Hier ist meine Theorie, warum neue SDRs periodisch ausgegeben werden. Da der Fonds der grof3te Kaufer
und Besitzer der SDRs ist, ist er auch der grof3te Empfanger von SDR-Zinsen. Wie oben erwahnt, verkaufen
viele Entwicklungslander 80% ihrer SDRs direkt, nachdem neue ausgegeben wurden. Mit der Zeit wird es
ein Problem fur diese Lander, die SDR-Zinsen zu zahlen, da ihnen die SDRs ausgehen. Fiur den Fonds
besteht ein Anreiz, neue SDRs auszugeben, um diese Lander und sich selbst zu retten. Wenn alle Lander
neue SDRs erhalten, kdnnen die verschuldeten Mitglieder (die ihre SDRs verkauft haben) weiter Zinsen an
den Fonds zahlen. Ja, mehrere Lander hatten vor August 2021 fast keine SDRs mehr.

In dem "Proposal For a General Allocation of Special Drawing Rights”, das im Juli 2021 verd6ffentlicht wurde,
schreibt der IWF: "Mogliche zusatzliche SDR-Flisse an das GRA, die aus dem zunehmenden SDR-Nutzen
von Mitgliedern fir Transaktionen mit dem Fonds hervorgehen, werden genau beobachtet werden und
sollten handhabbar sein." Ironischerweise weil3 der IWF, dass der Kauf von zu viel SDRs riskant ist.

Der "Wert der SDRs als ein Reserveasset basiert auf den Verpflichtungen der Mitglieder SDRs gegen frei
nutzbare Wahrungen einzutauschen..." SDRs haben keinerlei Wert aul3erhalb des SDR-Systems, und wenn
sich die Mitglieder nicht mehr dem System verpflichten, beispielsweise weil andere Mitglieder
zahlungsunfahig sind oder sie gegen die politischen Ansichten ihrer Partnermitglieder sind, sinkt der Wert
der SDRs auf null. Die SDRs werden niemals zu einem Nischenreserveasset werden, und somit nie den
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Dollar als Weltreservewahrung abldsen, wie so mancher Volkswirtschaftler zu glauben meint.
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Gainesvillecoins.com
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