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I. Einfiibrung

Die mit Ha.uptsntz in Washington, D.C. ansissige' Weltbank istin den
40 Jahren seit der Konferenz von Bretton Woods zur bedeutendsten inter-
nationalen Organisation auf dem Gebiet der Entwicklungshilfe geworden.
An ihrer quasn-umversalen Mltghedschaft fillt fast nur die Abwesenheit -
der Sowjetunion und exmger ihrer Biindnisstaaten sowie das Fehlen der -
praktisch allerdings eng mit der Weltbank koopenerenden Schweiz? auf. .
Das Volumen der Entwncklungsfmanzxerungen der Weltbank wird von
keiner a.nderen Institution erreicht, hat sie doch bis heute fiir iiber 3,300 :
Entw1cklungspro)ekte in iiber 100 Landem Darlehen iiber mehr als US $
150 Mrd. bewilligt.

.Die; Weltbank, wie dieser Begriff ubhcherwelse gebraucht wird, umfaBt
die 1944 in Bretton Woods konzipierte Internationale Bank fiir Wiederauf-
bau und Enthcklung (Internatlonal Bank for,Reconstruction and Devel-

opment, IBRD) und eine ihrer beiden angeschlossenen Gesellschaften?,
nimlich die 1960 gegriindete Internationale Entwicklungsgesellschaft
(Internanonal Development Assoc1atnon, IDA)‘ Beide Orgamsauonen, '
obwohl de iure als zwei selbstindige Volkerrechtssub)ekte konznplert, sind
de facto, mstxtunonell und personell, weitgehend identisch®. Sie sind aber
kapitalmiRig streng zu unterscheiden und vergeben ihre Enthcklungsdar-
lehen aus verschiedenen Finanzquellen, zu verschiedenen Konditionen und
an verschiedene Empfingergruppen.

! Neben dem Hauptsitz in Washington, D.C. unterhilt die Weltbank ein Europa-Biiro -
in Paris und weitere Dienststellen in zahlreichen Lindern.

2 Am 30.6.1983 hatten die IBRD 144 und die IDA 131 Mitgliedstaaten; vgl Weltbank-
Jahresbericht 1983.

3 Der in englischsprachigen Weltbank-Dokumenten verwendete Ausdruck affiliate wird’
in den deutschsprachigen Dokumenten nicht mit »Tochtergesellschaft« iibersetzt, um den
falschen Eindruck einer kapitalmifligen Verﬂechtung oder einer Abhingigkeit der IFCtund
IDA von der IBRD zu vermeiden. Soweit eine Verflechtung besteht, beruht diese auf der .
weitgehenden Identitit der Mitgliedstaaten und Aufsichtsorgane sowie im Falle der IBRD
und IDA auch-des Prisidenten und des Personals (siche unten im Text).

4 Zur Literatur vgl. u.a. A. Broches,; International Legal Aspects of the Operanons of
the World Bank, Recueil des Cours de I’Académie de Droit international 98 (1959) $.301 ££.;
R. Lavalle, La Banque Mondiale et ses Filiales; Aspects juridiques et fonctionnemem
(1972); John Sy z,, International Development Banks (1974); H. G. Petersmann, IBRD
- Internationale Bank fiir Wiederaufbau und Entwick]ung, in: Handbuch Vereinte Natio-
nen, Hrsg. R, Wolfrum [u.a.] (1977).

5 Vgl. oben Anm.3 und Ronald T. Libby, International Development Assocnanon
A Legal Fiction Designed to Serve an LDC-Constituency, International Orgamzauon 29,
Nr.4 (1965), 5.1065-1072.
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Die Weltbank ist im Laufe ihrer institutionellen Evolution einem Funk-
tionswandel® unterlegen, auf Grund dessen sie zusitzlich zu ihrer traditio-
nellen Aufgabe der Entwwklungsfmanzxerung eine bedeutende Quelle
sogenannter technischer Hilfe an' Entwicklungslinder: wurde’. Dariiber -
hinaus ist sie‘in die Rolle einer weltweit bedeutenden Steuerungsorganisa-
tion fiir die Konzipierung einer Entwicklungsstrategie und Koordinierung -
der internationalen Entwicklungshilfe hineingewachsen®. Sie setzt dabei
ihre eigenen Fmanznerungsmstrumente und ihre »Entwicklungs-Expertise«
als »Katalysator« ein. Diese katalyusche Steuerungsfunknon der Weltbank-
hat in der schwierigen, durch eine Weltschuldenkrise gekennzeichneten -
Entwicklungssituation der achtziger Jahre entscheidend an Bedeutung ge-
wonnen?.

Ein wichtiges Instrument dieser katalyuschen Zlelsetzung der Weltbank
— erginzend zu den normalen Entwicklungsdarlehén = sind die sogenann- -
ten Kofmanzlerungen Darunter versteht die Weltbank die Erginzung
ihrer eigenen Entwicklungsdarlehen’ durch Fmanmerungsmlttel aus ande-
ren »externen« Quellen. Das Instrument der »Kofinanzierungen« wurde
im Interesse aller Beteiligten entwickelt, um zusitzliche Finanzierungs-
~ quellen und Finanzierungsmittel fiir zusitzliche Entwmklungspro;ekte
verfugbar zu machen. Fiir sich selbst erwartet die Weltbank von den Kofi-
nanzierungen die Chance, ihre eigenen Mittel auf eine groflere Zahl von
Pro;ekten verteilen zu kénnen. Potentiellen Investoren werden lohnende
Projekte im Bereich der Entwicklungsfinanzierung angeboten. Den’ Ent-
wicklungslindern werden zusitzliche Ressourcen vermittelt oder wenig-
stens kénnen die verfiigbaren Mittel in-die Bedarfsdeckung der drmgend—
sten Entwicklungspriorititen kanahsxert werden

6 Vgl E. Mason/R Asher, The World Bank ssince Bretton Woods (1973), H. G.
Petersmann, The Operations of the World:Bank and the Evolution of.its Instmmonal‘
Functions since Brétton Woods, German Yearbook of International Law.1983. :

7 Vgl F. Lethem/V. Riley, The World Bank’s Technical Assistance, Finance and
Development, Dezember 1982, S.16; gleichwohl ist.aber:die Weltbank als primir auf dem
Gebiet der Finanzhilfe ditige Organisation- deutlich zu unterscheiden von solchen VN-
Sonderorganisationen wie der FAO, ILO:oder UNESCOQ, deren Teilnahme an der i interna-
tionalen Entwicklungshilfe sich.a priori auf die Leistung technischer Hilfe beschranke. . -

“8Vgl. A. W. Clausen, Address to the Board of Govérnors,: Washington; D.C.,’
September 27, 1983; im Englischen wird der Begriff der aid coordination verwendet. -

9 Vgl. u.a. die Ansprache A. W. Clausens vor der »Atlantikbriicke« und der Deut-

schen Gesellschaft fiir Auswirtige. Politik am 18.4:1983 zum Thema “Accelerating Growth -
and Reducing Poverty: A Multilateral Strategy for Development™. (veroffenthcht a.ls Welt-
bank-Broschiire).
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In der. nachfolgenden Untersuchung sollen zuerst-die rechthchen Elgen-
arten der. Entmcklungsdarlehen der Weltbank. selbst erortert ‘werden, da
sie das Hauptinstrument fiir die katalytische Funktion der Weltbank und
zugleich-der Stiitzpfeiler aller Kofinanzierungen sind. Daran ‘ankniipfend
sind die verschiedenen Kofinanzierungs-Instrumente der Weltbank und
ihre rechtliche Gestaltung zu erértern. Dabei sollen auch die 1983 einge-
fithrten sogenannten »neuen Koﬁnanzxerungstechmken« der. Weltbank
erldutert werden : *

II. Die rechtlu'be Gestaltung der Weltbank-Darleben

Unter den rechthchen Aspekten ‘der- Entwmklungsdarlehen der Welt—
bank' kénnen die finanziellen Konditionen, das Prinzip-der Projektbin-
- dung von Weltbank-Darlehen und die rechtliche Strukturierung der Finan- -
zierungsvertrige unterschieden werden. Dariiber hinaus sollen auch: die
Griinde fiir die besondere Kred:tsncherhext der Weltbank- Fmanznerungen
erdrtert werden. — '

1 D1e Kondltlonen der Weltbank- Darlehen (

Jeder Weltbank-Fmanz:erung liegt entweder ein Entw;cklungs-»Darle- 2
hen« der IBRD, oder ein — zur Unterscheidung so genannter — Entwick-
lungs-»Kredit« der IDA zugrunde. Beide unterscheiden sich vor allem
dadurch, dafd es sich im ersten Falle um von der IBRD weitgehend kapital-
marktmiflig refinanzierte Mittel, und im zweiten Falle um »konzessio-
nelle« Beitrige der IDA-Geberlinder (und der IBRD)'! handelt.

Die Refinanzierung der IBRD-Darlehen erfolgt zu gut 90% durch Pla-
zierung Sffentlicher und privater Anleihen auf den internationalen Kapital-
mirkten oder durch Darlehensaufnahme unmittelbar bei den Zentralban-
ken der Weltbank-Mitgliedstaaten und der Schweiz. Auf den Kapitalmirk- -
" ten ist die IBRD zum bedeutendsten Emittenten internationaler Anleihen
geworden. Deswegen miissen die Konditionen der IBRD-Entwicklungs-

10 Die grundlegende Behandlung des Themas findet sich bei Georges Delaume, Legal
Aspects of International Lending and Economic Development Financing (1967); vgl. ferner
(u.a.) Robert S. Rendell, International Financial Law, Lending, Capital Transfers and
Institutions (1980); Philip Wo od, Law and Practice’of International Finance (1980).

11 Die IBRD hat ihre Reinertrige, soweit diese nicht den Reserven zugefiihrt werden, in
der Vergangenheit nie an die »Aktionidre« bzw. Mitglieder ausgeschiittet, dafiir aber ver-
schiedentlich Zuschiisse an die IDA geleistet.

i
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darlehen zwei ganz verschiedenen Grunderfordermssen entsprechen: nim-
lich sowohl der entwicklungspolitischen Zielsetzung der Bank als auch
dem Ziel einer Aufrechterhaltung ihres guten “Kredit-Standing auf den
internationalen Kapitalmirkten. Die IBRD-Entwicklungsdarlehen werden
deswegen vorwiegend an solche in der Entwicklung befindliche Mitglied-
staaten der Bank (oder auf deren Staatsgebiet ansissige Rechtspersonen)
vergeben, die nach den Kriterien der Weltbank als »kreditwiirdig«-gelten.
Dazu werden in der Praxis Entwicklungslinder der mittleren Einkom-
mensgruppe mit einem jahrlichen Pro-Kopf-Einkommen von iiber US $
410 (in Preisen von 1980) gerechnet'2, Die IBRP-Darlehen haben Laufzei-
ten bis zu 21 Jahren bei bis zu 4 Freqahren ‘nd sind damit wesentlich
giinstiger als iibliche, kommerziéll-erhiltliche internationale Darlehen. Ihr
vormals fester Zinssatz mufite allerdings seit dem 1. Juli 1982 auf einen

 halbjahrlich (mit einem spread. von ¥%%) den Refinanzierungskosten der
IBRD.angepafiten variablen Zinsfufl umgestellt werden. -

Die Konditionen der Entwicklungskredite:der Internationalen Entwnck-
lungsorganisation (IDA) — die nicht durch Anleihen auf den Kapitalmirk-
ten, sondern ausschlieflich durch regelmifig wiederaufgefiillte Beitrige
der Geber-Linder der IDA refinanziert werden — sind dementsprechend
wesentlich giinstiger als die Darlehenskonditionen der IBRD. Die Laufzeit
der IDA-Kredite betragt 50 Jahre bei 10 Freijahren, und die IDA-Kredite
sind, abgesehen von einer Berenstellungsgebuhr iber 0,5 % fiir nicht aus* -
gezahlte (aber zugesagte) Kredite sowie einer Gebiihr von 0,75% fiir aus-
gezahlte Kredite, zinsfrei. Die IDA-Kredite . sind. deswegen nur: fur die
irmste Gruppe der Entwicklungslinder bestimmt’3.

Die Fmanzwrungsmstrumente der IDA und IBRD werden von der
Weltbank im Sinne eines »Entwicklungskontinuums« abgestuft eingesetzt:
Sobald ein Empfingerland: von IDA-Krediten die Grenzlinie des:durch-
schnittlichen Pro-Kopf-Jahreseinkommens von US $ 410 (in Preisen von
1980) erreicht hat, wird die Weltbank die: »Graduierung« dieses Landes;
das heiflt die Fortsetzung der Entwicklungsfinanzierung durch IBRD-Dar-

12 Die Obergrenze fiir IBRD-Darlehensempfinger ist US $ 2650 (siche unten im Text).
Die Abgrenzungen werden in der Praxis flexibel gehandhabt. Eine Reihe von Entwicklungs-
lindern erhalten sowohl IBRD-Darlehen als auch IDA-Kredite (blend-countries). Entwick-
lungsdarlehen der IBRD an Entwicklungslinder untérhalb der genannten Mindestgrenze
von US $ 410 Pro-Kopf-Jahreseinkommen sind dann méglich, wenn — z.B. wegen der
besonderen Qualitit des finanzierten. Enmcklungspro;ekts d1e Ruckza.hlung als gesichert
gelten kann.

13 Vgl ‘Weltbank- Jahresbericht 1983 IDA in Retrospect, Hrsg Weltbank (Broschiire)
OUP 1982.
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lehen, einleiten. ‘Entwicklungslinder mit einem Pro-Kopf jahresemkom- 2
men zwischen ungefihr US $. 410 und US $ 890 kénnen: allerdmgs eine
Mischfinanzierung aus IBRD- und-IDA-Mitteln erhalten. Ein Empfanger—»
land von IBRD-=Darlehen, das ein Pro—Kopf—]ahresemkommen?*von oxrcav.
US $ 2,650 erreicht, gilt im allgemeinen als so weit fortgeschntten, daf ein
Graduieringsprozef-eingeleitet werden kann, der nach einer Reihe vori
Jahren auf die Beendigung der Weltbank-Darlehen hinausliuft.-Einsolches - -
Land gilt dann als stark genug, um ganz auf eigenen Fiifien zu stehen und
seinen externen Finanzierungsbedarf kiinftig durch kommerzielle- Anleiher -
von intérnationalen Geschaftsbanken auf dem Kapltalmarkt zu. befneu‘
digen4, R _ : : SRS

2. Das Pranlp der Pro;ektf:nanmerung

chhtigstes uberemsnrnmendes Merkmal aller Weltbank—Fmanzxerun- |

gen ist das Prinzip der Pro;ektfma.n21erung‘5 bzw. ausnahmsweise Pro-
* grammfinanzierung'. Damit ist die vertraghche Zweckbindung jedes Ent-
wicklungsdarlehens an die Verwirklichung eines konkreten Entwicklungs-
projekts oder Entwicklungsprogramms gemeint. Dieses Grundprmnp der
Enthcklungsfmanzlerung hat dazu gefiihrt, dafl die- Weltbank im Laufe
ihrer Geschichte eine zunehmend w1cht1gere Rolle in dem durchschnittlich
etwa zehnjihrigen »Projektzyklus« eingenommien hat, der von der Identi-
fizierung, Auswahl, Vorbereitung, Bewertung und Durchfithrung bis zur
Fertigstellung und- Erfolgskontrolle der einzelnen Entwicklungsprojekte
reicht'’. Die »technische Hilfe« der Weltbank umfafit dabei sowoh! die
Beratung: der Entwicklungslinder bei der Ausarbeitung volkswirtschaftli-
cher Entwicklungspline und entwicklungspohtlscher Priorititen’ — die
Weltbank spricht in diesem Zusammenhang von einem policy dialogue — als
auch die projektbezogene Unterstiitzung. Die Darlehensvertrige der Welt-
bank regeln also - iiber ihre Bedeutung als blofie Finanzierungsinstrumente
hmausgehend ~ zugleich auch die Gewihrung technischer Hilfe. Darin
liegt ein wichtiger Unterschied zu den iiblichen kommerziellen Anleihen
von Geschiftsbanken an Entwicklungslinder 8. '

4 Vel zum Graduxerungs-Prmmp auch Weltbank- Jahresberlcht 1982. :

15 Zur theratur vgl. u.a. Peter K. Nevitt, Project Financing (Euromoney Publ:catxons
1983).

16 Siche Art. III sec. la, 3vii IBRD-Statut.

17 Vgl. Warren C. Baum, The Project Cycle, Hrsg. Weltbank (1982)

8 Vgl. Nevitt (Anm.15), Rendell (Anm.10), P. Wood (Anm.10).
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Unter rechtlichen Gesichtspunkten fithrt.das Prinzip der Projektfinan-
zierung zu einer Reihe von Besonderhéiten bei der: Gestaltung der Welt-
bank-Darlehensvertrige. Hierzu-gehdren erstens alle Vertragsvorschriften,
die sich auf die Zweckbindung des Darlehens,: insbesondere die Durchfiih- -
rung unid Kontrolle des Projekts beziehen; Zweitens gehoren hierzu die
Vorschriften iiber die nur stufenweise erfolgende, dem Projektfortschritt

entsprechende Darlehensauszahlung und drittens. die Beschaffungsricht-
linien der Weltbank. Letztere werden:ausdriicklich in die Darlehens- und
Garantievertrige inkorporiert: und verpfhchten ‘den Darlehensnehmer
bzw.. Projektherrn dazu, die-Auftragsvergabe-fiir die von der Weltbank
finanzierten Projektteile — in der Regel beschrinken sich diese auf die
~ Importe auslindischer Sach- und Dienstleistungen - internationalen Aus-
schreibungen zu unterwerfen. Dabei sind allen. Mitgliedstaaten der Welt-
bank und der Schweiz'® bzw, deren Unternehmen gleiche Chancen zu
gewahren Lokalen Unternehmes der Empfangerlander ‘kann- allerdmgs'
eine begrenzte Praferenz bewxlhgt werden"’°

3 Die rechtllche Struktur der Weltbank Darlehen

Der rechtliche Aufbau und.Inhalt der Weltbank Da,rlehen21 sind wei-
testméglich — d.h. soweit die Umstinde des Einzelfalles keine Sonderrege-
lung: erfordern — standardisiert: ‘Die Standardisierung dient der Rechts-
sicherheit und dem Grundsatz der Glelchbehandlung aller Mitgliedstaaten.
An jedem Weltbank-Darlehen ist ein’ Mltghedstaat als Darlehensnehmer
oder Garant beteiligt.

Das rechtliche Fundament aller Weltbank-Fmanmerungen ist entweder
ein IBRD-Darlehens- oder ein IDA-Kredxtvertrag ‘Im Einzelfalle kann
dieser. Vertrag durch einen Garantievertrag, einen Pro;ektvertrag und
durch Bégleitbriefe erginzt werden. Auflerdem werden die »Allgemeinen
Darlehens- und Garannebedmgungen« der IBRD22 bzw. die »Allgemex-

19 Ebenfalls begiinstigt ist Taiwan, obwohl Chmas Mxtghedschaftsrechte von der Volks-
- republik China ausgeiibt werden. ‘

2 Einzelheiten dazusind in den Beschaffungsnchtluuen der:Weltbank festgelegt Guide-
hnes for Procurement unider World Bank Loans and IDA Credits (1980). © - -

21 Vgl. uv.a. Lavalle (Anm.4); Assad U: Omer, Le finaricement mtematxonal pubhc
du développement, Aspects juridiques (1979). v

" 22 General Conditions Applicable to Loan and Guarantee Agreements in der Fassung’
vom 27.10.1980 (Weltbarik-Dokument). o :
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nen Bedmgungen fiir Entw1cklungskred1te«23 der IDA zum Vertrags- ’
bestandteil erklirt. :

- Der bewufit knapp gehaltene Inhalt der standardxsxerten Darlehensver-
- trige der Weltbank ‘beginnt in der Regel mit verschiedenen Definitionen —
vor allem der im Vertrag genannten Parteien und beteiligten Rechtseinhei--
ten — und regelt dann die Darlehenskonditionen, das Entwicklungsprojekt
einschlieflich ‘der Projektdurchfihrung, die allfillige Gewihrung. von.
Sicherheiten und die Benennung von Vertragsbevollmichtigten. Weitere

Einzelregelungen der Darlehensauszahlung.und -riickzahlung, der Pro- . _l

jektbeschreibung und der Beschaffungsnchtlmlen der Bank werden in
Anhingen zum Vertrag. SpCZllelel’t ' ’
Ein »Gara.nnevertrag« mit der Regierung eines Mxtghedstaats muﬁ nach .
den Statuten der Bank?* zusitzlich zum Darlehens- bzw.. Kred:tvertrag, ‘
immer dann- abgeschlossen werden, wenn. der betreffende Mltghedstaat ;
- nicht schon unmittelbar Partner des Darlehensvertrags ist. Das ist immer:
dann der, Fall, wenn der Darlehensvertrag mit einer auf dem’ Staatsgebxet B
des betreffenden. Mxtghedstaats ansissigen Rechtsperson — z.B. einem
Unternehmen oder einer Gebietskorperschaft — abgeschlossen wurdé. Die

Vorschrift stellt sicher, dal die Weltbank bei allen Entw1cklungsfmanz1e- - a

rungen einen Mitgliedstaat zum. Vertragspartner hat. Dabei geht die ver-
tragliche Verpflichtung des »garantierenden« Mitgliedstaates iiber-die eines
»Biirgen, der auf die Einrede der Vorausklage verzichtet hat«, noch.deut-
lich hinaus. Die:iibliche Formulierung in den Weltbank-Garannevertragen,
lautet: “The guarantor hereby unconditionally guarantees, as pnmary obli-
gor and not as surety merely, the due and punctual payment ...”. Die
Garantievertrige begriinden also eine selbstindige Verpflichtung des Mit-
gliedstaats, fiir die rechtzemge Darlehensriickzahlung entweder durch den
Darlehensnehmer oder aus eigenen staatlichen Mitteln Sorge zu tragen.
Diese Pflicht wird noch erginzt durch die dem Mitgliedstaat im Garantie-
vertrag ebenfalls ausdriicklich auferlegte Verpflichtung zur Forderung des
Entwicklungsprojekts — z. B. durch die Bereitstellung zusitzlicher Finan-
zierungsmittel, Subventionen oder andere Erleichterungen. Aus diesem
Umfang der Verpflichtung des »Garanten« wird verstindlich, warum in
der Praxis der Weltbank das mit einem Mitgliedstaat abgeschlossene -
- Garantieabkommen fast noch wichtiger erscheint als das zugrundeliegende

2 General Condmons Apphcable to Development Credit Agreements in der Fassung
“vom 30.6.1980.
2 Are. I sec. 4ii IBRD-Statut.
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Darlehensabkommen. Man mag hierin eine Umkehrung der Akzessorietdt
erblicken, die im iibrigen auch bei der Lésung der Rechtswahl- und
Gerichtsstand-Problematik ihren Niederschlag findet.

Die Rechtswahl- und Gerichtsstand-Problematik - wxrd von der Welt-
bank seit langem so gelost, daf8 die von ihr abgeschlossenen Darlehens-
und Garantievertrige konkludent dem Vélkerrecht unterstellt werden?s:
Die Weltbank hat bereits seit- den: 50er Jahren: alle ihre Darlehens- und
Garanuevertrage gemaﬁ Art.102 SVN beim Generalsekretir der Vereinten
Nationen registriert.- Dabei soll  der: .vélkerrechtliche Charakter des mit
‘einem Mltghedstaat abgeschlossenen Garantievertrags auch den zugrunde-
hegenden mit einer nachgeordneten Rechtsperson des offentlichen oder
privaten Rechts abgeschlossenen = Darlehensvertrag ergreifen?s. Das heifit
also, da auch die von der Weltbank .mit -privatrechtlich organisierten-
Unternehmen geschlossenen Darlehensvertrige :‘dem Vélkerrecht unter-

‘worfen werden. Zugleich entzieht die Weltbank 'solche Darlehensvertrige -

der-nationalen Gesetzesregelung des betreffenden Mitgliedstaats. Dies
wird durch eine Bestimmung in den ’Allgemeinen Darlehens- und Garan-
uebedmgungen der Weltbank erreicht, womit alle Darlehens- und:Garan-
tievertrige von der- Emwn'kung ‘des nationalen Gesetzgebers »isoliert«
werden und damit praktisch einen Vorrang vor dem nationalen Recht-
erhalten?’: “The rights and obligations of the Bank, the borrower and the
guarantor under the loan agreement and the guarantee agreement shall-be
valid and enforceable in accordance with their terms notwithstanding the
_law of any state or political subdivision thereof to the contrary ...”. Diese
materiellrechtliche »Isolierunge« findet ihre verfahrensrechtliche Entspre-
chung in einer Gerichtsstands-Regelung, womit-alle etwaigen Streitigkei-
ten aus den Darlehens- und Garantievertrigen der-Weltbank ausdriicklich
einer internationalen Schledsgenchtsbarken unterworfen Werden28 Zu

25 Die ersten von deér IBRD abgeSchlossenen Darlehensvertrige waren noch dem Recht
und Gerichtsstand von New York untetstellt- worden. Seitdem dies nicht mehr der Ball ist,
ergibt sich die Vélkerrechtsnatur der IBRD-Darlehensvertrige aus. dem »konkludenten
Handeln« der Bank und entspricht der »herrschenden Lehre«: vgl. u.a. Broches (Anm.4)
und Delaume, siche unten Anm.26.

" 26'G. Delaume, The Applicable Law in the Contéxt of the World Bank’s Operanons, '
in: The Transnanonal Law of International Commercial Transactions, Hrsg. Horn/Schmitt-
hoff (1982) S.317ff.

27 Art. X sec. 10.01 “General Conditions Appllcable to. Loan and Guarantee Agree-
ments” vom 27.10.1980. :

28 Art. X sec. 10.04 “General Conditions Apphcable to Loan and Guarantee Agree-
ments”.
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deren Anrufung in der Praxis ist es allerdmgs bisher in noch keinem einzi-
gen Falle gekommen.
- Alle Darlehens- und Garantievertrige der Weltbank werden durch d1e -
ausdriicklich in jeden Vertrag inkorporierten — Darlehens- und Garantie-
bedingungen der IBRD? bzw. Allgemeinen Bedingungen fiir Entwick-
lungskredite der IDA3 erginzt. Diese werden also Vertragsbestandteil,
was ebenfalls der Standardisierung der Weltbank-Darlehén zugute kommt.
Sie enthalten u.a. die allgemein giiltigen Regelungen der Bank iiber die
- Verwaltung des nach Vertragsabschluf fiir jeden Darlehensnehmer bei der
Bank eingerichteten Darlehens- bzw..Kreditkontos sowie ferner Wih-

rungsklauseln fiir die Darlehensaus- und -riickzahlungen und Vorschriften -

iiber das Recht der Weltbank zur aulerordentlichen Darlehenskiindigung

im Falle von- Lelstungsstorungen Ebenfalls werden hier die Pflichten def
Vertragsparmer zur gegenseitigen. Information, Konsultation und Zusam-
menarbeit sowie das Schiedsverfahren zur Beilegung von Strextxgkelten und'
Vollstreckungsfragen geregelt.

Ein weiteres hiufig zur Erginzung der Darlehens- und Garanuevert:age-
der Weltbank dienendes Rechtsinstrument ist der »Projektvertrage. Sein
Abschluf empfiehlt sich, wenn der Darlehensnehmer die Projektdurchfiih-
rung nicht selbst unternimmt, sondern einer Unterorgam,satxon oder selb-
stindigen Rechtseinheit iiberliflt. Zwar wird in solchen Fillen die Welt-
bank auch ihren Darlehensnehmer verpflichten, die eigenen gegeniiber der
- Weltbank eingegangenen Verpﬂlchtungen untervertraglich an den Projekt-
fiihrer- welterzugeben Jedoch wird sie sich in diesen Fillen zusitzlich oft
durch einen Projektvertrag auch die unmittelbare EinfluBnahme auf die
Projektfithrung sichern wollen. Das »Projektabkommen« wird dann mit -
dem Darlehens- und Garantieabkommen derart verkniipft, daf} alle Ver-
trige gemeinsam in Kraft treten und ein Verstoff gegen das »Projektab-
kommen« zugleich auch einen Verstoff gegen den Darlehens- und Garan-
tievertrag darstellt, der die Weltbank zur vorzeitigen Kundxgung des letz- -
teren berechtigt. Entsprechend verfihrt die Weltbank auch in den Fillen,
~ in denen ihrem Darlehensnehmer die Weitergabe eines Entwicklungsdar-
lehens an Unterdarlehensnehmer zur Verteilung auf verschiedene Entwick-
lungspro;ekte gestattet ist. Die Weltbank laflt sich solche Unterdarlehen
(iiber einier bestimmten Mindestsumme) dann grundsitzlich zur Genehmi-
gung vorlegen und kann auf diese Weise die Emhaltung des Darlehens-
zwecks unmittelbar {iberwachen. -

2 »Siehe-obén Anm.22.
%0 Siehe oben Anm.23.
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~ Da die Darlehens- und Garantxevertrage der Weltbank selbst so knapp

wie moglich formuliert sind, werden erganzende Spezifizierungen, Zu-
sicherungen oder Absxchtserklarungen ‘mitanter’ in- Begleltbnefen zum:
Ausdruck gebracht o ¢

4. Die Kredxtsxcherhext der Weltbank Darlehen

Die Weltbank-Darlehen erfreuen sich.einer im Berclch der mternatio’na-- '
len Entwicklungsanleihen wohl einmaligen Kreditsicherheit: bisher mufite
noch kein Enthcklungsdarlehen abgeschrieben oder wertberichtigt wer-

“den, und es hat nicht einmal einen Schiedsstréit iiber einzelne Darlehens-
vertrige gegeben. Die Ablehnung von Umschuldungen ist ein ehernes
- Geschiftsprinzip der Weltbank: .

Die Griinde fiir die besondere: Kredltsxcherhelt der Weltbank-Darlehen

sind in deren juristischen und wirtschaftlichen Eigenarten und in der mit-
- gliedschaftlichen Struktur der Weltbank zu finden.

Die )unsusche Erklarung fiir die besondere'Qualitit der Weltbankfinan-
zierungen mag einerseits in deren oben: dargelegter volkerrechtlicher Natur
gefunden werden, wodurch jeder Vertragsverstoﬁ im Unterschied zur
Verletzung einer privatrechtlicher internationalen Anlelheverpﬂlchtung -
den Charakter eines Volkerrechtsbruchs erhlelte Dlesem Stigma will sich
kein Staat leichtfertig aussetzen. « :

Dariiber hinaus zeichnen sich dle Weltbank-Fmanzxerungsvertrage aber
noch durch eine Reihe spezifischer ;unstlscher Sicherungselemente aus:
‘Die wohl wirksamste juristische Technik ‘zur Sicherung’ internationaler
Anleihen ist in den vertraglichen Verfalls- ‘und Kreuz-Verfallsklauseln
(cross-default clauses)®' zu erblicken. Die in den: Weltbank—Fmanzxerungs-’- :

vértrigen enthaltenen Kreuz-Verfallsklauseln: ‘berechtigen’sie’im Falle des o

Verzugs bei der Bedienung eines einzigen Darlehens- oder Garantievertra-
-ges zur Sperrung und »Akzeleration«% auch aller ubngen mxt demselben

P

31 Der Ausdruck »Verfallsklausel« als Ubersetzung fur default clause findet. s1ch bei
* Norbert Horn, Das Recht der internationalen Anleihen (1972), 5.322: Alternativ zn erwi- -
gen wire die Ubersetzung »Kiindigungsklausel« oder »Verzugsklausel« Letzterer trife in
vielen, aber wohl nicht allen Fillen zu, da der énglische Begriff des default auch andere
Leistungsstorungen als den Verzug umfassen kann: Auch der Ausdruck »Kiindigungsklau-
sel« wire nicht ganz befriedigend. In der Praxis wird haufng der englische Ausdruck iiber-
nommen.

32 Der Begriff der »Akzeleration« (accelemtzon} diirfte in den’ Rechtsfolgen wentgehend :
dem einer auferordentlichen bzw. vorzeitigen Darlehenskundlgung entsprechen, dst aber
enger und priziser. L
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Vertragspartner geschlossenen Fmanznerungsabkommen Dadurch wurde»f o
ein Schuldner sich fiir die Zukunft von:der trotz der Weltschuldenkrise =

ununterbrochenen Netto-Kredltvergabe der Weltbank abschneiden® und
zusitzlich auch noch seinen gesamten blshengen Kredit aufs prel setzen.
" Dariiber hinaus ist anzunehmen, daf ein solcher Vorgang auch eine Signal-
wirkung auf andere Kreditgeber hitte. Zumindest der als Darlehensnehmer
oder.Garant an jeder Weltbank-Finanzierung beteiligte Mltghedstaat wird.
sich einem solchen Risiko nicht aussetzen wollen. Schon ‘tnter diesem
- Gesichtspunkt -ist es- daher nicht verwunderlich, daff es zu nachhalugen_,
Zahlungsverziigen bisher nicht gekommen ist. - : SR

Daneben enthalten die Weltbank—Fmanzxerungsvertrage noch weitere
junstlsche Sicherungselemente. Obwohl die Weltbank sich in den Vertri-. -
gen mit ihren Mitgliedstaaten selbst in der Regel keine dinglichen Sicher= -
heiten gewiliren lift, bedingt sie sich diesen gegeniiber doch gleichwohl
regelmifig aus, mit ihrer Darlehens- oder Garantieforderung hinter Dritt- -
forderungen nicht nachrangig plaziert zu werden (pari passu clanse) undim
Falle der: Gewahrung dinglicher Sicherheiten an Drittgliubiger -diesen

gleichgestellt zu werden (Negativklausel, negative pledge clause). Gegen-
iiber nicht-staatlichen Darlehensnehmern kann sich die Weltbank dariiber
hinaus — zusitzlich zur Reglerungsgarantle —1in gewissen Fillen auch noch
durch dingliche Sicherheiten wie z.B. Hypotheken oder die Verpfandung
sonstiger Rechte absichern.

Die zweite Erklirung fiir die besondere Giite der Weltbank-Darlehen ist
in deren Zweckbindung an von der Weltbank selbst gepriifte Entwick-
lungsprojekte von hoher wirtschaftlicher und technischer Qualitit zu
erblicken. Die Weltbank-Darlehen werden nur zur Finanzierung solcher
Entwicklungsprojekte im Bereich der Infrastruktur, Verkehrserschlie-

‘Bung, Agrarwirtschaft, Energlewutschaft Industrialisierung und inzwi-
schen auch in Bereichen wie der Erzxehung, Bevolkerungskontrolle, Stid-
tebau und dem Gesundheitswesen eingesetzt, die von den Entwicklungs-
fachleuten der Weltbank nach strengen Kriterien ausgesucht worden sind.
Alle Entwicklungsprojekte werden: auf Grund von Wirtschafts- und Sek-
toranalysen des Empfingerlandes daraufhin iiberpriift, daf sie den héch-
sten entwicklungspolitischen Priorititen des Landes entsprechen und iiber
die Deckung der Projektkosten hinaus dem Empfingerland einen hohen

3 Dies betnfft sowohl die Auszahlung bereits zugesagter Darlehen und Kredu:e als auch
kiinftige Darlehens- und Kreditzusagen.
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wirtschaftlichen und sozialen Nutzen bringen34. Einige. Pro;ekte -etwa im
Energie- und. Industnahswrungsberelch finanzieren ihre Kosten unmit-
telbar selbst. Oft kann dieser: Erfolg -in der: Pro;ektkonzeptlon durch
Kosteneinbringungspline - (cost recovery schemes) wie z.B. die Erhebung
“von: Benutzergebiihren fiir ein'neues. ‘Bewisserungsprojekt verbindlich
gewihrleistet werden. Gememsam ist jedenfalls den Entwicklungsprojek-
ten. der Weltbank, dafl sie zusitzlich-zu ihrem entwicklungspolitischen
Nutzen die Mittel fiir die spitere Riickzahlung der zur Projektfinanzierung
aufgenommenen Darlehen = mittelbar oder unmittelbar — selbst erzeugen.
" Diese besondere Qualitit der-Weltbank- Pro;ekte stellt deswegen ebenfalls
ein Element der Kreditsicherung dar. - - - =
Ein dritter Grund fiir ‘die hohe Qualitit der Weltbank-Darlehen mag
schliefllich in der genossenschaftlich geprigten Mitgliedschaftsstruktur der
Weltbank gefunden werden. -Auf Grund. dieser genossenschafthchen
Struktur ist jeder Schuldnerstaat-der Weltbank indirekt — d.h. in seiner
Eigenschaft als Mitglied der Bank — Mitgliubiger aller tibrigen Darlehens-
nehmer und Garanten. Wenn auch je nach Hohe seines Kapitalanteils mit
unterschiedlicher Stimmenzahl, ist jeder: Mltglledstaat im Gouverneursrat
und Direktorium der Weltbank am ‘Abschluff und der Verwaltung aller ~ .
auch der das eigene Land betreffenden = Weltbank-Finanzierungen betei-
ligt3. Aus dieser genossenschaftlichen Struktur der Weltbank resultiert ein

das Individualinteresse iiberwiegendes Gemeinschaftsinteresse, welches die

Entstehung der -in anderen internationalen Organisationén -mitunter zu
beobachtenden ideologischen Korifrontationshaltungen praktisch verhin-
dert hat. Die genossenschaftliche Struktur der Weltbank wirkt sich deshalb.
im Sinne einer zusitzlichen »msutunonellen« Absxcherung ihrer. Entwnck-
lungsfmanzwrungen aus. S e

’II L. Die Standard-Kofndnziéréngen der Weltbank

Da die Weltbank sich im Prinzip auf die Fmanzlerung des ‘Anteils der
Devisenkosten. an den Gesamtkosten - -ihrer - Entwicklungsprojekte
beschrinkt, mufl -ein erheblicher Anteil aller Pro;ektfmanznerungen . vor
allem die lokalen Kosten — vom Darlehensnehmer oder Pro;ektherm oder

3 Die Weltbank arbeitet dabe1 mit verschledenen wmschaftlnchen Indxkatoren U.a.
verlangt sie einen “Economic Rate of Return” von wenigstens-10%. Zu Einzelheiten vgl.
Bettina Huerni, Die Weltbank, Funktion und Kreditvergabepolitik nach 1970 (1980).

35 Zur institutionellen Struktur der Weltbank vgl. u.a. A. Broches, The World Bank,
in: International Financial Law, Hrsg. Rendell (Anm 10); vgl. ferner Lavalle (Anm.4);
H.G. Petersmann, ibid.
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dem betreffenden Entwicklungsland selbst getragen werden. In: diesem
weiteren Sinne impliziert deswegen jedes Weltbank-Darlehen eine Kofi-
nanzierung mit anderen Quellen. Doch entspricht dieses weite Verstindnis
nicht dem nachfolgend zu erlduternden Begriff der Kofmanzxerung im
engeren Smne, wie er von der Weltbank selbst gebraucht wird36.

1. Der Begriff der Kofmanzwrung

- In einem engeren Sinne versteht die Weltbank unter ihren Koﬁnanzxe-
rungen die Assoziierung ihres eigenen Entwicklungsdarlehens mit einer
‘weiteren »externen«- Fmanzxerungsquelle Dabei kann es sich nach der
gebriuchlichen Unterscheidung um eine Person des Volkerrechts — d.h.
Staaten und internationale Enthcklungsorgamsauonen -, um eine Export- .
kreditanstalt, um international titige Geschiftsbanken oder um sonstige
private Investoren handeln.

In diesem Rahmen unterscheidet die Weltbank weiter zwxschen »formel-
len« und »informellen« Kofinanzierungen. Wihrend im eérsten’ Falle ein-
- geplantes Zusammenwirken mit den iibrigen Ko-Financiers und dem Dar-.
lehensnehmer vorliegt, brauchen im zweiten Falle die Ko-Financiers nicht
- einmal Kenntnis von der Beteiligung des jeweils -anderen an der Projekt-
finanzierung zu haben. Eine solche Situation kann z. B. entstehen, wenn
ein Entwicklungsland den Erl6s aus einer nicht projektgebundenen inter-
nationalen Konsortialanleihe zur erginzenden Finanzierung eines Welt-
bank-Projekts einsetzt. Im folgenden sollen jedoch allein die »formellen«
Kofinanzierungen interessieren, die also von der Weltbank im Zusammen-
wirken mit dem Darlehensschuldner und den Ko-Financiers arrangiert
werden. ' '

- Eine weitere Unterscheidung xnnerhalb des Begnffs der Kofinanzierun-
gen betrifft die »Parallelfinanzierungen« einerseits und »Gemeinschaftsfi-
nanzierungen« andererseits. Der Unterschied bezieht sich auf die Frage, ob
die Weltbank und ihre Ko-Financiers ihre Darlehensmittel an die Finanzie-
rung verschiedener, also »paralleler«, oder derselben, also »gemeinschaftli-
cher« Projektabsthnitte binden®. In der Mehrzahl der Fille wird man sich

3 Die nachfolgende Darstellung beriicksichtigt u.a. die von der Weltbank 1976, 1980
und 1983 jeweils neu herausgegebene Broschiire zum Thema Cof'mancmg — (deutsche
Ubersetzung der Ausgabe von 1983 in Vorberemmg) ~ und beruht im {ibrigen auf der
unmittelbaren Anschauung des Vertragsmaterials sowie persénlichen Gesprachen mit in der -
Materie titigen Juristen.

37 Die englischen Fachausdriicke lauten parallel financing und joint fmﬂang

http://www.zaoerv.de '
© 1984, Max-Planck-Institut fur auslandlsches offentllches Recht und Volkerrecht


http://www.zaoerv.de

304 , ‘ Petersmann

schon deswegen fiir eine »Parallelfinanzierung« getrennter Projektab-
schnitte entscheiden, weil nur auf diese. Weise die Weltbank- fiir ihren
eigenen Finanzierungsanteil die Beachtung ihrer Richtlinien iiber interna-
tionale Ausschreibungen und iiber die schrittweise Darlehensauszahlung
sicherstellen kann. Die Ko-Financiers der Weltbank werden ihren eigenen
Finanzierungsanteil oft diesen Vorschriften nicht unterwerfen wollen.
Exportkreditanstalten z. B. bestehen naturgemifl auf einer eigenen, natio-
nalen Lieferbindung. Geschiftsbanken werden hiufig iiberhaupt nicht an -
einer Lieferbindung, wohl aber an einer raschen Darlehensauszahlung - in
einem Schwung — interessiert sein. Diesen: unterschiedlichen Darlehens-
zwecken dér Weltbank und ihrer Ko-Financiers kann in der Regel am
besten durch die Vereinbarung von Parallelfinanzierungen: verschiedener
klar getrennter Projektabschnitte durch verschledene Ko-Financiers ent-
sprochen werden. ~

2. Quellen der Weltbank Kofmanzwrungen

 Unter den drei bereits genannten Quellen der Weltbank-Kofinanzierun- -
gen — nimlich offiziellen Quellen, Exportkreditanstalten und Geschifts-
banken — haben die zuerst genannten bisher die grofite Bedeutung einge- -
nommen. Die Zusammenarbeit der Weltbank mit bilateralen Quellen der
Entwicklungshilfe und mit internationalen Organisationen — vor allem
regionalen Entwicklungsbanken und VN-Sonderorganisationen — funktio-
niert seit vielen Jahren.’Da die Mittel aus bilateralen Quellen uberwnegend
konzessionellen Charakter haben, eignen sie sich besonders fiir eine Asso-
ziierung mit IDA-Krediten. Selbst wo die Kofinanzierungen mit offiziellen
Quellen der Entwicklungshilfe nicht zu einer Erhohung der insgesamt zur
Verfiigung stehenden Mittel fiihren, -fordern: sie nach Einschitzung der -
Weltbank doch den Informationsaustauscli und die Koordinierung und
erméiglichen den effizientesten Mitteleinsatz im Sinne der Konzentration
auf gemeinsam akzeptierte Priorititen. o - o

Zweitwichtigste Quelle der Weltbank Kofmanznerungen waren .in der
Vergangenhext die internationalen Exportkreditanstalten der Industriestaa-
ten®. Die von ihnen vergebenen oder versicherten Kredite dienen iiber-
wiegend der Finanzierung von Industneguter-Exporten Empfanger sind

. 3 Die verschiedenen nationalen Siréteme der Entwicklungsfinanzierung werden \"erglel-
chend dargestellt bei Seymour Ru bm (ed ), Forelgn Development Lending — Legal
Aspects (1971).
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in der Mehrzahl bereits in der Industrialisierung befindliche Entwmklungs- ;
linder der mittléren und oberen Einkommensgruppe. - -

Als relativ schwichste Quelle der Weltbank-Kofmanmerungen smd
lange die mtematlonal titigen Geschiftsbanken in Erscheinung getreten.
Dies. mag erstaunen; da absolut gesehen.+ also unabhingig von.der Ko-
finanzierung mit Weltbank-Darlehen — die international titigen Geschifts- -
banken bis zum Ausbruch der Weltschuldenkrise die mit Abstand bedeu-

tendste Finanzierungsquelle der Entwicklungslinder waren. Die Etklarung = - |

fiir diesen scheinbaren Widerspruch liegt darin, daf in den siebziger Jahren
— auf Grund des Zwangs zum recycling von Petro-Dollars und als Folge der
relativ gut beurteilten Kreditwiirdigkeit vieler Entwicklungslinder - die
Geschiftsbanken éin -ausreichendes Eigeninteresse an der internationalen.:
Entwicklungsfinanzierung hatten, ohne daf} s also des Stimulus der Welt- .
bank-Kofinanzierungen iiberhaupt bedurft hitte. Erst seit Mitte der siebzi-
ger Jahre hat deswegen die Weltbank gezielte Anstrengungen. unternom-

men, um auch die Geschiftsbanken stirker in ihre formellen Kofinanzie-:

rungen einzubeziehen. Als Durchbruch galt dabei die Fmannerung eines
brasilianischen Stahlwerks im Jahre 1975, woran erginzend zu einem Welt-
bank-Darlehen iiber US $ 95 Mio. sowie einem Darlehen der Interameri-
- kanischen Entwicklungsbank (IADB) iiber US $ 63 Mio. eine Reihe von
Exportkreditanstalten mit insgesamt US $ 490 Mio. und ein aus 16
Geschiftsbanken unter Fithrung der Bank of America bestehendes Kon-
sortium mit weiteren US $ 55 Mio. beteiligt waren®.

3. Organisation und Verfahren

Bei der Organisation ihrer Kofinanzierungen l4fit sich die Weltbank von
dem Grundsatz leiten, dafl die Verantwortung fiir die Auswahl und ver-
tragliche Bindung von Kreditgebern letztlich dem Darlehensnehmer oder
garantierenden Mitgliedstaat obliegt. Die Weltbank beschrinkt sich deswe-
gen auf eine assistierende und vermittelnde Rolle. Diese Zuriickhaltung bei
der Finanzplanung findet eine Parallele in der entsprechenden Rolle:der
Weltbank bei der Projektplanung und Projektdurchfithrung, wofiir ja
- ebenfalls letztlich der Darlehensnehmer bzw. Projektherr die rechthche
Verantwortung trigt.

Die Initiative zu einer Kofmanzxerung erd in der Praxis oft von der
Weltbank ausgehen, da diese im Rahmen der Gesamtplanung eines Pro-

3 vgl. “Cochhg”, Weltbank 1983.

20 ZaoRV 44/2
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]ekts an einer moglichst friihzeitigen: Klarung des Fmanzxerungskonzepts
interessiert ist. Sofern die Finanzplanung eines. Weltbank-Projekts Liicken
aufweist, die weder von.dem Weltbankanteil noch von den Eigenmitteln
des Darlehensnehmers abgedeckt:sind, ‘kann die Weltbank dem letzteren
vorschlagen, eine Kofmanzxerung in- Betracht zu ziehen. Durch ihre stif-
dige Verbindung zu offiziellen Quellen der Enmlcklungshllfe, Exportkre-
ditanstalten und Geschiftsbanken kann sie den Darlehensnehmer ferner
bei der Auswahl und Kontaktanbahnung unterstiitzen.
. Die Aushandlung der Kofina;nzienihgs .Darlehen bis zur Vertragsunter-
zeichnung ist unmittelbar eine Sache des Ko-Financiers und des Darlehens-
nehmers. Ihnen obliegt es, sich iiber die' Darlehenskonditionen — Zins-
. sitze, Laufzeit, Aus- und Ruckzahlungsdaten, Wahrungsfragen, allfillige
Sicherheiten und Biirgschaften — unmittelbar zu- einigen. Die Weltbank
kann ]edoch beratend mitwirken und sich dabei auch fiir die Vereinbarung
giinstiger Darlehenskonditionen einsetzen. Zuglelch — - sozusagen als
Gegenleistung — kann sie dem Ko-Financier im Einverstindnis mit dem
Darlehensnehmer bestimmte rechtliche Vereinbarungen: ‘anbieten, die die-
sem den Finanzierungsentschluf erleichtern. Die rechtliche Form und der
Inhalt dieser Kofmanzxerungsverembarungcn zwischen der Weltbank und
- ihren Mitgliubigern sollen nachfolgend erliutert werden -

4. Dierechtliche Gestaltung der tradxtlonellen
Kof1nanz1erungen

Wichtigstes Merkmal der traditionellen bzw. Standard-Kofinanzierun-
gen der Weltbank ist die grundsitzliche rechtliche Selbstindigkeit des iibli-
chen Weltbank-Entwicklungsdarlehens einerseits und des damit assoziier-
ten Kofinanzierungs-Darlehens ‘andererseits: ‘wihrend die Weltbank-
Finanzierung — also das IBRD-Darlehen oder der IDA-Kredit — dem V&l-
kerrecht unterliegt, werden die assoziierten Darlehen dem Recht der Ko-
Financiers — z. B. dem privaten Recht der konsortialfiihrenden Geschifts-
bank oder einem sonst zwischen Ko-Financiers-und Darlehensnehmer ver-

einbarten Recht — unterstellt. Beide Darlehen-unterscheiden sich-auch im-
Hinblick auf ihre Laufzeiten, Auszalﬂungszeltraume, Zinsen, Lieferbin--
dungen etc., und sie werden sich meistens auf verschledene Projekt-
abschnitte beziehen*0. : L '

40 In diesen Fillen enthilt jeder einzelne Darlehensvertrag allerdmgs in der Regel gleich-
wohl eine vollstindige Beschreibung des ganzen Pro;ekts, also mcht nur des betr. finanzier-
ten Projektabschnitts. : : :
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Erst als sekundires Wesensmerkmal — und sozusagen als Ausnahme zumk
oben genannten Grundprinzip der rechtlichen Selbstindigkeit beider Dar-
lehen — sind die rechtlichen Querverbindungen zwischen ihnen zu nennen..

Sie bestehen erstens in einem von der Weltbank und dem.Ko-Financier —

bei Geschiftsbanken -ist dies die federfiihrende Konsortialbank. (lead'
manager) — vereinbarten “Memorandum of Agreement”#! und zweitens in
»Kreuz-Verwelsungsklauseln« bzw. »Kreuz-Verfallsklauseln«*2 in- .den
zwei oder mehr Darlehensvertrigen. Das zwischen der Weltbank und den’
Ko-Financiers (bzw. der Konsortialfiihrung) ausgehandeke “Memoran-
~dum of “Agreement” hat typischerweise gegenseitige Informations- und.
Konsultationspflichten*® zum Inhalt, die sich auf die Projektausfiirurg
und finanzielle Situation des Darlehensnehmers beziehen. Die Inforra-
tionspflichten: werden allerdings von der Weltbank ausdriicklich auf niche
vertrauliche . Auskiinfte begrenzt‘“ In der Praxis mag die: Abgrenzung
nicht immer unproblematisch sein, da ja gerade chhtlge Informauonen oft-
vertraulichen Ursprungs sind. « : Rt
Das “Memorandum of Agreement” kann ferner auch noch ‘welter.e:

Pflichten. zur Zusammenarbeit begriinden. So findet sich manchmal die- -

Verpflichtung' der: Weltbank, bei der Anleiheverwaltung die Rolle éines

billing agent fiir die Ko-Financiers: zu-iibernehmen®. In solchen Fillen - -

pflegt die Weltbank allerdmgs Regrefanspriiche der Ko-Financiers, oder
gar die Ubernahme einer Biirgschaft oder Garantie zu deren Gunsten, stets
ausdriicklich auszuschlieflen.
In emlgen “Memoranda of Agreement” hat die Weltbank sich schheﬁhch ’
auch im voraus bereit erklirt, wihrend der Bedienung der (in der Regel
kurzfristigen) Geschiftsbanken-Darlehen die Riickzahlung ihres eigenen. -

41 Die Verwendung dieses Ausdrucks ist allerdmgs mcht ganz emhelthch in anderen«'
Fillen wird von einem letter of understandmg gesprochen, oder es "kann ein formloser ,
Briefwechsel gefiihrt werden.

42 Im englischen Sprachgebrauch handelt es sich um cross reference clanses, cross default
clauses und cross effectiveness clauses.

43 Dank der langfristig angelegten Analyse der Volkswirtschaften ihrer Mltghedstaaten
und des mit diesen gefiihrten policy dialogue ist die Rolle der Weltbank als Informations-
quelle fiir ihre Ko-Financiers von erheblicher Bedeutung. _

44 Insoweit -vom »Bankengeheimnis« zu sprechen, wire vielleicht problematisch: Die
Wahrung der Vertraulichkeit durch die Weltbank beruht nicht auf Gesetzgebung, sondern
auf geschiftspolitischen Erwigungen und ggf. entsprechenden Vereinbarungen. . = -

45 In der Rolle des billing agent versendet die Weltbank Aufforderungen an den Schuld-
ner zur Zahlung von Zins- und Tilgungsraten an die Ko-Financiers; sie ubemlmmt )edoch
nicht die Rolle eines paying agent. .
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lingerfristigen Entwicklungsdarlehens zuriickzustellen, um auf dleSC
Weise zur Entlastung des Darlehensschuldners beizutragen®. - : ‘
-Die zweite rechtliche Querverbindung zwischen der Weltbank und
ihrem Ko- Financier entsteht durch die in die verschiedenen Darlehensver-
trige aufgenommenen Kreuz-Verfallsklauseln#”. Sie: berechtigen einen
Darlehensgliubiger zur Sperrung noch-nicht ausgeza}ilter Darlehensbe-
trige und zur vorzeitigen Kiindigung ausgezahlter Betrige;:wenn ein ande-
rer Gliubiger bzw. Ko-Financier aus berechtigtem Grund (in der Regel
Zahlungsverzug) sein Parallel-Darlehen sperrt. ‘oder vorzeitig kiindigt oder
wenn der Darlehensschuldner anderweitig seine Pflichten gegeniiber den
Mitgliubigern verletzt. Darunter kénnen auch die vom Darlehensnehmer
hinsichtlich der Erreichung des Darlehenszwecks — also die Projektausfiih-
rung-oder Projektverwaltung betreffenden — Vertragspfhchten fallen.
Obwohl. die Aufnahme von Kreuz-Verfallsklauseln in internationale
Anleihen allgemein iiblich ist; kommt ihr im Rahmen der Darlehensver-
trige und Garantien der Weltbank doch eine besondere Tragweite zu. Wie
. schon erwihnt, wiirde die Suspendlerung oder gar auflerordentliche Kiin-
digung (bzw: »Akzelerierung«) eines Weltbank-Darlehens auf Grund von
Verstoflen gegen assoziierte Darlehensforderungen 'der - Ko-Financiers
nicht nur zur Auflésung dieses einen, sondern auch aller iibrigen mit dem-
selben Mitgliedstaat (als Darlehensnehmer oder Garant) abgeschlossenen
Weltbank-Finanzierungen fiihren kénnen: Damit wiirde prakusch der Sta-
tus des betroffenen Staates in der Weltbank iiberhaupt in Frage gestellt
werden. Es ist daher offensichtlich, daf die Weltbank eine aufierordent-
liche Kiindigung ihrer Enthcklungsdarlehen nur als ultima ratio.in Erwia-
gung ziehen kann, also nur in Extremsituationen nach Erschopfung aller
anderen Mittel. Dementsprechend hat sich die Weltbank im Rahmen der -
- bisher getroffenen Kofmanzwrungsverembarungen auch in keinem einzi-
gen Falle zur Aufnahme einer obligatorischen oder gar automatischen
Kreuz-Verfallsklausel in"ihre Darlehensvertrage bereit: erklirt. Vielmehr
‘hat sie sich stets auf die Aufnahme einer »fakultativen Kreuz-Verfallsklau-
sel« beschrinkt48. Es darf vermutet werden, daf} sich hieran aus den oben-
genannten grundsitzlichen Erwigungen auch kiinftig nichts indern wird.

46 Dies muf allerdings ab initio geschehen Denn eine nachtrigliche Zuriickstellung der
eigenen Forderung liefe auf eine — mit den Geschaftsprmzxpnen der Weltbank unvereinbare -
Umschuldung hinaus. : _ .

47. Siehe oben Anm.31. »

48 Auch hier gilt das gesagte entsprechend fiir eine etwmge cross: effectweness clause oder .
cross reference claunse; vgl. Anm.42. .
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5. Rechtliche Wurdlgung

Die Analyse der Standard-Kofmannerungen der Weltbank zexgt, daB
dieses Instrument allen Beteiligten spezifische Vorteile vermitteln kann.

Aus der Sicht der Entwicklungslinder haben diese Kofmanznerungen
den Vorteil der Erschlieflung zusitzlicher Ressourcen und zusatzhcher; .
Kontakte mit Investoren.

Die Weltbank erfihrt eine finanzielle Entlastung, wodurch Mlttel fur
zusitzliche Entwicklungsprojekte frelgesetzt werden. :

Den Ko-Financiers bietet die Weltbank eine solide Investmonsmoghch-
keit :an, bq,sxerend auf einem Entwncklungspm)ekt hoher -Qualitit und
abgestutzt auf eine langfristige, institutionell abgesxcherte Rechtsbeziehung
zum Darlehensnehmer. Die Assoziierung mit der Weltbank kann ihnen
wertvolle Informationsmdglichkeiten und zusitzliche Kredwsmherhent ver-
mitteln.
~ Eine hundertprozenuge Absncherung gegen jegliches Kred1tns1ko -

“sozusagen im Sinne einer Ausfallbiirgschaft oder Garantie — kann und will

die Weltbank ihren Ko-Financiers allerdings nicht bieten. Auch wenn
angenommen werden darf, dafl die, Weltbank die Interessen ihrer Ko-
Financiers notfalls durch Einsatz ihrer eigenen institutionellen Sonderbe-
ziehung zum Schuldner verteidigen wiirde?, so wird die Verantwortung
fiir die selbstindige Beurteilung des Kreditrisikos den Ko-Financiers von
der Weltbank doch letztlich nicht abgenommen.

6. Wirtschaftliche Bedeutung

Durch ihre Standard- Kofinanzierungen hat die Weltbank im Laufe der
letzten zehn Jahre (1974-1983) eine wesentliche Steigerung des Mittelzu-
flusses fiir die Entwncklungslander erzielen kénnen.

Insgesamt hat sie in diesem Zeitraum nach eigenen Angaben zu 2.325
Entw:cklungspro;ekt:en mit Gesamtkosten in Hohe von US $ 275 Mrd.
einen Fmanzmrungsantell von US $ 95 Mrd. belgetragen Von diesen 2,325
Pro;ekten wurden 806 Projekte mit Gesamtkosten von US $ 141 Mrd. und
einem Weltbank-Finanzierungsanteil von ca. US $ 33 Mrd. kofinanziert.
Im Rahmen dieser Kofinanzierungen haben offizielle Quellen US $ 16
- Mrd., Exportkreditanstalten ca. US $ 12 Mrd. und international titige
Geschaftsbanken ca. US § 8 Mrd. belgetragen Dxe Zahl kofmanzxerter »

“9 Im englischen Sprachgebrauch ist mitunter von der umbrella functwn der Weltbank
und dem additional comfort fiir private Ko-Financiers zu h6ren.

http://www.zaoerv.de
© 1984 Max Planck- Instltut fur auslandisches offentliches Recht und Volkerrecht


http://www.zaoerv.de

310 - Petersmann

Projekte ist dabei in den letzten Jahren rasch angestiegen. Wihrend im
Zeitraum von 1974 bis 1980 jahrlich nur ca. 60 Weltbank-Projekte kofinan-
ziert wurden, ist die entsprechende Zahl seit 1981 bereits auf ¢inen Jahres-
durchschnitt von etwa 90 kofinanzierten Projekten angestiegen°.

Trotz der bisherigen Erfolge bleibt die Weltbank angesichts des hohen

: Fmanmerungsbedarfs deér Entwicklungslinder in den achtziger Jahren aber .

um eine weitere Steigerung der Kofmanzwrung bemiiht. :

Ein Teil der Bemuhungen richtet sich auf eine weitere Verbesserung der -
Zusammenarbeit mit offiziellen Quellen der Entwicklungshilfe, z.B.
durch Abschluff von Rahmenabkommien mit einzelnén Staaten5', Verbes-
serung der Kooperauon mit miltilateralen Quellen der Enmlcklungs-
fman21erung52 und eine weitere Intensivierung der gegenseitigen Informa-,
tion und Koordination mit nationalen Exportkredxtanstalten :

Hauptziel der Bemithungen der Weltbank um eine weitere ‘Steigerung
ihrer Kofmanzwrungen sind jedoch die international taugen Geschiftsban--
ken und andere private Anleger. Denn diese- bilden immer noch die
schwichste der drei Kofinanzierungsquellen der Weltbank, obwohl sie das
bei weitem umfangreichste Finanzierungspotential reprisentieren. Die
Weltbank sieht daher im Rahmen ihrer Entwicklungsstrategie fiir die acht-
ziger Jahre eine wichtige Aufgabe darin, die als Folge der Weltschulden-
krise fast versiegte Quelle der privaten Entwicklungsfinanzierungen durch
das Angebot zusitzlicher, attraktlver Kofmanzwrungsmstrumente wieder
zu erschlieflen. :

1V. Alternative Formen der ’Kof“ nanziemng-‘Beteiliguhgsverkiufe

Die Weltbank selbst sowie ihre angeschlossenen und’ Schwesterorgamsa—
tionen haben in der Vergangenheit verschiedene Techniken der Kofinan-
zierung mit privaten Investoren entwickelt, denen gemeinsam das Modell
des Beteiligungsverkaufs5® zugrunde liegt. Diese von der internationalen
Finanzk'o'rporation (IFC)y'und der Interdrherikanischén'Ehtwickluﬂgsbank
(IADB) sowie von der Weltbank selbst bereits seit langerem praktlzxerten
Modelle sollen im folgenden erldutert werden, bevor in emem wexteren

50 ygl. Cofmancmg Weltbank 1983,

51 Solche Abkommen bestehen bereits mit mehreren Staaten, z.B. Belglen und Italien.
Weitere Abkommen sind in Vorbereitung.

52 ygl. The World Bank, Annual Report 1983, S. 495

83 Zu den verschiedenen rechtlichen Gesta.ltungsmoghchkelten der bank participations
vgl: Peter T. Laughlin, Underlying Relauonshlps in Bank Pamc:panons, Intematlonal
Financial Law Review, November 1983, S.8. o s
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Kapitel die im Januar 1983 beschlossenen, vom Modell der Beteiligungs-
verkiufe ‘mit-beeinflufiten »neuen Kofmanz:erungstechmken« der Welt-
bank erbrert werden. : <

1. Die Investitionsvertrige der IFC

Eines der auf dem Prinzip der Beteiligungsverkiufe basierenden Kofi-
nanzierungsmodelle wurde in den siebziger Jahren von der ilteren der
beiden der IBRD angeschlossenen Gesellschaften®, nimlich der 1956
gegriindeten, organisatorisch selbstindigen Internationalen Finanzkorpo-
ration - (IFC), im Rahmen  ihrer sogenannten Investitionsabkommen
(investment agreements) entwickelt.

- Die IFC wurde zu dem Zweck gegriindet, Anlelhen und duekte Investi-
tionen unmittelbar an Privatunternehmen in Enthcklungslander zuverge-
ben, ohne dabei wie die Weltbank (IBRD.und IDA) eine Staatsburgschaft
als Sicherheit in Anspruch zu nehmen. Dieser Verzicht auf eine Staatsbiirg-
schaft wird unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten dadurch -erleichtert,
da die IFC-Projekte typischerweise ihre Kosten unmittelbar aus dem
finanzierten Projekt amortisieren und damit dem Investor einen direkten
Sicherungswert bieten. Die Anleihen und Investitionsvertrige der IFC
unterliegen dementsprechend auch nicht dem Vélkerrecht, sondern dem
privaten Recht des Empfingerstaats oder einer sonst vereinbarten Rechts-
ordnung55,

Beim Kofmanuerungsmodell der IFC Investmonsabkommen tritt
neben die als »A-Darlehen« bezeichnete traditionelle Projektanleihe der
IFC eine als »B-Darlehen« bezeichnete syndizierte Anleihe zu Euromarkt-
Bedingungen — in der Regel mit variablen Zinssitzen und Laufzeiten bis
zu zehn Jahren —, woran neben den teilnehmenden internationalen Kon- -
sortialbanken die IFC selbst mit einem Anteil beteiligt bleibt. ‘Bei der
Organisation des B-Darlehens iibernimmt die IFC in der Regel eine Rolle,
die derjenigen einer federfithrenden Konsortialbank (lead. manager) bei der
Zusammenstellung syndizierter Euro-Anleihen zhnlich ist: Auf der
Grundlage eines Auftrags des Darlehensnehmers und “entsprechender
Interessenbekundungen privater Investoren arbeitet sie den gesamten
Anleihevertrag aus und ist zugleich bemiiht, bei der Aushandlung der
Konditionen als »ehrlicher Makler« zwischen den Interessen der Beteilig-
ten zu vermitteln. ‘ :

* 54 Siche oben Anm.3. ‘ :
55 Hivufig wird auch New Yorker Recht und Gerichtsstand vereinbart.
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Die B-Darlehen der IFC sind insgesamt typische privatrechtliche inter-
nationale Anleihen, die jedoch:durch einige Besonderheiten der Beteili-
gung der IFC als einer zwischenstaatlichen Entwicklungsorganisation
Rechnung tragen. So konnen etwa die in typischen Euro-Anleihevertrigen
sehr weit gefafiten aufSerordentlichen Kiindigungsrechte (default clauses)
restriktiver formuliert werden. Die IFC iibernimmt fiir 1hre Ko—F1nanc1ers
keinerlei Ausfallburgschaft oder Garantien.

Das B-Darlehen ist mit dem A-Darlehen durch nicht: obhgatonsche
Kreuz-Verfallsklauseln verbunden und.:tritt normalerweise mit diesem
zusammen in Kraft. Die Anleiheverwaltung des B-Darlehens liegt typi-
scherweise ebenfalls bei der IFC, die jedoch.bei-bestimmten wichtigen
Entscheidungen - z. B. die auferordentliche Kiindigung im Falle von Lei-
stungsstorungen betreffend einer- quahflzlerten Glaublgermehrhelt (meist
51 %) unterworfen ist. '

- Das Modell der IFC- Betelhgungsdarlehen bietet den Ko-Flnancxers ver-
schiedene Vorteile: erstens fiihrt die unmittelbare Assoziation mit der IFC
im Rahmen derselben Anleihe dazu, dafl jeder Bruch des B-Darlehensver-
trags sich zugleich gegen die IFC richtet und damit — trotz Fehlens einer
Garantie — deren Schutzmafinahmen gegeniiber dem Darlehensschuldner
auslésen wird; zweitens bietet die von der IFC bevorzugte Finanzierung
sich selbst amortisierender Projekte ein solides wirtschaftliches Unterpfand
fiir die Riickzahlungsfihigkeit des Schuldners und drittens férdert auch die
Mitwirkung der IFC bei der Aushandlung gegenseitig niitzlicher Vertrags-
bedingungen die Entstehung einer’ langerfnst;g vertrauensvollen Darle-
hensbeziehung58. :

2. Die Erganzungsdarlehen der IADB

Das 1976 von der ebenfalls mit Hauptsxtz in Washmgton, D. C. ansissi-
gen Interamerikanischen Entwicklungsbank ‘eingefiihrte Modell der soge-
nannten Erginzungsdarlehen (complementary loans)® gleicht in vieler
Hinsicht dem Modell der IFC-Investitionsvertrige: Erginzend zu ihrem
eigenen, als A-Darlehen bezeichneten langfristigen Entwicklungsdarlehen,

56 Weitere Einzelheiten zu den investment agreements der IFC — vor allem deren wirt-
schaftliche Bedeutung und Finanzierungsvolumen betreffend — kénnen: den Jahresberichten
der IFC entnommen werden. Dagegen fehlt es leider an einer Sffentlich zuginglichen Dar-
stellung der rechtlichen Besonderheiten.

57 Vgl. “Complementary Financing Program, Model of Complementary Loan Contracts
and Participation Agreements”, Hrsg. Interamerican Development Bank (1981).
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das dem Vélkerrecht unterliegt, bietet die IADB im Auftrage des Darle-
hensnehmers, und auf der Grundlage eines von diesem genehmigten Pro-
spekts (Memorandum of Informatlon), interessierten Investoren Beteili-
gungen an einem erginzenden B-Darlehen an. Wie die IFC iibernimmt die
IADB das ‘Erginzungsdarlehen vollstindig vom Schuldner und gibt den
groften Teil der Beteiligungen an die Ko-Financiers weiter; die’ durch
konkurrierende Angebote ermittelt werden. Die Ko-Financiers erhalten
Bete1hgungs-Zert1f1kate (participation cemfzcates) und sind - nach dem
Inhalt jhres'mit der IADB geschlossenen Beteiligungsabkommens (partici-

pation agreement) verpflichtet, parallel zur fortschreitenden Pro;ektver- o

wirklichung tind jeweils nach Benachrichtigung durch die IADB dieser die .
anteilsmiaig ibernommenen Darlehensbetrige zur Auszahlung an den
Darlehensnehimer zur Verfiigung zu stellen. Auch die spitere Ruckzahlung
des Datlehens erfolgt wieder mittelbar = d.h. vom Darlehensschuldner an
die IADB iind von dieser an die Ko-Financiers. Allerdings besteht auch die

Moglichkeit, dal der Darlehensschuldner der IADB auf deren Anforde-

rung Schuldverschreibungen zum Zweck der Weltergabe an die Ko-Fman— ‘
ciers begibt.

Der Vorteil der IADB-Darlehensbeteiligungen — wie auch der IFC-Dar-
lehensbetelhgungen — diirfte aus der Sicht der Ko-Financiers vor allem
darin liegen, dafl ein Bruch des B-Darlehensvertrags sich zuglelch auch
gegen. die IADB richten wiirde, die ja am B-Darlehen umittelbar mit einer
eigenen Tranche beteiligt bleibt. Die IADB- Erganzungsdarlehen erfreuen
sich auflerdem im Unterschied zu den B-Darlehen der IFC einer Regie-
rungsgarantle, sofern nicht die entsprechende Regierung schon Darlehens-
nehmer ist. Die Darlehensbeteiligungen bieten daher den Ko-Fmancners
ein hohes Mafl an Kreditsicherheit.

Wenn in der Praxis die IADB-Darlehensbeteiligungen gleichwohl nur
begrenzte Verbreitung erlangt haben, so mag dies u.a. daran liegen, dal die
IADB stirker noch als die IFC bei der Anleiheorganisation und -verwal-
tung ihre Selbstandlgkelt gegeniiber den Ko-Financiers wahtt, Diesen
bleibt die Etablierung eines unmittelbaren Geschiftskontakts mit dem
Darlehensnehmer verwehrt; es handelt sich hier — stirker noch als béi den
IFC- Betelhgungen — um eine reine Portfolio-Investition, die nur einen
begrenzten Krels msmuuoneller Anleger ansprechen wird®8. -

58 Neuerdings hat auch die Asiatische Entwncklungsbank (ADB) in Manila Kofinanzie-
rungstechniken entwickelt, womit aber bisher nur geringe Erfahrungen gesammelt werden
konnten; vgl. ADB, Annual Report 1983.
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3. Die Portfolio- und Beteiligungsverk'a}ufe der Weltbank:

Die Weltbank selbst hat bis etwa Mitte der s1eb21ger Jahre 1hre Entwick-
* lungsdarlehen hiufig dadurch refmannert, daf sie entweder Anteile an
bereits ausgezahlten Darlehen an private Investoren weiterverduerte
(Portfohoverkauf) oder dafl sie die Verauﬁerung solcher Beteiligungen
bereits vor bzw. glexchzemg mit dem Abschlufl des jeweiligen Entwick-
lungsdarlehens in die Wege leitete (Betexhgungsverkauf) Nur der letztere
Fall wird von der Weltbank defmmonsgemaﬁ als eine Form der Ko-Fman- :
 zierung verstanden. -

Das Verfahren der Weltbank bei Betelhgungsverkaufen begmnt damit,
daf sie entsprechend interessierte Finanzinstitutionen durch ein »Memoran-
dume iiber das zur Beteiligung angebotene Enthcklungsdarlehen infor-
miert und ihnen den Abschlufl von Betexhgungsabkommen (participation
agreements) anbietet, die ggf. zusammen mit dem Enthcklungsdarlehen in
~ Kraft treten kénnen.

Neben . einem Betelhgungszemflkat (pamapatwn cemfzcate), das die
Weiterveriufierung der Beteiligungen an Dritte erleichtert, werden den
Ko-Financiers auch Doppel des zugrundeliegenden Darlehens- und
Garantievertrags sowie des Projektpriifungsberichts und des’ Volkswirt-
schaftsberichts der Weltbank iiber das betreffende Enthcklungsland aus-
gehindigt. Die Investoren erhalten wie die Weltbank fiir die jeweils iiber-
nommene Tranche eine Bereltstellungsgebuhr und verpfhchten sich, der
Weltbank auf deren Anforderung hin die iibernommene Darlehens-Tran-
che zur Verfiigung zu stellen. Gegeniiber dem Darlehensschuldner, der im
Falle der sogenannten stillen Darlehensbetelhgung (silent participation) im_
Unterschied zur offenen Beteiligung (open participation) nicht einmal von
der Beteiligung der Ko-Financiers zu erfahren braucht®, tritt nur die
Weltbank als Darlehensgliubigerin in Erschemung Sie ist allein fiir die
Verwaltung des Entwmklungsdarlehens zustindig und empfingt die Zins-
und Ruckzahlungen, die sie natiirlich entsprechend dem Verhaltms der
Darlehensbetelhgungen an die Ko-Financiers weiterzuleiten hat, Obwohl
die Weltbank zwar jegliche Ausfallbiirgschaft oder Garantie zugunsten-
ihrer Ko-Financiers ausdriicklich ausschliefit, iibernimmt sie andererseits
in den Betelhgungsabkommen die Verpfhchtung, die verdufierten Beteili-
gungen mit derselben Sorgfalt wie 1hren eigenen Darlehensanteil zu ver-
walten. ‘

5 Inder Weltba.nk-Prams sind solche »snllen Betexhgungs-Verkaufe« sowelt ersichtlich,
allerdings nicht vorgekommen. o ,
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“Unter rechtlichen Gesichtspunkten diirfte es sich bei den sogenannten
Beteiligungsverkiufen der Weltbank nicht um eine echte Forderungsabtre-
tung, sondern lediglich um eine Art Unterbeteiligung handeln, durch die
die Ko-Financiers von der Weltbank die wirtschaftlichée Nutzung, aber
auch die Risiken einschliefllich des Ausfallrisikos in Hohe der erworbenen
Tranche iibernehmen. Im Verhiltnis zum Darlehensschuldner bleiben die
Gliubigerqualitit der Weltbank und die vélkerrechtliche Natur des:Ent-
wicklungsdarlehens erhalten. - » R

Die Beteiligungs- und Portfolioverkiufe der Weltbank sind etwa seit
Mitte der siebziger Jahre aus einer Reihe von Griinden, die u.a. mit der
Zinsentwicklung auf den Kapitalmirkten und mit der Umstellung der
Weltbank-Darlehen auf einen variablen Zinssatz zusammenhingen, nicht
fortgesetzt worden. An der grundsitzlichen Einschitzung, dafl die Beteili-
gungsverkiufe der Weltbank ein geeignetes Kofinanzierungs-Instrument
darstellen konnen, um zusitzliche Kapitalmittel fiir die Entwicklungskin-
der verfiigbar zu machen und zugleich die Weltbank zu entlasten, hat sich
dadurch allerdings nichts geindert. Durch die Partizipation an einem nor-
malen Weltbankdarlehen wird Investoren ein hohes Mafl an Kreditsicher- -
heit geboten. Deswegen werden in der Weltbank Uberlegungen mit dem
Ziel angestellt, diese Form der Kofinanzierung den modernen Gegebenhei- -
ten der achtziger Jahre anzupassen und zu reaktivieren. Zu diesem Zweck
haben die Exckutivdirektoren der Weltbank im Januar 1983 die rechtliche .
Moglichkeit zur Erprobung neuer Formen der Beteiligungsverkiufe
geschaffen. In der Praxis ist es dazu allerdings mangels einer entsprechen-
den Kapitalmarktnachfrage bisher noch nicht gekommen.

4. Wirdigung

Im Vergleich zu den Standard-Kofinanzierungen der Weltbank bieten
 die verschiedenen Techniken der Beteiligungsverkiufe dem Ko-Financier

6. An diesem Ergebnis diirfte sich selbst dann grundsitzlich nichts indern, wenn der
Darlehensschuldner - wie dies frither auf Grund einer inzwischen geinderten Bestimmung
der Allgemeinen Darlehens- und Kreditbedingungen der IBRD méglich war — auf Anforde-
rung der Weltbank dieser Schuldverschreibungen zwecks Weitergabe an déren Ko-Finan-
ciers ausstellte: Im Zweifel, d.h. mangels ausdriicklicher Vereinbarung des Gegenteils —
diirften auch in einem solchen Falle nach dem Parteiwillen solche Schuldverschreibungen
nur neben, nichit aber an die Stelle der zugrundeliegenden vélkerrechtlichen Verpflichtung

-des Darlehensschuldners (oder Garanten) gegeniiber der Weltbank treten. Denn schiieflich
sind die volkerrechtliche Natur der Darlehensschuld und die fortbestehende Glaubigerquali-
tit der Weltbank ja gerade die entscheidenden Sicherungselemente, worauf sich die Ko-
Financiers beim Erwerb einer Beteiligung verlassen wollen.
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trotz Fehlens eines-Riickgriffs- oder Biirgschaftsanspruchs gegen die Welt-
bank ein hohes :Mafl an Kreditsicherheit: denn jede Verletzung seines
Riickzahlungsanspruchs wiirde sich unmittelbar zuerst einmal gegen die
partizipierende Entwicklungsbank richten und deren Schutzmafinahmen
auslosen. Der Ko-Financier diirfte mit seiner Tranche daher praktisch das-
selbe Maf an Kreditsicherheit genieflen:wie die Entwicklungsbanken. Ein
Nachteil der Beteiligungs-Verkiufe mag aus der. Sicht mancher Ko-Finan-
ciers allerdings darin erblickt werden, dafl diese ihnen nicht den Aufbau
einer unmittelbaren. Geschiftsbeziehung zum Darlehensnehmer vermit-
teln. Diese Uberlegung diirfte die Weltbank beeinflufit haben, als sie mit
der Einfiihrung ihrer sogenannten »neuen Kofinanzierungstechniken« im
Januar 1983-ein weiteres Rechtsinstrument schuf, in dem sowohl Elemente
der Standard-Kofinanzierungen als auch der Betelllgungsverkaufe zu fin-
den sind. o

V. Die »Neuen Koﬁnanzzerungen« der Weltbank

Die Emfuhrung neuer Kofmannerungstechmken ‘wurde — vorerst ver-
suchsweise — im Januar 1983 yon den Exekutivdirektoren der Weltbank
beschlossen. Das Versuchsprogramm sieht die: Beteiligung dér Weltbank
mit bis zu US $ 500 Mio. an 15-20 nach.den »neuen Techniken« zu
finanzierenden Operationen vor, deren Gesamtkosten sich auf US $ 2—2 5
Mrd belaufen kénnen®'. - : '

1. Rechtliche Grundprinzipien

Die »neuen Kofinanzierungen« gleichen in vieler Hinsicht den oben
beschriebenen Modellen des Beteiligungsverkaufs der IFC und IADB: Das
Grundprinzip besteht darin, dafl die Wéltbank zusitzlich zu ihrem als »A-
Darlehen« bezeichneten iiblichen Entwicklingsdarlehen, mit langer Lauf-
zeit und Volkerrechtsqualitit, eine Beteiligung (zwischen 10 und 25 %) an
einer syndizierten Anleihe internationaler Geschiftsbanken (»B-Darle-
hen«) fiir dasselbe Entwicklungsprojekt iibernimmt. Im Unterschied zur
rechtlichen Konstruktion der IFC- und TADB-Beteiligungsverkiufe iiber-
nimmt d1e Weltbank )edoch innerhalb des Bankenkonsoruums keme Fuh—

6 Vgl ‘Weltbank- Jahresbericht 1983 der Emfuhrung des Versuchsprogramms war von
1981 bis 1983 ein »Dialog« der Weltbank mit den i mteressxerten Geschaftsba.nken vorausge- -

gangen.
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rungsrolle Dadurch begrenzt sie einetseits ihr. eigenes Haftpﬂnchtnmko
und steht andererseits dem Aufbau. der Entwicklung. unmittelbarer
Geschiftsbeziehungen zwischen den Geschiftsbanken und dem Anleihe-
schuldner nicht im Wege. -

- Leitgedanke der »neuen Kofmanzxerungen« ist das mitunter so bezelch-
nete »Addmonahtatsprmzlp« Sie dienen dem Zweck, eine-groflere Zahl
international titiger Geschiftsbanken zu einem grofieren Engagement in
der Entwicklungsfinanzierung zu verbesserten Konditionen — insbeson-

_dere lingeren Laufzeiten — als bisher zu veranlassen. Der zusitzliche Nut-
zen der »neuen Kofinanzierungen« soll allen Teilnehmern — also. der Welt-
bank, den Ko-Financiers und den Entwicklungslindern — zugute kommen.
Die neuen Kofinanzierungs-Instrumente sollen nur dann zur Anwendung
kommen, wenn zu denselben Konditionen eine Entwicklungsfinanzierung
durch Geschiftsbanken allein oder durch eine traditionelle Kofinanzierung
nicht erhaltlich ist. Das heifit, sie sollen-die traditionellen Kofmanzwrun-
gen nicht ersetzen, sondern nur erginzen.

Die Weltbank hat im Rahmen ihrer »traditionellen Kofmanzwrungen«
bisher nach eigenen Schitzungen ca. 200 von insgesamt 600 bis 800 fiir die
internationale Entwncklungsfmanmerung geeigneten Banken erreicht62, Es
bestiinde demnach also ein erhebliches ungenutztes Potential zusitzlicher
'Finanzierungsquellen, sofern es gelinge, rechtliche Rahmenbedingungen
fiir ein vertrauensvolles Investitionsklima zu schaffen. Im Sinne des Addi-
tionalititsprinzips wihlt die Weltbank solche Banken fiir die neuen Kofi-
nanzierungen aus, die anderenfalls nicht — oder jedenfalls nicht zu densel-
ben Konditionen — fiir die Finanzierung dieses Projekts zur Verfiigung
stiinden.

Neben der Heranziehung einer groﬁeren Zahl von Banken ist das zweite
Ziel der »neuen Kofinanzierungen«.die Verlingerung der iiblicherweise
von den Geschiftsbanken erhiltlichen Darlehenslaufzeiten. Dieses Ziel
erreicht die Weltbank dadurch, daff sie ihre eigene Beteiligung am »B-
Darlehen« auf die zuletzt zuriickzahlbaren Anleihe-Tranchen konzen-
triert®, Hierfiir hat die Weltbank drei verschiedene Optionen entwickelt:
Im Falle der ersten Option wird sie unmittelbar Darlehensgliubigerin und

62 “Cofinancing”, Weltbank 1983.

83 Zugleich erwartet die Weltbank als Gegenleistung von ihren Ko-Financiers, dafl diese
ebenfalls die Laufzeit ihres Anteils am B-Darlehen iiber die kommerziell iibliche Dauer
hinaus erstrecken. Es entsteht also ein zweifacher Verlingerungseffekt.
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im Falle der zweiten Option Garantin® der zuletzt riickzahlbaren Darle-
hens-Tranchen; unter der-dritten Option schlieflich fungiert sie als (even-
tuelle) Gliubigerin einer aufschiebend bedingten Darlehensforderung fiir
diejenigen zusitzlichen Jahresraten, die sich ergeben kénnen, wenn bei
Vereinbarung gleichbleibender (aus Zinsen und Tilgung zusammengesetz-
ter) Annuititen und variabler Zlnssatze dle ursprunghch zugrunde gelegten
Zinssitze steigen®s. '

Unter jeder der drei neuen. Kofmanznerungsoptlonen fithrt die rechthche ,
Struktur des B-Darlehens dazu, dafl der relative Anteil der Weltbank-
Beteiligung am Gesamtdarlehen (von urspriinglich 10-25%) sich als Folge .
der vorausgehenden- Tilgung der . Geschiftsbankenanteile - allmihlich
erhoht. Um ihr Kapital moglichst frithzeitig wieder. fiir neue Entwick--
lungsvorhaben freisetzen zu kénnen, behilt sich die Weltbank deswegen
gegeniiber ihren Ko-Financiers regelma&g das Recht zur Weiterveriufle-
rung der eigenen Beteiligung vor, soweit dadurch eine bestimmte Unter-
grenze (von z.B. 10%) nicht unterschritten wird®. Dabei gewihrt sie den
- Ko-Financiers ein Vorkaufsrecht. Da die zuletzt riickzahlbaren Tranchen
internationaler Anleihen in der Praxis manchmal mit einem leicht erhdhten
Zinsfull ausgestattet werden konnen, diirften sich die Verkaufsaussichten
im Einzelfall noch verbessern lassen. :

2. Orgamsanon und Verfahren

Die Anlexheorgamsatxon fiir das.»B- Darlehen« geht so vonstatten, daﬁ
der Darlehensschuldner gemeinsam mit der Weltbank — nach-anfinglichen
Sondierungen — Angebote mehrerer fiir die Konsortialfilhrung in Betracht
kommender Groflbanken einholt-und pruft Auf Grund dieser. Prufung E
wird dann der Darlehensnehmer die geexgnetste Geschiftsbank mit-der
Konsortialfihrung und dem Entwurf eines Anleihevertrages beauftragen.
Der Vertragstext, bei dem es sich um einen typischen privatrechtlichen
Anleihevertrag handeln wird, ist dem Darlehensnehmer und der Weltbank
zur Genehnngung vorzulegen Dabex Wn'd dle Weltbank dle]emgen Ande- ,

64 Start durch eine »Garantie« der letzten Darleh_ens-Trahche kann derselbe Effekt auch
durch Verkauf einer put option von der Weltbank an die Ko-Financiers erreicht werden;
damit wiirde sich die Weltbank verpflichten, den Ko-Financiers auf deren Verlangen die -
zuletzt riickzahlbaren Darlehens-Tranchen zu einem von Anfang an verembarten Festpreis .
abzukaufen.

65 Diese Option wird von der Weltbank als contmgency panmpatzon bezeichnet.

68 Diese Untergrenze darf die Weltbank nur mit Zusummung aller Ko-Fmancners
unterschrenten
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rungen und Erginzungen einfiigen, die ihrem Charakter als einer volker-
rechtlich’ begriindeten ' Entwicklungsorganisation Rechnung tragen. Die
Konsortialanleihe (B-Darlehen)-kann gleichzeitig mit oder auch erst zelt-
lich nach dem A- Darlehen in Kraft gesetzt werden : S

3 Dle Vertragsgestaltung

Dle rechthche Struktur der B-Darlehen gleicht im Prinzip der Struktur'
privater internationaler Anlethen oder Euro-Anleihen. Typische Rege-
- lungsgegenstinde sind die Konditionen fiir die Tilgung, Zinsen, Gebiih-
ren; Garantien, Biirgschaften und andere Sicherheiten; Kiindigungsrechte
bei Leistungsstérungen. und Kreuz-Verfallsklauseln sowie Fragen der
Rechtswahl, des Gerichtsstandes, des Immunititsverzichts und ‘der Voll-
streckung. Die B-Darlehen werden in der Regel wie andere internationale
Anleihen dem Recht und Gerichtsstand der federfilhrenden Konsortial-
bank bzw. dem sonst ausdriicklich vereinbarten Rechts- und Gerichtsstand
unterliegen, wobei es sich ineiner grofien Zahl von-Fillen um New York -
oder London zu handeln pflegt. -

Nachfolgende vertragliche Besonderheiten tragen der Betexhgung der
Weltbank als einer volkerrechtlich begriindeten internationalen Entwnck-
lungsorganisation Rechnung:

‘Die grundsitzliche’ Rechtsstellung der Weltbank W1rd in einer- Art
IBRD-Status-Klausel durch €ine ausdriickliche Klarstellung dahin prizi-
siert, dafl die Weltbank nicht an der Konsortialfiihrung beteiligt ist und
daher auch nicht einer entsprechenden Haftpflicht unterliegt. Ebenfalls
wird eine Haftpflicht der Weltbank fiir Projektauskiinfte bzw. Auskiinfte
iiber den Darlehensnehmer ausdriicklich ausgeschlossen, wobei die Ko-
Financiers zugleich ihre eigene Obliegenheit zu eigenstindiger Einholung
bzw: Uberpriifung von Auskiinften anerkennen. .

Die Laufzeiten der B-Darlehen sind linger als bei Euro-Anleihen an
Entwicklungslinder sonst iiblich, was durch die Ubernahme oder Garantie
der letzten Zahlungsraten durch die Weltbank bei gleichzeitiger Streckung
der iiblichen Laufzeiten der kommerziellen Darlehensanteile durch die Ko-
Financiers ermoghcht wird. :

Das B-Darlehen ist zweckgebunden an die Finanzierung eines Welt-
bank-Entwicklungsprojekts (oder -programms), was durch eine ausdriick-
liche Projektbeschreibung und erginzende Bezugnahme auf den zugrunde-
liegenden A-Darlehensvertrag der Weltbank mit dem Darlehensnehmer
erreicht wird. Zugleich muf sich auch der Darlehensnehmer — zumindest
fiir den auf die Weltbank entfallenden Darlehensanteil - zur Emhaltung
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von deren Auszahlungsbedmgungen und - Beschaffungsrlchthmen ver-
pflichten. Sofern der Darlehensnehmer nicht ein Mitgliedstaat der Welt-
bank selbst ist, mufl — wenigstens fiir den. ‘Weltbank-Anteil am B-Darlehen
— eine Staatsgarantle erteilt werden®..Ob auch fiir die iibrigen Ko-Finan- -
ciers eine solche gewahrt wird, ist Verhandlungsfrage ' '

Fiir den Fall einer vorzeitigen Kiindigung des B-Darlehens in Anwen-
dung von Kreuz-Verfallsklauseln kann sich die Weltbank das Recht vorbe-
halten, den eigenen B- Darlehénsanteil von der Kiindigung auszuschliefien,
um auf diese’ Weise unerwiinschte Riickwirkungen auf.ihre iibrigen
Rechts- und Finanzbeziehungen zum Darlehensnehmer zu vermeiden. In-
diesem Zusammenhang sind ‘auch die Vertragsbestimmungen iiber ent-
scheidungsfihige Gliubigermehrheiten (mstmctmg majorities) von Bedeu-
tung, wobei in den bisherigen Fillen eine Zwei-Drittel-Mehrheit (gemes-

- sen an der ausstehenden Darlehensforderung) als instructing ma]orzty ver-
einbart wurde. \

Schliefflich kommt d1e Sonderstellung der Weltbank im Rahmen der B-
Darlehen auch noch deutlich in der ausdriicklichen vertraglichen Bekrifti-
gung ihres Geschaftspnnzxps zum Ausdruck, grundsitzlich keiner
Umschuldung zuzustimmen. Dieses -Prinzip. gilt immer fiir ihre eigene
Anleihe-Tranche.: Aber dariiber.-hinaus bindet: die. Weltbank auch eine
Umschuldung des kommerziellen B-Darlehens-Anteils an ihre Zustim- -
munig und iibernimmt es zugleich; ihren Einfluf} bestmoghch dahin geltend
zu machen, eine Umschuldung des B-Darléhens insgesamt-zu vermeiden.
Dies fithrt zur Frage der rechtlichen:Bewertung der durch die »neuen

Kofmanzwrungen« den Investoren zusatzhch vermittelten Kreditsicher- .
heit. -

4, Rechtllche Wurdlgung ’

. Da die Weltbank und die am B- Darlehen beteiligten Geschaftsbanken
‘im Rahmen desselben Anleihevertrags mit dem: Schuldner rechtlich ver-
bunden sind, wiirde jeder Vertragsbruch gegeniiber den Ko-Financiers —
juristisch gesehen — auch die Weltbank unmittelbar berithren. Insoweit
wird also dem Ko-Financier an einem B-Darlehen der Weltbank ein 3hnli-
ches Sicherungsprinzip geboten wie einem Betelhgungskaufer unter den
IFC- und IADB-Modellen. , :

67 Dies geschleht in éinem vom B- Darlehensvert;rag gesonderten Garantlevertrag zwx-
schen Weltbank und Darlehensnehmer T .
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“ Gleichwohl wird man darauf aufmerksam machen miissen, dafl auch
unter den »neuen Kofinanzierungstechniken« den Investoren von-der
Weltbank keine Garantie oder Ausfallbiirgschaft oder Kredltverslcherung
im rechtlichen Sinne verschafft wird und daf ihr die Aufnahme einer obli-
gatorischen oder gar automatischen Kreuz-Verfallsklausel in ihre A-Darle-
hen nicht méglich ist: denn dadurch wiirde sie ihre Ermessensfreiheit im
Rahmen der ihr vélkerrechtlich vorgegebenen- entwicklungspolitischen
Zielsetzung in unzulissiger Weise einéngen. Entsprechend unangebracht
wiire deswégen auch die Vorstellung, daf} die Weltbank mit ihren Kofinan-
zierungen sozusagen eine rechtliche Rangordnung verschledener Enthck-
lungsdarlehen kreieren kénnte®e.

- Wohl aber wird man davon ausgehen diirfen, daf8 die von der Weltbank
dem Ko-Financier vermittelte Projektqualitit und institutionelle Dauerbe-
ziehung zum Schuldner — sowie ihre Bereitschaft, das'B-Darlehen in seiner
Gesamtheit »zu verteidigen« — ein hohes Maf an Kreditsicherheit erwarten
lassen®?. Auch hier gilt jedoch, dafl letztlich keinem Investor die Verant-
wortung fiir die eigenstindige Beurteilung seines Kreditrisikos ganz abge-
nommen werden kann. Und ferner ist in diesem Zusammenhang auch: zu
beachten, daf bei der Bewertung der Vor- und Nachteile der neuen Ko-
finanzierungstechniken der Blick nicht allein auf den Aspekt der »Kreditsi-
cherheit« verengt werden darf.

Ein zusitzlicher Vorteil der neuen Kofmanzmrungen, im Unterschled
zur Option des Beteiligungskaufs, besteht darin, daff sie den Investoren
verbesserten Zugang zu den Informationen der Weltbank und zugleich den
Aufbau einer unmittelbaren langfristigen Geschiiftsbeziehung zum Anlei-
heschuldner erméglichen. Damit verbinden sie spezifische Vorteile der
Beteiligungskiufe und der traditionellen Kofinanzierungen. Fiir die Ent-
wicklungslidnder hat andererseits die neue Technik den Vorteil einer erheb-
lichen Verlingerung der normalerweise angebotenen Anleihelaufzeiten
sowie auch der Vermittlung zusitzlicher Geschiftsbeziehungen zu Ban-
ken, die bisher fiir die Entwicklungsfinanzierung noch nicht zur Verfii-
gung standen”. Es ist also diese Gesamtheit verschiedener Aspekte, die bei

68 Vgl. dazu John Nicchus/Nicolas Rey, International Financial Law Review,
Januar 1983, S.22ff.; realistisch erscheint dagegen der verschiedentlich geiufierte Gedanke,
die Geschiftsbanken und Banken-Aufsichtsbehérden sollten bei der Bemessung des Linder-
risikos (country risk) im Rahmen von Entwncklungsfinanzxerungen den mit der Weltbank
kofinanzierten Darlehensforderungen emen pnvxlcherten Sonderstatus zuerkennen.

69 Vgl. oben Anm.49. :

70 Dieser. wichtige Gesichtspunkt ‘wird iibersehen, wenn ‘der relativ geringe Bekannt-
heitsgrad einiger an den neuen Kofinanzierungsoperationen beteiligter Konsortialbanken

21 ZadRV 44/2
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der Bewertung der »neuen Kofinanzierungen« beriicksichtigt werden
sollte. :

5. Das Versuchsprogramm vomJanuar 1983

Im Rahmen ihres im Januar 1983 beschlossenen Versuchsprogramms hat
die Weltbank im Herbst 1983 bereits die Syndizierung dreier B-Darlehen —
jeweils in Erginzung eines normalen: Weltbank-Darlehens fiir denselben
Darlehensnehmer — bereitgestellt. Dabei handelt es sich in zwei Fillen um
syndizierte Anleihen an die Ungansche Nationalbank: zur erginzenden
Finanzierung eines durch Weltbank-Darlehen’ ermoghchten landwirt-
schaftlichen -Mechanisierungsprojekts — nimlich um ein Darlehen iiber
Y 17,25 Mrd. mit einer Laufzeit von neun Jahren unter der Konsortialfith-
rung der Long-Teriii Credit Bank of Japan — und um eine Euro-Anleihe
iiber US $ 200 Mio. mit einer Laufzeit von acht Jahren unter der Konsor-
tialfiihrung der Arab Banking Corporation. Bei dem dritten B-Darlehen
handelt es sich um-eine syndleerte Anleihe iiber Y 8 Mrd. an die thailindi-
sche Telefongesellschaft mit einer Laufzeit von 16/ Jahren unter der Kon-
sortialfiihrung dér Mitsui Bank, Ltd. In jedem Falle hat die Weltbank als
Mitgliubigerin-eine Darlehens-Tranche {ibernommen; die erst in den bei-
den letzten Jahren der Gesamtlaufzent des Darlehens zur Ruckzahlung
filligwird. © .- :

Weitere B-Darlehen smd in Vorbereltung Darunter befindet snch ein B-
Darlehen fiir Kolumbien und eines fiir Paraguay, in dessen Rahmen die
Weltbank sich nicht als Mitgliubigerin, sondern als Garantin fiir die
zuletzt riickzahlbaren Darlehens-Tranchen und zugleich als Eventualgliu-
bigerin zusitzlicher Annuititen beteiligt, die'sich=~aus einer Erhéhung der
zugrundegelegten Zinssitze ergeben konnen. .

Fiir die Beurteilung des lingerfristigen. ertschafthchen Erfolges der
»neuen Kofinanzierungen« diirfte es noch zu frith sein. Die Antwort wird
nicht nur von der Entwicklung won fiir alle Beteiligten attraktiven neuen
Vertragstypen durch die Weltbank abhingen, sondern auch von der weite-
ren Entwicklung der weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Diese
beeinflussen naturgemif die Entscheidungen externer Kapitalgeber ebenso
wie den Finanzierungsbedarf und die Investxtlonsem;scheldungen der Ent-
wicklungslinder. - : ‘.

kritisiert wird, vgl. The Economxst, 27.8.1983: Aus der Sicht der Weltbank stellt die Heran-
fishrung solcher bisher -noch abseits stehender - Banken an dxe Enmcklungsﬁnanznemng
gerade einen wichtigen Erfolg dar. G :
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VI SchlufSfolgerungen

Die fortschreltende D1versxflzlerung der Finanzierungs- und Kofinan-
zierungs-Instrumente der Weltbank stellt ein wichtiges Element ihrer Ent-
w1cklungsstrateg1e fiir die achtziger Jahre dar. Indem die Weltbank 1hre
Kofinanzierungen »katalytisch« zur Lenkung offentlicher und privater
Kapltalxmttel in die hochsten Entvwcklungspnontaten einsetzt, entspricht
sie zugleich ihrer Aufgabe als einer bedeutenden Steuerungsorgamsanon
fiir den internationalen Entwicklungsprozef.

Der Ausbau der Kofinanzierungstechniken der Weltbank fuhrt Zur
Erginzung ihres traditionellen Fmanznerungs—Spektrums — das im wesent-
lichen zwischen konzessionellen IDA-Kredlten, IBRD- Entwwklungsdar—
lehen und kommerziellen Anleihen an Entmcklungslander unterscheidet”"
— durch eine Reihe zusitzlicher Optlonen offentlicher und privater Misch-
fmanzxerungen Damit wird, wenigstens teilweise, auch der Forderung
nach einer Erwenterung der Struktur verfiigbarer Entwncklungsfmanzxer
rungen entsprochen, w1e sie z.B. von der Brandt—Kommmsxon erhoben
wurde’2,

Unter rechtlichen Gesichtspunkten stellt die allmihliche Entw1cklung
neuer Finanzierungs- und Kofinanzierungsformen einen bedeutenden Bei-
trag der Weltbank zur Fortbildung und Konsolidierung des Rechts der
internationalen Entwicklungshilfe dar’3. Die Weltbank leistet hier in prag-
matischer Weise, durch die rechtliche Konzipierung und praktlsche Erpro-
bung neuer Vertragstechniken, ein bedeutendes Stiick juristischer Pionier-
arbeit. Deren Bedeutung wird noch zunehmen, je mehr es kiinftig gelingen
mag, auf Grund der praktischen Erfahrungen Entwicklungslindern und
Investoren eine Art » Angebotspalette« weltgehend standardisierter Optio-
nen vertraglicher Kofinanzierungs-Instrumente mit klar unterscheidbaren
spezifischen Vorteilen zur Verfiigung zu stellen”. Damit fordert die Welt-

7! Die Mischung von IBRD-Darlehen und IDA-Krediten wurde schon erwihnt (siche
oben II,1); ferner sind auch die im Bereich der bilateralen Entwncklungsf'manzxerung entwik-
kelten Finanzierungsmodelle zu beachten; vgl. dazu Rubin (Anm.38).

72 Independent Commission on International Development Issues, “North-South,
A Programme for Survival” (1980) und “The Common Crisis” (1983).

73 Vgl. dazu Ibrahim F. Shihata, Role of Law in Economic Development: The Legal
Problems of International Public Ventures, Revue Egyptienne de Droit International, Bd.25
(1969), S.119ff.; M. Virally, Vers un droit international du développement, Annuaire
Frangais de Dront International, Bd.11 (1965) S.3ff.

7 In welchem Ausmafl dies moglich ist, wird sich zeigen miissen; denn zweifellos wird
sich die Weltbank auch stets ein hohes Mafl an Flexibilitit und Anpassungsf‘ahxgkent an
wechselnde Umstinde vorbehalten miissen.
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bank zugleich die Transparenz und einen fairen‘Wettbewerb auf den inter-
nationalen Finanzmirkten. Die Bedeutung dieser »juristischen Pionierar-
beit« der Weltbank im Sinne eines legal engineering sollte nicht geringer
eingeschitzt werden als die ihrer volkswirtschaftlichen Expertenhilfe bei
der Aufstellung von Entw1cklungsplanen oder ihrer technischen Hllfe bei
der Planung einzelner Enthcklungspro;ekte;

Durch die Entw1cklung eines juristischen Instrumentariums Weltgehend
standardisierter Vertragsinstrumente leistet die Weltbank zugleich einen
wxchugen Beitrag zur internationalén Rechtssicherheit. Diese bildet ihrer-
seits eine Voraussetzung fiir ein Klima des: Vertrauens im Bereich der -
internationalen Entwicklungs-Investitionen.

“Unter rechtstheoretischen Gesnchtspunkten wirft die Entwicklung neuer
Formen internatiohaler privater und volkerrechtlicher Mischfinanzierun-
gen Fragen auf, die den Fragenkreis des sogenannten transnationalen
Rechts beriihren. Die neuen Kofmanmerungstechmken bieten ein Beispiel
dafiir, wie die Weltbank — als V6lkerrechtssubjekt’® - innerhalb desselben
vertraghchen Finahzierungskomplexes mit demselben Darlehensnehmer
durch ein dem Vélkerrecht unterliegendes A-Darlehen und ein dem prlva—
ten Recht eines dritten Staats unterliegendes B-Darlehen verbunden ist.
Dabei ist unbeschadet der verschiedenen Rechtsnatur beider Darlehensver-
trage eine Annaherung der Vertragsinhalte zu beobachten. Bei dieser Ver-
~ kniipfung sowie Angleichung der internationalen privaten und éffentlichen
Rechtsbereiche iibernimmt die Weltbank eine Briickenfunktion. Die wei-
tere rechtstheoretische Vertiefung dieser einstweilen pragmatlsch vollzoge-
nen Enmlcklung des internationalen Finanz- und Entwicklungstechts
diirfte auch im Hinblick auf die. kunftxge Orlentlerung der. Prax1s von
Bedeutung sem

75 Dazu Broches tAnm.4).
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~Summary* Rt N

_ The Development Loarss and Cofinancing Operatlons of the
* World Bank -

Durmg 40 years of mstxtutlonal evolumon since the Bretton Woods Conference,
the World Bank has assumed the role of a “catalyst” for global economic develop-
ment. The 1mportance of this role has increased following the outbreak of the
World debt crisis and the resultant need to revitalize international capital flows to
developing countries. :

Key legal instruments desxgned to fulfill the World Bank’s catalytlc role ‘are

the various cofmancmg arrangements entered into by the Bank with other, extemal ,
lenders: official lenders, export credit agencies, or- commercial banks. .
Each- cofinancmg arrangement is associated with either a particular. long—term E
(15-20 year) “loan agreement” (on nearly commercial pncmg) of the International -

Bank for Reconstruction and Development (IBRD), or a very long-term (50 year) o

“development credit agreement” (on highly concessionary terms) of the Interna-
tional Development Association (IDA). The World Bank’s loan and credit agree-
ments are governed by international law and prov1de funds for the financing of
thoroughly prepared, high priority development projects or programs. Due to its .-
unique international structure and policies, and to the quality of its development
projects, the World Bank has never incurred a financial loss on its loans. The Bank
follows a policy of not participating in rescheduling agreements.

Various forms of cofinancing have emerged: “traditional cofinancing,” “sales of -
participations,” and the “new cofinancing techniques”.

Under “traditional” cofinancing techniques the World Bank and the cofinancier
each enter into separate loan agreements with the borrower. The two agreements
are linked through two legal devices: 2 “memorandum of agreement” providing
inter alia for mutual exchange of information; and reciprocal cross default clauses
designed to offer cofinanciers additional “comfort” and protection as to the repay-
ment of their loans. J

“Sales of participations” involve the prearranged purchase of portions of the
World Bank’s development loans by private investors. They were discontinued in
. the late 1970s, but may be resumed in the future. In this context, note may be

taken of various legal techniques developed by the International Finance Corpora-
tion (IFC) and the Inter-American Development Bank (IADB): in addition to their
traditional development loan agreement (called “A-loan”) these organizations may

* Summary by the author.
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assume the lead management and agent role in arranging a (complementary) syndi-
cated “B-loan”, of which they sell down participations to commercial cofinanciers.
The “new cofmancmg techniques”, introduced by the World Bank on a trial
basis in January 1983, combine features of either of the aforementioned legal
instruments: In addition to its normal development loan or credit (called the “A-
loan”), which is governed by international law, the World Bank takes a limited
participation, contingency participation, or guarantee of the latter tranches of a
syndicated commercial loan (called the “B-loan”), while leaving the lead manage-
ment and agent role to one or more of the coramercial colenders. The B-loan
constitutes a tripartite agreement involving the borrowet, the World Bank and its
colenders, and — unless stipulated otherwise — is normally subject to the law and
jurisdiction of the lead bank. This technique is designed especially to facilitate
maturities longer than normally obtamable in commercxal lendmg to developing
countries. »
~ The cofinancing operations of the World Bank are desxgned to provide cofinan-
ciers with sound investment opportunities and to -attract -additional financial
resources to developing countries, or at least to channel available resources into the
highest priorities, and thereby ‘benefit all participants. Through the pragmatic
evolution of a marketable range of various cofinancing techniques, each serving
specific needs of investors and developing countries, the World Bank assumes a
role of “legal pioneering” and “legal engmeermg ‘thus contnbutmg to the gradual
emergence of transnational law of economic development
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