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Die Entwicklungsdarlehen und Kofinanzierungen der Weltbank 291

L Einführung

Die mit Hau tsitz in Washington, D.C. ansässige&apos; Weltbank ist in degn..p
40 Jahren seit der Konferenz von Bretton Woods zur bedeutendsten inter-

nationalen Organisation auf dem Gebiet der EntwicklungshilfegewOrden.
An ihrer quasi-univ.ersalen Mitgliedschaft fällt fast nur die Abwesenheit
der So

&apos;

on und einiger ihrer,Bündnisstaaten sowie das fehlen derwi tuni

praktisch allerdings eng mit der Weltbank koo erieren4.en Sch ii auf.p we 2

Das.Volumen der Entwicklungsfinanzierungen,.der Weltbank.wird von

keiner anderen;Instituti*On erreicht, hat sie dochbis heute für über 3,300
mehr als US $Entwicklungsprpjekte in über 100 Ländern Darlehen über,

150 Mrd. bewilligt.
Die. wie dieser Begriff üblicherweise gebraucht wird, umfaßt

die 1944 in Bretton:Woods konzipierte Internationale, Bank fürWiederauf-

bau und Entwicklung (International Bank for,Recopstructig4 and Devel-
opment,..IBRD).und eine ihrer beiden,angeschl Gesellschaften3
nämlich

7

die 1960, gegründete Internationale Entwicklungsgesellschaft
(International De:velopment Asso.ciation, IDA)4. .B,Qide,, Organisationen,
obwohl de iure als zwei selbständige Völkerrechtssubjektekonsind
de facto, Institutionell und personell, weitgehend identisch5 Sie sind aber
kapitalmäßig streng zu unterscheiden und vergeben ihre Entwicklungsdar-
lehen,aus, verschiedenen Finanzquellen, zu verschiedenen Konditionen und
an verschiedene Empfängergruppen.

Neben dem Hauptsitz in Washington, D.C. unterhält die Weltbank ein Europa-Büro,
in Paris und weitere Dienststellen in zahlreichen Ländern.

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

3 Der in engfischsprachigen Weltbank-Dokumenten verwendete Ausdruck affdiate wird&apos;
in den deutgchsprachigen Dokumenten nicht mit Tochtergesellschaft übersetzt, -um den
falschen Eindruck einer kapitalmäßigen Verflechtung oder einer Abhängigkeit der WOund
IDA von der IBRD zu vermeiden. Soweit:eine Verflechtung besteht, beruht diese auf der
weitgehenden Identität der Mitgliedstaaten und Aufsichtsorgane sowie im..Falle der IBXD
und IDA auch:des Präsidenten und des. Personals (siehe unten im Text).

4 Zur Literatur vgl.- u. a. A. B ro c h e s&apos;, International Legal Aspects of the Operations of
the Werld Bank, -Recueil des Cours, de l&apos;Acad&amp;nie de Droit international 98 (1959) S. 301 ff.;
R. LavalW:, La Banque Mondiale et ses Filiales; Aspects juridiques et fonctionnemeAt
(1972); JohnS y z, International Development Banks (1974); H. G. P e t e r sm a n n, IB&apos;RD
- Internationale Bank für Wiederaufbau und Entwicklung, in: Handbuch *Vereinte Natio-

nen, Hrsg. R. Wolfrum [:u.a.] (1977).
5 Vgl. oben Anm.3 und Ronald T. L i b b y, International Developmelit Association:

A Legal Fiction Designed to Serve an LDC-Constituency, International Organization 29,
Nr.4 (1965), S. 1065-1072.
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292 Petersmann,

Die Weltbank ist im Laufe ihrer.institutionellen Evolution einem Funk

tionswgnde16 unterlegen, auf Grund dessen sie zusätzlich zu ihrer traditioa-
i finanzierung eine bedeutende Quellenellen Aufgabe: der EntwicklUngs

7
sogenannter technischer Hilfe an, Entwicklungsländer wurde

-.
Darüber

hinaus ist sie in die Rolle einer weltweit, bedeutenden Steuerungsorganisa
tion für die Konzipierung einer Entwickl,-und. Koordinierung

ffe- -nieingewach-sen8.&gt; Sie setzt dabeider internationalen Entwicklungshi&apos; &quot;&quot;hl
ihre eigenen Finanzierungsinstrumerfte und ihre Eni*icklungs-Expertise

talysator ein. Dieseka Steue fu k dir Weltb k,als.Kä taly-tische rungs n tion e an

hat in der schwierigen, durch-eine W.,eltschüldenkrise gekennzeichneten
Entwicklungssituation der achtziger Jahre entscheidend äg, Bedeutung ge7

9worinen

-iel 9tzEin wichtiges Instrument dies&apos;erkatalytischefi Z s
t

&apos;

un
-

der Weltbank
&apos;kl&apos; äsdarlehen- s&apos; d die sogenann.nd zu den normalen Entwic un inerganze

ten 4ofinanzierungen. Darunter versteht die Weltbank die Erganzung
il ed d* ngsmitt.eihrer eigenen Entwicklungsda &gt;eh `ii urch 1 aus ande

ren,extet:den Quellen. Das Instrument der Kofin.anzierüngen wurde

te se twickel zusätzliche Finim In
*

res aller Beteiligten en t, um anzierungs-
1 fürquellen und&apos; Finanzierungsmitte zusätzliche Entwicklüngsprojekte

verfügbar zu machen. Für sich selbst erwartet dW Weltbinkvon&apos; den&apos;Kofi-
nanzierungen die - Chance, ihre eigenen* Mittel auf eine-. größere Zähl.von

Projekten verteilen zu können Potentiellen Investoten lohnende
Projekte im Bereich der Entwicklungsfinanzierung angeboten. Deft&apos;Ent-

wicklungsländern werden zusätzliche Ressourcen vermittelt oder wenig-
stens können die verfügbaren Mittel in-der dringend-
sten Entwicklungsprioritäten kanalisiert:werden.

Vgl. E. M aS o n R. A s h e r, The World Bank.,since BrettOn Woods (1973); H. G.

lution of its Instituti nP e t e r s m a n n, :The Operations of the WorU-Bank and the Evp o al,
FunctionssinceBrettonWoods,GerinanY

*e y, The World..Banks. Technical Aseistance,Vgl. F. Lethem/V. Ril finance and

Development,Dezember1982,S.16;gleichv ist&quot;abet:die.Weltbankalsprimärauf-dem
Gebiet der Finapthilfe tätige Organisation, deutlich zu unterscheiden von solchen VN-

Sonderorgamsationen wie der FAO, ILO:,oder UNES.C9., deren...Teilnahme an der interna-
tionalen Entwicklungshilfe sich..a prio-ri auf die Leistune technischer- H.ilfe beschränkt.

Vgl. A. W. Clausen, Address to,the,,.goa,rd öf:Gö.vern.orsi Washington; D.C.1&apos;
September27,1983;iinEngfischenwirdde BeeriKärat, eöordinationverwende

11

9 Vgl. u. a. die Ansprache A. W. C 1 au s e n s vor2-&apos;Atlantikbruck und der Deut-
schenGesellsch fürAus Grewthaft warug o 4 -9
and Reducing Poverty: A Multilateral Strategy for Development&quot;-. (verfflen.dicht als;,
bank-Broschüre).
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Die EntWicklungsdarlehen und Kofinanzierungen der Weltbank 293

In der nachfolgenden. Untersuchung sollen zuers.t&quot;dierechtlichen Eigen
arten derEnt,der Weltbank,.selbst.,erörtert *erden, da

sie das Hauptinstrumentfür die katalytische Funktion der Weltbank und

q.. zugleich der StützPfeiler allet Kofinanzierungen sind. Daran

sind die verschiedenen Kofi.nanzierungs-Instrumente der Weltbank und
ihre rechtliche Gestaltung zu erörtern. Dabei sollen auch die f983,einge-
führten sogenannten neuen KofinanzierungstechnikenK, der Weltbiank
erläutertwerden.

IL Die rechtliche&apos;Gestaltung der Weltbank-Darleblen,

&apos;i der Wielt-Unter den rechtlichen Aspektef
bank10.können die finanziellen Konditionen, das Prinzip

t
dungvon Weltbank-Darlehen und die rechtliche Strukturierung derPinan-
zierungsvertrage unterschieden. werden. Darüber hinaus soffen auc -&apos;die
Grunde für die besondere Kreditsicherheit der -Weltbank-Finanzierungen
erörtert werden.

1&apos;. Die Konditioneh der Weltbank-Darlehen

jeder Weltbank-Finanzierunglegt entweder ein Entwicklungs,Darle- -

hen der IBRD, oder ein - zur Unterscheidung so genannter - Entwick-

lungs-Kredit der IDA zugrunde. Beide unterscheiden-sich vor allem

dadurch&apos;, daß es sich im ersten Falle um von der IBRD weitgehendkapital-
marktmäßig refinanzierte Mittel, und im zweiten Falle um;

nelleBeiträgederIDA
Die Refinanzierung der IBRD-Darlehen erfolgt zu gut 90% du:rch Pla-

zierung öffentlicher und privater Anleihen auf den internationalen Kapital-
märkten oder. durch Darlehensaufnahme unmittelbar bei den Zentralban-
ken der Weltbank-Mitgliedstaaten und der Schweiz.- Auf den Kapitalmärk,
ten ist die IBRDzum bedeutendsten Emittenten internationaler-Anleihen

geworden. Deswegen müssen die Konditionen der IBRD-Entwicklungs-

Die grundlegende Behandlung des Themas findet sich bei Georges D e 1 aum e, Legal
Aspects of International Lending and Economic Development Financing (1967); vgl. ferner

(u. a.) Robert S. R e n d e 11, International FinanciA Law, Lending, Capital Transfers and
Institutions (1980); Philip Wo o d, Law and Practice&apos;of International Finance (1980).

11 Die IBRD hat ihre Reinerträge, soweit diese nicht den Reserven zugeführt werden, in

Vergangenheit nie an die Aktionäre bzw. Mitglieder ausgeschüttet, dafÜr aber ver-

schiedentlikh Zuschüsse an die IDA geleistet.
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294 Petersmann

darlehen zwei ganz verschiedenen Grunderfordernissen- entsprechen: näm-
lich sowohl der entwidklungspälitischen ZipAsetzting: der Bank :als auch
dem Ziel

-

einer Aufrechterhaltung.-ihres guten, auf den
internationalen Kapitalmärkten...-.Die, IBRD..;Entwicklungsdarlehen werden
deswegen vorwiegend an solche in der Entwicklüngbefindliche Mitglied-
staaten. der Bank (oder auf deren Staatsgebiet, ansÄssige Rechtspersonen)
vergeben, die nach den Kriteriender Weltbank -als kreditwurdi

*

--gelten..g
Dazu werden in der Praxis Entwicklungsländer der mittleren Einkom-
mensgruppe mit einem jährlichenProvon über US $
410 (in Preisen von 1980) gerechnet12. Die IBRD-Darlehen haben Laufzei-
ten bis zu 21 Jahren bei&apos; bis zu: 4,F,reija4ren&apos;.&apos; Ütid sind damit wesentlich

günstiger als übliche, koMMerzi&apos;dll-erh tliche internationale Darlehen. Ihr
vormals, fester Zinssatz mußte allerdings&apos;set: dem 1. Juli 1982 auf -einenÜ

halbjährlich (mit einem - spread, von Y2 %) den Rdfipanzierunggkosten der *

.-

IBRD. angepaßten variablen Zinsfuß umgestelltwerden.:.-
Die Konditionen der Eritwicklungskredite.,der Internationalen Entwick-

lungsorganisation (IDA) - die nicht durch Anleihen auf den Kapitalmärk-
ten, sondern ausschließlich durch&apos;regelmäßig wiederaufgefüllte.Beiträge
der Geber-Länder der IDA.refinanziert werden - sind dementsprechend
wesentlich günstiger als die Darlehenskohditionen der IBRD. Die Laufzeit
der IDA&quot;Kreditebeträgt 50 Jahre bei,l,.0,.Freijahreri, IDA-Kredite
sind, abgesehen von einer Bereitstellun&apos; hgsgebü r über 0, 5 %, für --nicht aus

gezahlte (aber zugesagte) Kredite. sowie einer Gebühr von 0,-75-/o für.aus
gezahlte Kredite, zinsfrei. Die IDA-Kredite sind. ...,deswegen nur- die
ärmste G-ruppe der -Entwicklungsländer bestimMt.1,3.
Die Finanzierungsinstrumente:der IDA und IBRD werden von, der

Weltbank im Sinne eines&gt;abgestuft eingesetzt:
-Kr*diien die Grenzliiüe,desrdurch-Sobald ein Empfängerland von IDA c

schnittlichen Pro-Kopf-Jahreseinkommens $ 410 (in Preisen.:von
1980) erreicht hat, wird die Wejtbank,-die, Graduierung diese Landes;
das. heißt die Fortsetzung der Entwicklun sfinanzietung durch IBRD-Dar-9

12 Die Obergrenze für IBRD-Darlehensempfänger ist US $ 2650 (siehe unten im Textj.
Die Abgrenzungen werden in der Praxis, flexibel gehandhabt. Eine Reihe von Entwicklungs-
ländern erhalten sowohl IBRD-Parlehen als auch IDA-K dite,(blend-countries). Entwick-
lungsdarlehen der IBRD an Entwicklungsländer unterhalb, der genannten Mindestgrepze
von US $ 410 Pro-Kopf-Jahreseinkommen,-si.nd dann möglich_wenn - z. B. we en der9
besonderen Qualität des finanzierten Entwicklungsprojekts -.die Rückzahlung als gesichert
gelten kann.

13 Vgl. Weltbank-Jahresbericht. 1983; WA in Retröspect, Hrsg. Weltbank (Broschüre)
OUP 1982.
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lehen, einleitep,--Entwicklungsländermit einem Pro-Kopf-Jahreseitikom-,
men .:zwiscbe.ii ungefähr US $,410 und US $,890 können,.-allerdings eine

Mischfinanzierung aus I-BRD- und-.IDA-Mttel:ä erhalteni EinlEmpfänger,-
land von-1BRD- das ein- -.Circa
US 2 -650,erreicht, gilt im allgemeinen als so weit fortgeschritten&apos;,44 ein.

Graduierungspräzeß,- eingeleitet wer-den, kann, der nach einer Rei.h-e&gt;,voti
Jahren.aüf.dieBtendigungderWeltbarik-Darlehenhinausläuft.,Ein:soli
Land gilt dinn&apos;als starkgenugeigenen Füßen iustehen
seinen extemen.Finanzierungsbedarf künftig durch kommerziefleAntei4,dii
von internationalen Geschäftsbanken auf dem Kapitalmarkt..,.zu.&apos;befrie-i.

14digen

2.&apos;Das Prinzip de-r Prö*ektfinanzieru.n

- Wichtigstes;- Übereinstimmendes Merk-mal aller Weltbank-Finanzierun
gen ist das Prinzip der Projektfinanzietu&apos;ng1.5.&quot;,bzw.o ausnahmsweise Pro-
grammfinanzierung16.- Damit ist die vertragliche Zweckbindung jedes Ent-
wicklungsdarlehens an die Verwirklichung eines; konkreten Entwicklungs-
projekts oder&apos;Entwicklungsprograimms gemeint. Dieses Grundprinzip der
Entwicklungsfinanzierung hat dazu geführt, daß die Weltbank im, Laufe
ihrer Geschichte. eine zunehmend wichtigere&apos;Rolle in dem durchschnittlich
etwa zehnjährigen eingenommen hat, der von&apos;det Idepti-
fizierung, Auswahl, Vorbereitung;ABewertung und Durchführung bis. zur
Fertigs,tellung und - Erfolgskontrolle der einzelnen Entwicklun &apos; &apos;

jektegspr10
reicht17. Die technische Hilfe der Weltbank umfaßt. dabg2 die
]Beratung- der Entwicklungsländer bei der Ausarbeitung&apos; volkswirtschaftli-
cher Entwicklungspläne und entwicklungspolitischer Prioritäten-- -&apos;-, die
Weltbank sprichtin diesem Zusammenhang von einem policy dialo -als
auch die projektbezogene Unterstützung. Die Darlehensverträge-der Welt,
bank regeln also - über ihre Bedeutungals bloße Finanzierungsinstrumente
hinausgehend - zugleich auch die Gewährung technischer Hilfe. Dann
liegt ein wichtiger Unterschied zu den üblichen kommerziellen Anleihen
von Geschäftsbanken an Entwicklungsländer18.

14 Vgl. zum Graduierungs-Prinzip auch Weltbank-Jahresbericht 1982.
15 Zur Literatur vgl. u. a. Peter K. N ev i t t, Project Financing (Euromoney Pubkeatione.

1983).
16 Siehe Art. III sec. la, 3vii IBRD-Statut.
17 Vgl. Warren C. B a um, The Project Cycle, Hrsg. Weltbank (1982).
18 Vgl. N e v i t t (Anm. 15), R e n d c 11 (Anm. 10), P. Wo o:&amp; (Anm. 10).
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&gt; ht Projektfinan&apos;Unter rec lichen Gesichtspunkten führtdas Prinzi der..
zierung zu:-emer Reihe von.Besonderheitenbei der,--Gestaltung der.,Welt-
bank-Darlehensverträge. Hierzu-gehören:erstens alle-Ve,rtrag vorsch,riften,&apos;gs
die-sichaufdieZweckbindungide-,sDarlehens,
rung und Kontrolle -des Projekts Zweit s -gehören hierzu. dieen,

g

Vorschriften Über die nur stufenweise erfolgende, dem Projektfortschritt
he&apos; d au z e e, c nentsprec n e Darlehens s ahluiig und ns die B &apos;s haffu gsricht-

limen der:Weltbank. Letztere werdenausdrücklich indie Darlehens- und
Farantiever &apos;den Darle S merrt hen nehträ rporie und verpflichte tge inko

üfttaesvereabe,;-,für die von derWeltbankbzw., Projektherrn dazu, die Au
finanzierten Projektteile - in der Regel beschränken sich diese auf die
Ini&apos;orte ausländischer Sach- und Dienstleistungen - internationalen Aus-p
schreibungen zu unterwerfen. Dabei, sind -allen Mitgliedstaaten der Welt-

-

bank und der Schweiz19 bzw. dered Untern men leiche Chancen zueh g
gewähren. Lokalen Unternehmen Empfängerlainder kann --allerdin s

20eine begrenzte Präferenz bew.ilh i&apos;,&apos; erden -
*grw

3.,,Diere,chtlicheSt;rukti
Der rechtliche Aufbau, und,z..&apos;Inhalt. der,Weltbank-Darlehen21 sind wei

testmöglieh, - d.h. soweit .die Umstände-&apos;des;Einzelfalles keine Sonderreger
lung erfordern - standardisiert. i u-.,p* ng dient der Rechts&quot;,
sicherheit und dem Grundsatz der, aller Mitgliedstaaten.
An, jedem Weltbank-Darlehen ist: ein Mtgliedstaat-.i-a-Is.
oder Garant beteiligt.
Das rechtliche Fundament al-lei,: ist entweder

-D Inzein leR -Darlehens- oder ein IDA-Kreditvertrag. IM Ei elfalle kann
dieser. Vertrag -durch. einen Garäntlevertrag, einen&apos; Projektvertrag und
durch Begleitbriefe ergänzt-werden. Außerdem werden die Allgemeinen
Darlehens- und Garantiebedingqngezi-,det IBRD22 bzw. die&apos;

Ebenfalls begunstigt ist Taiwan, obwohl Chinaslvon der Volks-

repubfik China ausgeübt werden.
Einzelheiten dazu, sind in den Besehaffungsrichtlinien der:Weltbank festgelegt-. Guide-

lines for Procurement uäder World Bank Loans and IDACredits (1980)..
21 Vgl. u.a. L av a 11 c (Anm.4); Asiad U. Oe r,. Le fitiancement international public

du d6veloppement, Aspects juridiques (1979).
229 Conditions App!icable to Löan and Guarantee Agreements in der Fassung

vom 27.10.1980 (Weltbarik-Dokuinent),
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nen -Bedingungen für Entwicklungskreditee?3 der IDA zum Vertrags.
bestandteil -erklärt.
Der bewußt knapp. gehaltene -Inhalt der.standardisierten Darlehensver7
trägederW-
vor allem der im Vertrag genannten Parteien und -beteiligten. Reclitseihhei
ten - und regelt dann die Darlehenskonditionen, das Entwicklu &apos; rojektngsp
einschließlich..:der Projektdurchführung, dW allfällige Gewährung von-

Sicherheiten, die Benennung von Yertragsbevollmächtigten4.Weitere
Einzekegelungen der,Darlehensau*szahlutig der-
jektbesch&apos;reibung und,der,BeSChaffung*srichtIMien der Bank -werden M
Anhängen zum Vertrag.spezifiziert.

Ein Garäntievertrag mit der Re i es Mitglied taatsgierung ein, s muß nach.
n, Jer Bank24den:. Statute zusätzlich zum Darlehens- bzw.. Kreditvertrug.

immer dann abgeschlossen werden, wenn. der betreffende
- Mitäliedstaaf

nicht schonunmittelbar Partner des Darlehensvertra ist. Das. immer,-gs
dann der&quot;&quot; wenn der Darlehensvertrag,mit einer auf dem-Staatsgebiet
des betreffenden Mitgliedstaats ansässigen Rechtsperson - z. B. einem

&quot;

Unternehmen-oder- einer Gebietskörperschaft - abgeschlossen wurde. Die
Vorschrift stellt sicher, daß die Weltbank bei allen En*twicklungsfinanzie-..
rungen, einen,Atzliedstaat zum. Vertragspartner hat. Dabei geht,die ver.*m

tragliche Verpflichtung des garantierenden Mitgliedstaates über.`die eines

Bürgeni die Einrede der Vorausklage verzichtet hat, noch-,deut-
lich hinaus. Die,..übliche Formulierung in den Weltbank-Garantievertragen
lautet: &quot;The guarantor hereby. unconditionally. guarantees, as primary obfi-_

gor and not as,surety merely, the due and punctual payment
Garantieverträge begründen also eine selbständige Verpflichtung des. Mit-
gliedstaats, ier die rechtzeitige Darlehensrückzahlung entweder durch:den
Darlehenänehmer oder aus -eigenen staatlichen Mitteln - Sorge zu tragen.
Diese Pflicht wird nochergänzt durch die dem Mitgliedstaat im Garantie-

vertrag ebenfalls ausdrücklich auferlegte Verpflichtung zur Förderung des
Entwicklungsprojekts - z. B. durch die Bereitstellung zusätzlicher. Finan-
zierungsmittel,. Subventionen oder andere Erleichterungen. Aus, diesem
Umfang der Verpflichtung des Garanten wird verständlich, warum in

der Praxis der Weltbank das mit einem Mitgliedstaat abgeschlossene
Gargntieabkommen fast noch wichtiger erscheint als das zugrundeliegende

23 General Conditions Applicable to Development Credit Agreements in der Fassung
vom 30.6.1980.

2&quot; Art. III sec. 4ii IBRD-Statut.
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Darlehensabkommen. Man mag hierin, eine Umkehrung der Akzessorietät

erblicken, die im übrigen auch bei der Lösung der RechtsWahl- Und

Gerichtsstand-ProblematikihrenNieders.chlagfindet.
-Die Rechtswahl- und Gerichtss&apos;tand-Woblematik von der Welt-

bank&apos;seit langem so* gelöst, daß die von, ihr abgeschlossenen Darlehens-
und Garantlevertrage konkludent dein Völkerrecht unterstellt werden25:

allDie Weltbank hat bereits seit-, den1 50er Jahren e ihre&apos; Darlehens- und

Garantievertrage gemäß Art. 102 SVN beim - der Vereinten

Nationen registriert. - Dabei, soll -der, Charakter mit

einem Mitgliedstaat abgeschlossenen:Garantievertrags auch den zugrunde-
liegenden - mit einer nachgeordneten Rechtspe.rson des öffentlichen oder

Rechts abgeschlossenen&apos;-_ arleh svertrag ergreifen26. Das heißtprivaten Da d en

also, daß auch die von der WeltbaA,mit--privatrechtlich organisierten
linternehmen geschlossenen Darlehensvertrage ;..dem Völkerrecht unter-

worfen werden. Zugleich entzieht die. Darlehepsverträge
g e re, lesder,.ftatignälen Gesetzesregelun des bet fferiden. Mitgliedsiaats. Di

wird durch eine Bestimmung in denAllgemeinen Darlehens-und Garan-

tiebedingungen der Weltbankerreicht, womit alle Darlehens- Und.&apos; Garan-
-der Einwirkung des ionalen G,es* zgetievertrage, von nat et

- bers isoliert
werden und damit praktisch einen Vorrang vor dem hätionalen Recht.

erhalten?7: &quot;The rights and obhgations of--the Bank, the borrowir an&apos;d the.
guar.anter--under the loan a&apos;greement andthe guarantee agreemen.t shall--be
valid and enforceäble in acCOrdance

-

with their terms nötwit-hstanding the
law of any state pr political subdivision-thereof w. the, con.trary. Diese

materiellrechtliche Asolierupp 1 findet,-ihre. verfahrensrechtliche Entsprer
chung in einer Gerichtsstands-R womit, alle etwaiien Streitigkei-

i
- Garantievierteaigender.-Wten aus den Darlehens- und

..erden28., ZUeiner internationalen Schiedsgerichtsbarkeit, unterworfew

25 Die ersten von der IBRD abgeNthlossenerf Därlehenmirerfriage waren noch demlecht
und Gerichtsstand von New York unteist Seitdem dies nicht mehr&apos;der. Faff ist,

ergibt sich die Völkerrechtsnatur der. -IRP-7Därlehensv aus&quot; dem ekonkludeneen
HandelnderBankund,entsPrichtderherrschendenLphre:vglu.a. Broche.s (AnmA)
und

*

D e 1 a u In e, siehe unten Anni. 26.
G. D e 1 a um d&apos;, Ihe Appficable La* in&apos; the&apos;Cotitt-xt of the World Bank&apos;s Operations,

in: The Transnational Law of International Commercial Transactions, Hrsg. Horn/Schmitt-
hoff (1982) S.317ff.

27 Art X sec. 10.01 &quot;General Conditions Applicable to, Loan and Guarantet&apos;Agree-
ments vom 27.10.1980.

Art. X sec. 10. 04 General Conditions Applicable to, Lpan and Guarantee Agree-;
ments.
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deren Anrufung in der Praxis ist es allerdings bisher in noch- keinem einzi-

gen Falle. gekommen.
Alle Darleheis- und Garantieverträge der Weltbank werden,durch die -

ausdrücklich in jeden Vertrag inkorporierten --Darlehens&quot; und&quot;Gatant
bedingungen der IBRD9 bzw. Allgemeinen Be4ingungen.für Entwi&amp;-
lungskredite der. IDA30 ergänzt. Diese werden also Vertra

*

bestandteil,
j,&apos; gs

was ebenfalls der Standardisierung der Weltbank-Darlehen zugute kommt.
Sie. enthalten u.a.. die allgemein gültigen Regelungen, der Bank&apos;über ..die
Verw,altunLy-desnachVertragsabschlußfürjedenDärlehensnehmerbeider
Bank eineerichteten Darlehens- bzw.,..11 ferner Wäh-
rungsk-Iguseln für die,Darlehensaus- und -rückzahlungen:und Vorschriften:
über das Recht der Weltbank. zur außerordentlichen. Darlehensküridigung,
im Falle von - Leistungsstörungen. Ebenfalls: werden hier die Pflichten,det,
Verttagspartner:zur gegenseitigen.:information, Konsultation und Zusam-
menarbeit sowie das Schiedsverfahren,zur Beilegung von Streitigkeiten und

nVollstreckuhgsfrageng
Ein weiteres häufig zur Ergänzung derDarlehens- und Garantievert

der, Weltbank. dienendes- Rechtsin r t der, Projektvertragi(. Sein-strument is

Abschluß empfiehlt sich, wenn der Darlehensnehmer die,Projektdurchfüh-
rung-nicht. selbst unternan.mt, sondern einer Unterorganisation oder.selb-
ständigen,9überläßt. Zwar wird in- solcheno.Fällen die, Welt-
bank auch ihren Darlehensnehmer verpflichten, die eigenen gegenüber der
Weltbarik eingegangenen Verpflichtungen untervertraglich an. den -Projekt-
führer w.Citerzugeben. jedoch wird sie sich in diesen Fällen zusätzlich. oft
durch einen Projektvertrag auch die unmittelbare Einflußnahme auf die
Pro ektfüh g sichern wollen. Das Projektabkommen wird dann *

run mit

dem Darlehens- und Garantieabkommen derart verknüpft, daß alle..Ver-
&apos;

,I
trage gemeinsam in Kraft treten und ein Verstoß gegen das Projektab
kommen.. zugleich auch einen Verstoß gegen den Darlehens- und G-aran
tievertrgg, darstellt, der die Weltbank zur vorzeitigen Kündigung des letz,
teren berechtigt. Entsprechend verfährt die Weltbank auchin den F2en,
in denen ihrem Darlehensnehmer die Weitergabe eines Entwicklungsdar-
lehens an Unterdarlehensnehmer zur Verteilung auf verschiedene Entwick-
lungsprojekte gestattet ist. Die Weltbank, läßt sich solche Unterdarlehen

-

-

(über ein,er. bestn*nmten Mindestsumme) dann grundsätzlich zur Gene4mi-
gung vorlegen und kann auf diese Weise, die, Einhaltung des Darlehens.-
zwecks unmittelbar überwachen.

29 Siehe obenArum.22.
&apos;m Siehe oben Anrn. 23.
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ertrage -der Wel PDa die Darlehens- und Gararitievi tbank selbst so knap
i formuliert sind&quot; w rden ergä ende S ezifizierungen, Zu-wie mögl ch e anz P

- sicheruhge de Ab icht rklärungen --mitunter - in Begleitbriefen zumn o r s se

Ausdruck gebracht.

Die Kreditsicherhe,it der Welltba,nk-Darlehen

Die Weltbank-Darlehen erfreuen sich,einer im Bereich der intemationa--
bisher mußtelen Entwicklungsanleihen wohl einmaligen Kreditsicherheit.

noch kein Entwicklungsdarlehen abgesrchrieben oder wertherichtigt wer-

-,den, und es hat nicht einmal einen Schiedsstreit. über einzelne Darlehens-

veiträge gegeben. Die Ablehnung von
- Umschuldungen ist ein ehernes

Geschäftsprinzi der Weltbank.IP
Die Gründe für die besondere,Kreditsicheiheit der Weltbank-Darlehen

sind in deren, juristischen und wirtschaftlichen Eigenarten und in der mit-

gliedschaftlichen Struktur der. Weltbank, zu finden.

Die juristische Erklärung lür&apos;die.,besonde*r:e&apos;&quot;Qualität der Weltbankfinan-
-völkerrechtlicher Naturzierungen mag einerseits in deren. --ja

W C stoß - im Unterschied zurgefunden werden, wodurch jeder-Ner ag vergs

Verletzung- einer privatreehtlichee internationalen Anleiheverpflichtung -
den Charakter eines Volkerrechts-erhielte.&apos; Diesem Stigma, will sich

kein Staat leichtfertig aussetzen.
Darüber hinaus zeichnen sich die Weltbank-Finanzierungsvertrage aber

noch durch eine Reihe spezifischer Juristisch,er. Sicherungselemente,aus.
Die wohl wirksamste juristische- Technik tzu&apos;r, Sicherung` internationaler
Anleihen ist in den vertraglichen Verfalls- und Kreuz-V

än-Weltbank(cross-default clauseS)31 zu -erblicken. Die in --Finanzierungs-
verträgen enthaltenen Kreuz-&apos;yerfallsklauseln.&quot;-4erechtigen- Falle&apos;.des

ugs bei der Bedienung eines einzigen Darlehens&quot; oder Garantievertra-Verz

ges zur Sperrung und Akz&amp;ration 32 auch&apos; aller übrigen, mit demselben

31 Der Ausdruck Werfallsklausele als Übersetzung für default. clause findet. sich bei

Norbert H o rn, Das Recht der internationalen Anleihen (1972), S. Altemativ:r-u erwa-

gen ware die Übersetzung Kündiguügsklausel oder Verzugsklausel. Letzte&apos;r&apos;er&apos; t&apos;.ä1.
n zu, a. er eiigl!5 h aniderevielen,aberwohlnichtällenfälle. Begriff des &apos;defaÜlt

LeiStungsstörungen als den Verzugumfa Au6h der Ausdruck Kündi klaugungs
sel: wäre* h anz befriedigend. In der Praxis wird äufig der englische Ausdruck übfinic t g er

nommen.
32 Der Begriff der Akzeleration (acceleration) dürfte-in den*Rechtsfolgen weitgeh&apos; den

dem einer außerordentlichen bzw. vorzeitigen entepreche aber

enger und präziser.
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Vertragspartner geschlossenen Finanzier wurde
ein Schuldner sich* für die Zukunftl vog&quot;.dc.r.,trotz der. Weltschuldenkrise&apos;
ununterbrochenen Nett6-Kreditvergabe derWeltbank absc.hnel4e4?e.und
zusätzlich auch:-noch seinen gesamten bisherigenKredit aufs Spiel- setzen.
Darüber hinaus. isragzunehmen, daßein,-solcher Vorgang auch eine.%Signal
wirkung,auf andere Kreditgeber häite,-,4 Zumindestder als.Darlehenstithm
oder,Garant jederWeltbank-Finanziärung,beteiligteMitgliwi
sich einem.--Solchen Risiko nicht, aussetzen-wolle&apos;n. Schon. .: unter diesem
Gesichtspunkt ist es daher nicht- verwunderlich,- daß es zu nachhaltigen
Zahlungsverzügent bisher nicht gekommenIst.
Daneben enthalten die Weltbank-Finanzierungsverträge noch weitere

juristische -Sicherungselemente. Obwohl die Weltbank sich in den Vertra

gen mit ihren.Mitgliedstaaten selb der Regel keine dinglichen Sie er.,

heiten-gewähren,läßt, bedingt sie S&apos;ich diesen gegenüber. d&quot;dch gleichwohl
regelmäßig aus&quot; mit. ihrer Darlehens- oder Garantiefederung hinter Dritt7,
forderungen. nichtnachrangig,plaziert zu werden (panpassu claust). und &gt;iiii
Falle der,Gewährung dinglicher- Sicherheiten -an Drittgläubi -die&apos; nger i. se

gleichgestellt zu werden (Negativklausel, negative pledge. clause).
über nicht-staatlichen Darlehensnehmern kann sich die Weltbank darüher e
hinaus - zusätzlich zur Regierungsgarantie-- in gewissen Fällen auch noch
durch dingliche -Sicherheiten wie z. B. Hypotheken oder die Verpfändung
sonstiger Rechte absichern.
Die zweite Erklärung für die besondere Güte der Weltbank-Darlehen,ist

in deren Zweckbindung an von der Weltbank selbst geprüfte Entwick-
lungsProjekte von hoher wirtschaftlicher und technischer Qualith zu
erblicken. Die Weltbank-Darlehen werden nur zur Finanzierung.solcher
Entwicklungsprojekte im Bereich der Infrastruktur, Verkehrserschfie-
ßung, Agrarwirtschaft, Energiewirtschaft, Industrialisierung und inzwi-

schen auch in Bereichen wie der Erziehung, Bevölkerungskontrolle, Städ-
tebau und dem Gesundheitswesen eingesetzt, die von den Entwicklungs-
fachleuten der Weltbank nach strengen Kriterien ausgesucht Worden sind.
Alle Entwicklungsprojekte werden, auf von Wirtschafts- und. Sek-
torana.lysen des, Empfängerlandes daraufhin überprüft, daß sie den&quot;Iiöch-
sten exitwicklungspolitischen Prioritäten des Landes entsprechen und über
die Deckung der Projektkosten hinaus dem Empfängerland einen hohen

33 Dies betrifft sowohl die Auszahlung bereits zugesagter- Darlehen und Kredite als auch
künftige Darlehens- und Kreditzusagen.

http://www.zaoerv.de
© 1984, Max-Planck-Institut für ausländisches öffentliches Recht und Völkerrecht

http://www.zaoerv.de


302 Petersmann

wirtschaftlichen-undsozialen Nutzen bringene. Einige Projekte - etwa im

Energie- und Industrialisieruggsbereich finanzieren ihre Kosten: unmit-

telb;a&apos;r Oft kann di der,Priojektkünzeption durchesei,.,.Erfolg,in
Kosteneinbringungspläne - (coe wie z. B.&apos;die Erhebung
von Benutzeigebühren -für ein neues - Bewasserungsprojekt verbindlich

gewährleistet werden. Gemeinsam istjedenfalls &apos;,deh Entwicklungsprojek-
ten..der V.,ehbarik, däß sit 2;uSäizlic-h ihrem etitwicklungspOlitischen
Nutzen die Mittel für die spätere Rückzahlung der zur Projektfinanzierung
aufgenommenen Darlehen mittelbar oder unmittelbar - selbst erzeugen.

Diesebesondere-Qualitätder
ein Element der Kreditsicherung dar.

Ein dritter Grund für die hohe Qualität der Welthank-Darlehen. mag
schließlich in. der genossenschaftlich geprägten, MitgliedeChaftsstruktur der
Weltbank gefunden werden. Auf - - Grund

-

dieser genossenschaftlichen
Struktur ist jeder Schuldnerstaat det Weltbank indirekt 7, d.h. in seiner

EigenschaftalsMitglied&apos;,det;Bank-.Mitgläuh-iger-allerubnge-nDarleliens,
nehmer-und Garanten. Wennauch je nach Höhe seines Kapitalanteils mit

unterschiedlicher Stimmenzahl, ist jeder. Mitgliedstaat im Gouverneursrat
und Direktorium*der Weltb. am, Abschluß und der Verwaltung aller,--.

auch der das eigene Land betreffended-,--Weltbank-Finanzierungen betei-

ligt Aus,di enschaftlithen Struktur der Weltbank resultiertein35 lesergenoss
das Individualinteresse überwiegendesGemeinschaftsinteresse, welches die

Entstehung -der in anderen internationalen Organisationen -mitunter zu

beobachtenden ideologischen Konfrontafionshaltungen praktisch verhin-

dert hat. Die genossenschaftliche Struktur&apos;derWeltbankwirkt sich deshalb.

im Sinne einer zusätzlichen. institutionell-en Absicherung ihrer -Entwick-,

lungsfinanzierungen aus.

III. -Die Standard-K-ofinanzterungen der We0-ank

Da die Weltbank sich im Prinzip auf die Finanzierung des Anteils &apos;der

Devisenkosten an den Gesamtkosten Entwicklungsprojekte
beschränkt, muß ein erheblicherAnteil.,aller Pröjektfinaniierungen&quot; vor

allem die lokalen Kosten -, vom Darlehensnehmeroder Projektherrn oder

34 Die Weltbank arbeitet dabei mit verschiedenen wirtschaftlichen Indikatoren. U.a.

verlangt sie einen &quot;Economic Rate of Retum- von wenigstens,10%. Zu Einzelheiten vgl.
Bettina H u e r n i, Die Weltbank, Funktion und Kreditvergabepolitik nach 1970 (1980).

35 Zur institutionellen Struktur der Weltbank vgl. u. a. A. B r o c h e s, The&apos;Worid Bank,
I

in: International Financial Law, Hrsg. Rendell (Anni.10); vgl. ferner Lavalle (Anin.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&apos;weite Verständnis
nicht nachfolgend zu erläuternden Begriff der Kofinanzierung im

engeren Sinne, wie er von der Weltbank selbst gebraucht wird36.

1. Der Begriff der Kofinanzie.r3

In einem- Sinne versteht die Weltbank unter ihren Kofinarizie-
rungen die -ihres eigenen Entwicklungsdarlehens mit einer

weiteren
*

dx.,ternen - Finanzierungsquelle. Dabei kann es sich nach der

gebräuchlichen Unterscheidung um eine Person des Völkerrechts - d.h.
Staaten und,&apos;internationale Entwicklungsorganisationen -, um eihe-Export-
kreditanstält, um international tätige Geschäftsbanken oder um sonstige
private Inyegtor,en handeln.

In diesem Rahinen unterscheidet die Weltbank weiter.z, formel-
len und, informellen Kofinanzierungen. Während im erstenTalle ein&apos;,

geplantes, Zusammenwirken mit den übrigen Ko-Financiers, und dem Dar-
lehensnehmer vorliegt, brauchen im zweiten Falle die Ko-Financiers nicht

einmalKenntnis von der Beteiligung des jeweils anderen an der Projekt-
finanzierung zu haben. Eine solche Situation kann z-. B. entstehen, wenn

einEntwicklungsland den Erlös aus einer nicht projektgebundenen inter-
nationalen -Konsortialanleihe zur ergänzenden 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 innerhalb des Begriffs 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 gemelrischafth-
37cher Projektabsthnitte binden In der Mehrzahl der Fälle wird man sich

36 Die nachfolgende Darstellung berücksichtigt u.a. die von der Weltbank 1976, 1980
und 1983 jeweils neu herausgegebene Broschüre zum Thema Cofinancing - (deutsche
Übersetzung der Ausgabe von 1983 in Vorbereitung) - und beruht im übrigen auf der
unmittelbaren Anschauung des Vertragsmaterials sowie persönlichen Gesprächen mit Mder
Materie tätigen Juristen.

37 Die englischen Fachausdrücke lautenparaHelfinancing undjointfinancing.
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schon. deswegen fÜr -eine Parallelfinanz.ierung. getrennter Projektah-
schnitte%entscheiden, weil,nur.a.uf diese-Weise die Weltbank--für ihren

eigenen Finanzierungsanteil die Beachtung ihrer Richtlinien über interna-
tion-ale Ausschreibungen und über die schrittweise Darlehensauszahlung
sicherstellen kann. Die Ko-Financiers der Weltbank werden ihren eigene.n

Finanzierungsanteil oft diesen Vorschriften nicht unterwerfen wollen.

Exportkreditanstalten z. B. bestehen naturgemäß auf einer eigenen, natio-

nalen Lieferbindüng. Geschäftsbanken *erden häufig überhaupt nicht an -

einer Lieferbindung,wohl aber an einerraschen Darlehensauszah-lung
einem. Schwung - interessiert..sein. Diesewunterschiedlichen- Darlehens-
zwecken der Weltbank und&apos;,ihrer - Ko-Financiers kann in der Regel am

besten durch die Vereinbarung von Parallelfinanzierungen&apos; verschiedener
klar getrennter Projektabschnitte durch verschiedene Ko-Financiers ent-

sprochen werden.

2.*Quellen der Weltbank-Köfin&apos;anzier.ungen

Unter den drei bereits genannten, Quellender Weltbank-Kofinanzierun-

gen - nämlich, offiziellen Quelleng. Exportkreditanstalten und Geschäfts-
banken - haben. die zuerst genannten bisher die größte Bedeutung einge-
nommen. Die Zusammenarbeit der Weltbank mit bilateralen Quellen der

Entwicklungshilfe und mit internationalen Organisationen - vou allem

regionalen Entwicklungshanken und VN-Sonderorganisationen -7 funktio-
niert seit vielen Jahren. Da die Mittel aus bilateralen Quellen überwiegend
konzessionellen Charakter haben, eignen sich besonders für eineAsso-
Z.iierung mit IDA-Krediten. Selbst wo die Kofinanzierungen mit offiziellen

Quellen der Entwicklungshilfenicht zu einer Erhöhung der insgesamt.zur
Verfügung,stehenden Mittel führen, -,fördprn; sie nach

*

Einschätzung der -

Weltbank. doch den Informationsaustausch und die Koordinierung und

ermöglichen den effizientesten Mitteleinsatz im Sinne der. Konzentration
auf gemeinsam akzeptierte Prioritäten.

Zweitwichtigste Quelle der Weltbank-Kofin. lerungen, waren -in der

Vergangenheit die internationalen Exportkteditanstalten-der Industriestaa-
ten38. Die von ihnen vergebenen oder versicherten Kredite dienen über-
wiegend der Finanzierung von Industriegüter-Exporten. Empfänger sind

Die verschiedenen nationalen Systeme der Entwicklungsfinanzierung werden verglei-.
chend dargestellt bei Seymour Ru b i n (ed.), Foreign Development Lending - Legal
Aspects (1971).
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in der Mehrzahl,b&apos;ereits in der Industrialisierung befindliche Entwicklungs-
länder de.r-in.ittldte&apos;n..und oberehEinkommenSgruppe.

Als relat-i schw.ächste Quelle der&apos;. Weltbank-Kofinanzierungen sind
lange die international tätigen Gesphäftsha in Erscheinunggetreten.
bies,mag, erstäunen da absolut gese,hen- -also unabhängig. von.. Ko-

finanzierung..mit.Weltbank-Darlehen -die.ixiternationaltätigen Geschäfts-.
banken bis:zum-Ausbruch der Weltschuldertkrise die mit Abstand, bedeu-
tendste Finanzierungsquelle der Entwicklungsländer waren.-. Etklarting
für diesen scheinbaren Widerspruch liegt darin, daß in den:siebziger Jahren,
- auf Grund, des Zwangs zum,recycling von,Petro-Dollars und-els Folge der,-
relativ gut beurt Kredit*ürdigkeit vieler Entwicklungsländer -, die

Geschäftsbanken&quot;ein Eigeninteresse an der internationalen.
EntwicklungsfinanzierUng- hatten,. ohne daß es also des Stimulus der Welt.
bank-Kofinäh-zieruggen überhaupt bedurft hätte. Erst seitMitte, dersiebzi&quot;
ger Jahre, hat deswegen die Weltbank gezielte Anstrengungen..unternom-
men, umnauch die- Geschäftsbanken stärker in ihre formellen Köfinanzie-.
rungen einzubeziehen. Als Durchbruch galt dabei die Pinänzierung, eines

brasilianischen S&apos;täMwerks im Jahre 1975, woran ergänzend zu eiliem Welt-
bank-D,arlehen&quot;,üb,är US $ 95 Mio. sowie einem Darlehen der Interameri
kanischen Entwicklungsbank (IADB) über&apos;US $ 63 Mio. eine, Reihe;von
Exportkreditanstalten mit insgesamt US $ 490 Mio. und ein aus 16
Geschäftsbanken unter Führung der Bank of America bestehendes Kon-

39sortium mit weiteren US $ 55 Mio. beteiligt waren

3. Organisation und Verfahren

Bei der Organisation ihrer Kofinanzierungen läßt sich die Weltbank von

dem Grundsatz leiten, daß die Verantwortung für die Auswahl und ver-

tragliche Bindung von Kreditgebem letztlich dem Darlehensnehmeroder
garantierenden Mitgliedstaat obliegt. Die Weltbank beschränkt sich deswe-
gen auf eine assistierende und vermittelnde Rolle. Diese Zurückhaltung bei
der Finanzplanung findet eine, Parallele in der entsprechenden Rolle, der
Weltbank bei der Projektplanung und Projektdurc*hführung, wofür ja
ebenfalls letztlich, der Darlehensnehmer bzw. Projektheri die rechtliche
Verantwortung,trägt.

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

39 Vgl. &quot;Cofinancing&quot;, Weltbank 1983.

20 ZaöRV 44/2
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jekts an einer möglichst frühzeitigen Klärung des Finanzierungskoinzepts
interessiert ist. Sofern die Finanzfflanunä eines Weltbank-Projekts Lücken

aufweist, die weder&apos; von .,dem, Weltbanhanteil noch von den Eigenmitteln
des Darlehensnehmers abgedecki:sind, - kann die Weltbank,dem letzteren
vorschlagen, eine Kofinanzierungin-Betracht zu ziehen., Durch- ihre s

dige Verbindung zu offiziellen. Quellen der Entwicklurigshilfe..Exportkre-
ditanstalten und Geschäftsbanken. kann sie den Darlichensnehmer ferner
bei der Auswahl und Kontaktanbahnung unterstützen.1

Die Aushandlung der Kofinanziertings-Dar-lehen bis:zur Vertragsutiter-
zeichnung ist unmittelbar eine Sache des KoFinanciers und des Darlehens-

nehmers.. Ihnen obliegt es, sich über. die - Darlehenskonditibnen -
- Zins-

sätze,&apos; Laufzeit, Aus und Rückzahlungsdaten&gt; Währungsfragen, allfällige
lbar ei &apos; Die Weltbankzu ini en.,Sicherheiten und Bürgschaften - unnutte 9

kann jedoch beratend mitwirken und sich dabei auicK für die Vereinbarung
gunstiger :Darlehenskonditionen einsetzen. Zugleich .- sozusagen als

:

Gegenleistung kann sie dern Ko-Financier Einverständnis, mit dem
Darlehensnehmer bestimmte- rechtliche Vereinbärungen-anbieten, die die-

sein den Finanzierungsentsehluß erleichtern.6, Die rechiliche Form und der

Inhalt dieser Kofinanzierungsvereinbarungen&quot;zwiSChender:Weltbank und
ihren Mitgläubigern sollen nachfolgend erläütertwerden.

4. Die rechtlich&apos;e Ges&apos;tältung, de:r traditionell
Kofinanzlerungen

Wichtigstes Merkmal dertraditionellen- bzw., Standard-Kofinanzierun-

gen der Weltbank ist die grundsätzliche rechtliche Selbständigkeit des übli-

chen Weltbank-Entwicklungsdarlehens. einerseits und des damit assOziier-

ten Kofinanzierungs-Darlehens während die Weltbank-

Finanzierung - also. das IBRD-Iiarlehen oder, der !DA-g-redit.- dem Völ-
kerrecht werden die assoziiertenDarlehen dem Recht der Ko-gt
Financiers r- z. B.,-dem privaten Recht der konsortiälführenden Geschäfts-
baiik öder einem sonst zwischen K6-Financiers.und Darlehensnehmer ver-

einbarten Recht - unterstellt. Beide Darlehen-,..unterklieiden sich,--auch im
Hinblick auf,ihre: Laufzeiten, Auszahlun ieferbin-,gszeiträu e,.Zi.nsen, L

dungen etc., und sie werden sich meistens auf verschiedene Projekt-
abschnitte beziehen40.

40 In diesen Fällen enthält jeder einzelne Da&apos;rlehensvertrag allerdingsin der Regel,gleich-
wohl eine vollständige Beschreibung des ganzen Projekts&quot; also nicht nur des betr. finanzier-

ten Projektabschnitts.
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Erst als sekundäres Wesensmerkmal - und sozusagen als.Ausnahme zum
obengepannt
lehen - sind, die rechtlichen QUerverbindungen Zwischen ihnen zu nennen.,

Sie bestehen erstens meinem von der Weltban1 und d&apos;em&quot;:Ko-Financie-r- 7.

bei Geschäftsbanken -ist dies die.1ederführende Konsorhalbank (lead
manager)-,v;e,rein&quot;bartenMemorandumofAgreement&quot;41undzweit&apos;ens:i-n
Kreuz-Verweisungsklauseln bzw. Kreuz-Verfafisklauseln42.in.,
zwei oder mehr Darlehensverträgen. Das zwischen der Weltbank und

(bzw., der Konsortialführu g) ausgehandelte &quot;Memoran-r :Ko-Financi.ers n

dum of hat typischerweise. gegenseitige Informations-. und
Konsultationspflichten43 zum Inhalt, sich auf die Projektausführüng9
und finanzielle Situation des Darlehenspehmers beziehen, Die Informa-

tionspflichten,werden allerdings von der Weltbank ausdrücklich auf. nicht
vertrauliche,- Auskünfte begrenzt14. In der Praxis mag.. di&apos;e,:
nicht immer unproblematischsein, da ja gerade wichtige Införmationen.oft
vertraulichen Ursprungs sind.
Das &quot;Memorandum of Agreement kann ferner auch noch weitere-.

Pflichten zur -,Zusammenarbeit begründen.. So findet sich manchmal &quot;de I

Verpflichtung&apos;der, bei der Anleiheverwaltung die Rolleeiües
45. In solchen Fällen -billing agent Ri die Ko-Financiers,zuübemehmen

pflegt -,die Weltb,&gt;ank allerdings Regreßansprüche der Ko-Financiers, oder

gar die Übernahme einer Bürgschaft oder Garantie zu deren Gunsten,. stets

ausdrücklich -auszuschließen.
In einigen Memoranda of Agreement&quot; hat die Weltbank sich §chließlich

auch im voraus bereit erklärt, während der Bedienung der (in der Regel
kurzfristigen) Geschäftsbanken-Darlehen die Rückzahlung ihres eigenen

41 Die Verwendung dieses Ausdrucks ist allerdings nicht ganz einheitlich: in anderen
Pällen wird von einem letter of understanding gesprochen, oder es&apos;kann ein formloser
Briefwechsel. geführt werden.

42
- Im englischen Sprachgebrauch handelt es sich um cross referencie clauses, cross defaah

clauses und cross effectiveness clauses.
43 Dank der langfristig angelegten Analyse der Volkswirtschaften ihrer Mitgliedstaaten

und des mit diesen geführten policy dialogme ist die Rolle der Weltbank als Infonnations-

quelle für ihre Ko-Financiers von erheblicher Bedeutung.
44 InSoWelt.VOM Bankengeheirnnis zu sprechen, wäre vielleicht problematisch: Die

Wahrung der Vertraulichkeit durch die Weltbank beruht nicht auf Gesetzgeibüng, sondern
auf geschäftspolitischen Erwägungen und ggf. entsprechenden Vereinbarungen.

45 In der Rolle des biNng agent versendet die Weltbank Aufforderungen an den Schuld-
ner zur Zahlung von Zins- und Tilgungsraten an die Ko-Financiers; sie übernimmt jedo&apos;ch,
nicht die Rolle einespaying agent.
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längerfristigen, Entwicklungsdarlehens zurückzustellen, ..um auf diese
Weise zur Entlastung des Darlehensschuldners beizutragen40.

Die. zweite rechtliche Quereverbiiidung zwischen der Weltbank und

ihremKo-Fmancierentsteht.durch-die::.in-dieverschiedenenDarlehensver-
47.träge aufgenommenen Kreuz-Verfallsklauseln berechtigen einen

Darlehensgläubiger&apos; zur Sperrung noch- nicht ausgez4Wter, Darlehensbe-

träge und zur vorzeitigen Kündigu*ng ausgezahlter Beträgewenn ein ande-

rer Gläubiger bzw. Ko-Financier, aus.. berechtigtem Grund (in der Regel
Zahlungsverzug) sein Parallel-Darlehen sperrt oder vorzeitig kündigt oder

wenn *der Darlehenssehuldner anderweitig seine Pflichten gegenüber den

Mitgläubigem verletzt. Darunter können auch die vom Darlehensnehmer

hinsichtlich.. der, Erreichung des Därilehenszwecks -malso die Projektausfüh-
rung:oderProjektverwaltungbdt
Obwohl, die, Aufnahme von Kreuz-Verfallsklauseln -internationale

Anleihen allgemein üblich isti kommt ihr, im* Rahmen%der. Darlehensver-

träge Und Garantien der Weltbank doch eine besondere Tragweite ZU. Wie

schon erwähnt, würde die Suspendierung oder gar,außerotdentliche Kün-
I digung (bzw.- Akzelerierung.)..eines Weltbank auf Grund von

VerStößen, gegen assoziierte Darlehensforderüngen ; Ko-Financiers
nicht nur zur Auflösung dieses, einen, sondern auch. aller Übrigen mit dem-

selben Mitgliedstaat (als Darlehensnehmer oder Garant)&quot;,abgeschlossenen
Weltbank-Finanzierungen führen können; Damit würde praktisch.-det. Sta-
tus des betroffenen Staates in der Weltbank überhaupt in- Frage gestellt

Es !ist daher offensichtlich, daß die Weltbank eiiieäußerordent-werden.&apos;
liche Kündigung ihrer Entwickhingsdarlehen nur als ultimaratio., in Erwä-

gung ziehen kann, also nur in Extremsituationeri nach Erschöpfung aller
anderen Mittel. Dementsprechend hat sich die Weltbank im Rahmen der

bisher getroffenen Kofinanzierungsvereinbarungen. auch in keinem einzi-

gen. Falle zur Aufnahme einer obligatorischen oder gar, automatischen,

K hräge bereit, erkl&apos; Vielmehrxeuz-Verfallsklausel &apos;in Ihre Darlehensve ärt

h: &apos; i&apos; ner fakuliäti-ai s e sich stets&apos;auf die Aufnahme ei&apos;

sele beschränkt48. darf..vermutet werden, daß sich-hieran aus den oben-

genannten grundsätzlichen Erwägungen auch künftig nichts ändern wird.

46 Dies muß allerdings ab initio geschehen.. Denn eine nachträgliche Zurückstellung der

eigenen.Forderäng fiefe auf eine - mit den Geschäftsprinzipien derWeltbank unvereinbare

Umschuldung hinaus.
4T Siehe&gt; oben Anm.3 1.
le Auch hier gilt das gesagte entsprechend für eine etwaige cross.leffectiveness clause oder

cross reference clause; vgl. Anm.42.
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5. RechtlicheW

Die Analyseder Standard-Kofinanzierungen der Weltbgnk zeigt, daß
dieses Instrument allen Beteiligten spezifische, Vorteile vermitteln, kann.

Aus. der, SiAt der Entwicklungsländer haben. diese Kofinanzierungen
den Vorteil der Erschließung zusätglicher&apos;Ressourcen und zusätzlicher
Kontakte mit Investoren.
Die Weltbank erfährt eine finanzielle Entlastung, wodurch Mittel für

zusätzlicheEntwicklungs rojekte,freigesetzt werden..
DenKe-finggciers bietet die Weltbank eine solide 1.nvest,itionsmöglicha-

keit !an&quot; beieren auf - e cklungs roj,ekt.,hoher Qualität undinem Eritwi -p
abiestütztauf eine langfristige, institutionell abgesicherteRechtsbeziehung
zum Darlehensnehmer. Die..i mit der Weltban4 -kann ihnen
,wertvolle--Informationsmöglichkeiten und zusätzliche Krediver-

mitteln.
Eine hundertprozentige Absicherung gegen jegliches Kreditrisiko. ,&gt;,

sozusagen, im Sinne einer Ausfa.Ubiirgschaft oder Garantie - kann und will
die Weltbank ihren Ko-Financiers allerdings nicht. bieten. Auch wenn

angenommen werden darf, daß die,.Weltbank die Interessen ihrer Ko
Financiers notfalls durch Einsatz ihrer eigenen: institutionellen Sonderbc-..
ziehupg zum Schuldner verteidigen würde49,- so wird die Verantwortung-
für die selbständige Beurteilung des Kreditrisikos den Ko7Financiers,.von
der Weltbank doch letztlich nicht abgenommen.

6. Wirtschaftliche Bedeutung

Durch ihre. Standard-Kofinanzierungen hat die Weltbank im Laufe der
letzten z&apos;ehti Jahre (1974-1983) eine wesentliche Steigerung des Mittelzu-
flUsses für die Entwicklungsländer erzielen können.

Insgesamt hat sie in diesem Zeitraum nach, eigenen Angaben zu 2.325

Entwicklungsprg ekten mitCin Höhe von US $ 275,Mrd.j
einen finanzierungsanteil von US $ 95 Mrd. beigetragen., Von diesen 2.,325
Projekten.,&apos;wurden&apos;906 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. i Exportkreditanstalten ca. US $ 12 Mrd. und international tätige
Geschäftsbanken ca. US $ 8 Mrd. beigetragen. Die Zahl kofinanzierter -

49 Im englischen. Sprachgebrauch ist mitunter von der umbreHa fanction der Weltbank
und dem additional comfort für private Ko-Financiers zu hören.
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Projekte ist dabei in den letzten.,jahren rasch angestiegen. Während im
Zeitraum von 1974 bis 1980 jährlich nur ca. 60 Weltbank-Projekte kofinan-

ziert wurden, ist die entsprechende Zahl seit 1981 bereits auf einen Jahres-
durchschnitt von etwa 90 kofinanzierten Projekten angestiegeh50.

Trotz der bisherigen Erfolge bleibt die Welthank angesichts des hohen

FinanzierUngsbedarfs der Entwicklungsländer in, den achtziger Jahren aber.
um eine weitere Steigerung der&apos;Y bemüht.*

Ein Teil der Bemühungen richtersich äüf eine weitere Verbesserung der
Zusammenarbeit mit offiziellen Quellen der Entwicklungshilfe, -

z. B.

durch Abschluß von Rahmenabkoffimen mit einzelnen Staaten51, Verbes-

serung der Kooperation mit multilateralen&apos; Quellen der Ehtwicklungs-
finanzierung52 und eine weitere- Intensivierung der gegenseitigen Införma-,

tion m&apos; ion 1 &apos; E kreditanstalten.tion und Koordina &apos;

it nat a en xport
Hauptziel der Bemühungen der Weltbank -um eine weitere Steigerung

ihrer Kofinanzierungen sind jedoch die international tätigen Geschäftsban-.
an dieken und andere private Anleger. Denn.&apos; diese -- bilden i

mer noCh
schwächste der drei Kofinanzierungsquellen der Weltbank, obwohl sie das
bei weitem umfangreichste Finanzierprigspoteniial repräsentieren. Die

Weltbank sieht daher im Rahmen ihrer Entwieklungsstrategie für die a.c4t-
ziger Jahre eine wichtige Aufgabe darin, die als Folge der Wältschuldenm-

krise fast versiegte,Quelle der &apos;rivaten Entwicklungsfinanzierungen durchp
das Angebot zusätzlicher, attraktiver Kofinanzierungsinstrumente wieder

zu erschließen.

IV. Alternative Forinen der Koftnanzierung: Beteifigungsverkäufe

Die Weltbank selbst sowie ihre angeschlossenen und&apos;Schwesterorganisa-
tionen haben in der Vergangenheit verschiedene.Techniken der&apos;-Kofinan-

zierung mit privat-en Inv -eiitwickelt,&apos;denen gemeinsam das Modell
des Betei.ligungsverkaufs53% zugrunde liegt. biese&apos;von der internationalen

Finanzkorporation (IFC&gt; und der Interamerikaniischen Entwicklungsbank
(IADB) sowie von,&quot; der Weltbank selbst bereit5-&apos;seit langerem praktizierten
Modelle sollen im; folgenden erläutert werden,

-

bevor in einem&apos;. weiteren

M Vgl. Cofinancing&quot;, Weltbank1983.
51 Solche Abkommen bestehen bereits mit mehreren Staaten, z. B. Belgien und Italien.

Weitere Abkämmen sind in Vorbereitung.
52 Vgl.TheWorldBank,AnnualReport1983,S.49ff.
53 Zu den verschiedenen rechtlichen Gestaltungsmöglichkeiten der bank participations

vgl. Peter T. L au g h 1 i n,- Underlying Relatiotiships in Bank Participations, International
Financial Law RevieW, November 1983 S. 8.
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Kapitel die im. Januar 1983 beschlossenen, vom Modell der Beteiligungs-
verkäufe mit beeinflußten neuen Kofinanzierungstechniken der Welt-
bank erörtert werden.

1. Die Invest itionsverträge der 1.FC

Eines der auf dem Prinzip der -,Beteiligungsverkäufe basierenden Kofi-

nanzierungsmodelle wurde in -den siebziger Jahren von der älteren der
beiden. der IBRD angeschlossenen Gesellschaften54, nämlich..der 1956

gegründeten, organisatorisch selbständigen,Intemätionalen Finanzkorpo-
ration (IFC), im Rahrnen ihrer sogenannten Investitionsabkommen
(investmentagreements)entwickelt.
Die IFC wurde zu dem Zweck gegrundet, Anleihen und direkte Investi-

tionen unmittelbar an Privatuntemehmen in Entwicklungsländerzuve.rge
ben-, ohne..dabeiwie die Weltbank (IBRD-und IDA) eine Staatsbürgschaft
als Sicherheit in Anspruch zu nehmen. Dieser Verzicht auf eine Staatsbürg.
schaft wird - unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten dadurch,-erleichiert,
daß die IFC-Proj typischerweise ihre Kosten unmittelbar aus dem
&apos;finanzierten Projekt amortisieren und damit,dem Investor einen direkten
Sicherungswert bieten. Die Anleihen und Investitionsverträge der IFC
unterliegendementsprechend auch nicht dem,Völkerrecht, sondern dem
privaten Recht -des Empfängerstaats oder einer sonst vereinbarten Rechts-
ordnung55.
Beim Kofinanzierungsmodell der IFC-Investitionsabkommen 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 Zinssätzen 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 übernimmt die IFC in der Regel eine Rolle
die derjenigeneiner federführenden Konsortialbank (lead. manager) bei der
Zusammenstellung syndizierter Euro-Anleihen ähnlich ist: Auf

-

der
Grundlage eines Auftrags des Darlehensnehmers und.&gt; entsprechender
Interessenbekundungen privater Investoren arbeitet sie den gesamten
Anleihevertrag. aus und ist zugleich bemüht, bei der Aushandlung der
Konditionen als ehrlicher Makler zwischen den Interessen der Beteilig-
ten zu vermitteln.

&apos;14 Siehe oben Anm.3.
55 Häufig wird auch New Yorker Recht und Gerichtsstand vereinbart.
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Die B-Darlehen der IFC sind insgesamt xypische privatrechtliche inter-

nationale Anleihen, die jedoph-,durch einige Besond der Beteili-

gung der IFC als einer zwischenstaatlichen Entwicklungsorganisation
Rechnung tragen. So können etwa die in typischen Euro-Anleihevertragen
sehr weit gefaßten außerordentlichen.- Kün..digu.ngsrechte (default clauses)
restriktiver formuliert werden. Die IFC übernimmt für ihreKo

keinerlei Ausfallbürgschaft oder Garantien.
Das B-Darlehen ist mit, dem, A-Darlehen durch nicht obligatorische

Kreuz-Verfallsklauseln verbunden und, -normalerweise mit diesem

zusammen in Kraft. Die Anleiheverwa.Itt B-Darlehens liegt typi-
scherweise ebenfalls bei der IFC§ die jedoch.:bei-bestimmten wichtigen
Entscheidungen - z. B. die außerordentlicheKündigung im von Lei-

stungsstörungen betreffend - einer-qualifizierten GläubigerMehrheit (meist
51 %) unterworfen ist.
Das Modell der IFC-Beteiligungsdarlehen bietet den Ko-Financiers ver-

schiedene: Vorteile: erstens führt die unmittelbare Assoziation mit der TC

im Rahmen derselben Anleihe dazu, daß jeder Bruch des B-Darlehensver-

trags sich zugleich gegen die IFC richtet und damit - trotz Fehlens einer

Garantie - deren Schutzmäßnahmen-gegenüber dem Darlehensschuldner
auslösen wird; zweitens bietet. die von&apos;der-IFC bevorzugte Finanzierung
sich selbst amortisierender Projekte ein solides wirtschaftliches Unte pfand Irp
für die Rückzahlungsfähigkeit des Schuldners und drittens&gt; fördert auch die

Mitwirkung der IFC bei der Aushandlung gegenseitig nützlicher Vertrags-
bedingungen die Entstehung einer, lähgerfristig vertrauensvollen Da:rle-

hensbeziehungm.

2. Die.Ergänzüngsdarleben der IADB

Das 1976 von der -ebenfalls mit Hauptsitz *in Washington, D. C. ansässt-

n egen Interamerikänischen Entwicklungsbank&apos;ei geführt Modell der soge-
nannten Ergänzungsdarlehen (complementary loanS)57, gleicht in vieler

Hinsichtdem Modell der IFC-Investitionsvertrage: Ergänzend zu ihrem

eigenen, als A-Darlehen bezeichneten langfristigen Entwicklungsdarlehen,

56 Weitete Einzelheiten zu den investment agreements der IFC - vor allemderen wirt-

schaftliche Bedeutung und Finanzierungsvolumen betreffend - können den Jahresberichten
der IFC entnommen werden. Dagegen fehlt es leider an einer öffentlich zugänglichen Dar-

stellung der rechtlichen Besonderheiten.
57 Vgl. &quot;Complementary Financing Program, Model ofComplementary Loan Contracts

and Participation Agreements&quot;, ErsgAnteramerican Development Bank (198 1).
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das dem Völkerrecht unterliegt, bietet die IADB im Auftrage* des Darle-

hensnehmers, und auf der Grundlage eines von diesem genehmigten Pro-

spekts (Memorandum of Information), interessierten Investoren Beteifi-.

gungen an,eine.m ergänzenden B-Darlehen an. Wie die TC übernun&apos;mt die

JADB das Irganzungsdarlehen vollständig vom Schuldner.und
&apos;

gibt den

größten Teil der Beteiligungen an die Ko-Financiers, weiter, &apos;die- durch
konkurrierende Angebote ermittelt werden.. Die Ko&apos;FinaricilerS erhalten

Beteifigurigs-Zertifikate (participaiion&quot;.certificates) und sind &apos; nach dem
Inhalt ihre&amp;-mit der IADB, geschlossenen Beteiligungsabkommens (pa
pation agreement) verpflichtet, parallel zur fortschreitenden Projektyer-
wirklichuigg und jeweils nach Benachrichtigung durch die IADB leserdie

it&apos;n e an denanteüsff&apos;iäßig.übeMommenen Daeleh sbeträg&apos; zur Auszahlung
Daflehensnehiiier zur Verfügung zu stellen. Auch die spätere Rückzahlung
des 1)atlehegs&apos;erfol wieder mittelbar d.h. vom Darlehe.nsschuldn an

die IADB -und von dieser an die Ko&quot;Financiers. Allerdings besteht auch die

Möglichkeit, daß der Darlehensschuldner der IADB auf derenA
rung Schuldverschreibungen zum Zweck-der Weitergabe an die Ko-Finau-
ciers begibt.

iDer Vorte IADB-Darlehensbeteiligungen - wie auch der IFIC-Dar-
lehensbeteiligungen - dürfte aus der Sicht der Ko-Financiers vor

- allem
darin liegen, daß ein Bruch des s sich zugleich auch9
gegen,die IAD richten würde, die ja am B-Darlehen umittelbar mit einer

eigenen Tianche beteiligt bleibt. Die IADB-Ergänzungsdarlehen erfreuen
sich außerdem im Unterschied zu den B-Darlehen der IFC einer kegie-
rungsgarantle, sofern nicht die entsprechende Regierung&apos;schon Darlehens-
nehmer: ist. Die Darlehensbeteiligungen&apos; bieten daher den Ko-Financier
ein hohesMaß an Kreditsicherheit.
Wenn in der Praxis die IADB-Darlehensbeteiligungen gleichwohl nur

begrenzte Verbreitung erlangt haben,&apos;sO mag dies u. a. daran liegen, daß die
IADB stärker noch als die IFC bei der Anleiheorganisation und -verwal-
tung ihre &apos;Selbständigkeit gegenüber den Ko-Financiers wahft. Diesen
bleibt die Etablierung eines unmittelbaren Geschäftskontakts mitl dem
Darlehensnehmer verwehrt; es handelt sich hier - stärker nochals bei&apos; den
IFC-Beteiligungen - um eine reine Portfolio-Investition, die nur einen
begrenzten Kreis institutioneller Anleger ansprechen wirdw.

5&apos; Neuerdings hat auch die Asiatische Entwicklungsbank (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 Beteiligungsverkäufe der Weltbank

Die Weltbank Selbst hat bis etwa Mitte der siebziger Jahre ihre Entwick-
lungsdarlehen häufig dadurch refi.nanziert, daß sie entweder Anteile an

bereits ausgezahlten Darlehen. an private kyestoren weiterveräußerte
(Portfolioverkaufi oder daß sie. die Veräußeruniz solcher

*

Beteiligungen
bereits vor, bzw. gleichzeitig rrnt,4em&apos;A,bschluß, des. jeWeiligen Entwick-

Igngsdarlehens in die Wege leitete(BeNur derletztere
vonderW Itb &apos;k defini e rm der Ko-Finan-&apos;iönsgemäß als ein

*

FoFall wird e an it
zierung verstanden.

amit,Das Verfahren der Weltbank bei Beteiligun erkäufen.beginnt d *

gsv
daß sie entsprechend interessierte Finanzihstitutionendurch ein Memoran-

dum über das zur Beteiligung ange oteine. Entwicklunäs-dgrlehen infor-
miert und ihnen den Abschluß von Beteiligungsabkommen.(participation
agreements) anbietet, die ggf. zusammen mit dem Entwicklungsdarlehen in

Krafttretenkönnen.
ifiNeben. einem Beteiligungs; kat (pa

&apos; &apos;

ce te), das diepatwn rtifica
Weiterveraußerung der Beteiligungen an Dritte erleichtert, werden den
Ko-Financiers auch Doppel. des zugrundeliegeäden Darlehens- und

e

Garantievertrags Sowie des Projektpr und..des.-,Volkswirt-
schaftsberichtS der Weltbank üb&apos;er*das betreffende&apos;Entw-i
gehändigt. Investoren erhaltenwie 4ie,Weltba,nk für diejeweils über

nommene. Tranche eine, BereitstellühLseebühr&apos; un4, ver-p chten
I sich,&apos;der

Weltbank auf deren Anfotde
&apos;

in e übernommene Darle S -rune.- 4 di, hen -irran
che zur Verfügung zu stellen. Gegenüber,Oem Darliehensschuldner, der im

Falle der sogenannten stillen Darlehensbeteiligun&apos; sil partici
&gt;

tion) im,g
Unterschied zur offenen Beteiligung (open partkipet.wn) nicht.&apos;.einmal von
der Beteiligung der Ko-Finahciers-zu, erfahren&apos;,bra&apos;ucht59, tritt nur die

Weltbank, als Darlehensgläubigenn, in Erscheinung.. Sie ist allem *für die

Verwaltu&apos;ng des Entwicklungsdarlehens. zuitändi zt die Zins-g und emiDfän
und Rückzahlungen, die sie&apos;natürlich entsprechend. dem Verhältnis der

Darlehensbeteiligungen an die Ko-Financiers .weiterzuleiten hat,.&apos; Öbwohl
die Weltbank zwar jegliche, Ausfällbürgschaft *oder `Garantie -zugunsten
ihrer Ko-IFinanciers ausdrücklich ausschließt, übernimmt* sie.,andererseits
in den Beteiligungsabkommen, die Verpflichtung, die. veraußerten, Beteih
gungen mit derselben Sorgfalt wie ihren eigenen Darlehensantell zu ver-

walten.

59 In der Weltbank-Praxis sind solche stillen Beteifigungs-Verkäufe, soweit ersichtlich,
allerdingsnicht vorgekommen.
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Unter rechtlichtn Gesichtspunkten dürfte es sich, bei den sogenannten
Beteifigungsverkäufen der Weltbank nicht um eine echte Forderungsabtre-
tung, sondern lediglich um eine Art Unterbeteiligung, handeln, durch die
die Ko-Financiers von der Weltbank die wirtschaftliche Nutzung, aber
auch die Risiken einschheßlich des Ausfallrisikos in Höhe -de*r erworbenen
Tranche. übernehmen. Im VerhältrilS. zum Darlehensschuldner bleiben die
Gläubigerqualität der Weltbank und die völkerrechtliche Natur desTnt-

wicklungsdailehens;ierhalten60.
Die Bet,eiligungs- und Portfolioverkäufe der Weltbank. sind etwa seit,

Mitte der siebziger Jahre aus einer Reihe von Gründen&quot; die u.a. mit der
Zinsentwicklung, auf den Kapitalmärkten und mit der Um*stellung der
Weltbank7,Parlehen. auf einen variablen Zinssatz zusammenhängen, nicht
fortgesetzt worden. An der grundsätzlichen Einschätzung, daß die Beteili-
gungsverkäufe der Weltbank ein geeignetes Kofinanzierungs-Instrument
darstellen können, um zusätzliche Kapitalmittel für die Entwicklungslän7
der verfügbar-,zu machen und zugleich die Weltbank zu entlasten, hat sich
dadurch allerdings nichts geändert. Durch die Partizipation an einem nor-

malen Weltbankdarlehen wird Investoren, ein hohes Maß an Kreditsicher-
heit geboten. Deswegen werden in der Weltbank Überlegungen.mit dem
Ziel angestellt, diese Form der Kofinanzierung. den modernen Gegebenher+
ten der achtziger Jahre anzupassen und zu reaktivieren. Zu diesem Zweck
haben die. Exekutivd-irektoren der Weltbank im Januar 1983 die rechtliche
Möglichkeit zur Erprobung neuer Formen der Beteiligungsverkäufe
geschaffen. In der Praxis ist es dazu allerdings mangels einer entsprechen-
den Kapitalmarktnachfrage bisher noch nicht gekommen.

4. Würdigung

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

w An diesem Ergebnis dürfte sich selbst dann grundsätzlich nichts ändern, wenn der
Darlehensschuldner - wie dies früher auf Grund einer inzwischen geänderten Bestimmung
der Allgemeinen Darlehens- und Kreditbedingungen der IBRD möglich war - auf Anforde-
rung der Weltbank, dieser Schuldverschreibungen zwecks Weitergabe an deren&apos;Ko-Finan-
ciers ausstellte: Im Zweifel, d.h. mangels ausdrücklicher Vereinbarung dei Gegenteils -

dürften auch in einem solchen Falle nach dem Parteiwillen solche Schuldverschreibungen
nur neben, nicht aber an die Stelle der zugrundeliegenden völkerrechtlichen Verpflichtung
des Darlehensschuldners (oder Garanten) gegenüber der Weltbank treten. Denn schließlich
sind die völkerrechtliche Natur der Darlehensschuld und die fortbestehende Gläubigerquali-
tät 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.-j(üCkgnffs- oder Bürgschaftsanspruchs gegen die Welt-

bank ein hohes Maß an Kreditsicherheit: dennJede Verletzung, seines

RückzahlungsansPruchs würde sich unmittelbar -zuerst einma1,gegen die

partizipierende Entwicklungsbank richten und,deren Schutzmaßnahmen
auslösen. Der- Ko-Financier dürfte mitseiner Traniche da-her, Praktisch das-

selbe Maß an Kreditsicherheitgenießen2,wie die-Efttwicklungsbanken. Ein

Nachteil der. Beteiligungs-Verkäufe. mag&quot; aus der.. Sicht mancher. Ko-Finäh-

ciers allerdings darin erblickt werden, daßdiese ihnen,niChi. den Aufbau

einer unmittelbaren. Geschäftsbeziehung zum. Darlehensnehmer vernut-

teln. Diese Überlegung dürfte die Weltbank beeinflußt als sie mit

der Einführung ihrer sogenannten neuen Kofinanzierungstechniken im

Januar 1981 ein weiteres RechtsinstruMent schuf in dem sowoh&apos;1 Elemente
der -Standard-.Kofinanzierungen als auch* der BeteiligungsveAäufe zu fin-

den sind.

V. Die Neuen Kofinanzierungen derWeltbank

Die Einführung neuer Kofinanzierungstechniken wurde 7
- vorerst ver-

suchsweise - im Januar 1,9,83 &quot;von den Exekutivdirektoren der Weltbank
beschlossen. Das Versuchsprogramm sieht die-. Beteiligung der Weltbank

mit bis zu US $ 500 Mio&apos;. an 1.5-20 nach .-jen neuen Techniken zu

finanzierenden Operationen vär, deren Gesamtkosten sich auf US .$ 2-2
Mrd. belaufen können61.

1. Rechtliche Giundprinzip,fen

Die neuen Kofinanzierungen gleichen in vieler Hinsicht den oben

beschriebenen Modellen des Beteiligungsverkaufs der IFC und IADB: Das

Itbank, zusätzlich zu ihrem als A-Grundprinzip besteht darin, daß die
Darlehen bezeichneten üblichen. Entwicklängsdarlehen, mit langer, Lauf&quot;

zeit und Völkerrechtsqualität, eine Beteiligung (zwischen 10 und 25 %) an

einer syridizierten Anleihe, internationaler Geechäftsbanken (B-Darle-
hen) für - Entwicklungsprojek Übernimmt. -Im Unterschied zur
rechtlichen Konstruktion der IFC- und*IAIb]fe über-.
nimmt die, Weltbank jedoch.innerhälb&apos;des BankenkonsortiuM.s.keipe ]Füh-

-

61 Vgl. Weltbank-Jahresberichi 1983; der Einführung des Versuchsprogramms war von

1981 bis 1983 ein Diälog der-Weltbank mit den interessierten Geschäftsbanken vorausge-

gangen.
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rungsrolle. - Dadurch begrenzt sie einseitS ihr eigenes.i Haftpflichtrisiko
und steht andererseits dem Aufbau der,&apos; Entwicklung - unmittelbarer

Geschäftsbeziehungen zwischen, den Geschäftsbanken und.:deM Anleihe-9
schuldner nicht IM Wege,

F, LeitgedankeAer neuen Kofinanzierungen ist das mitunter so bezeich-
nete Additiönalitätsprinzip: Sie dienen dem Zweck§.eine
mternationaltätiger Geschäftsbanken zu,einem größerezn!Engagement in
der Entwicklungsfinanzierung zu. verbesserten Konditionen ---- insbeson-

-e-derelängärenLagfzeiten--alsbisher;-zuveranlassen.Der
zen der neuen Kofinanzierungen soll, allen Teilnehmern - alsg- der&apos; Welt-
bank, den,go-Fmanci-ers.und den Entwicklungsländern - zugute-kommen.
Die, neuen Kofinanzierungs-Instrumente&apos;sollen, nur dann zur Anwendung

ikommen, wenn zu deriselben,Konditionen eine Entwicklungsfinanzierung
durch Geschäftsbanken-alleinodet durch eine traditionelle Kofinanzierung
nicht erhältlich, ist. Das heißt, sie sollen- die traditionellen Kofinanzierun-
gen nicht ersetzen, sondern nur ergänzen.

Die Weltbank hat im Rahmen ihrer traditionellen Kofinanzierungen
bisher -nach eigenen Schätzungen ca. 200 von. insgesamt 600 bis 800 für die
internationale Entwicklungsfinanzierung geeigneten Banken erreicht62. Es
bestünde demnach also ein erhebliches ungenutztes Potential zusätzlicher

Finanzierungsquellen, sofern es gelänge, rechtliche Rahmenbedingungen
für ein vertrauensvolles*Investitionsklima zu schaffen. Im Sinne des- Addi-
tionalitätsprinzips wählt die Weltbank solche Banken für die neuen Kofi-
nanzierungen aus, die anderenfalls nicht - oder jedenfalls nicht zu densel-
ben Konditionen - für die Finanzierung dieses Projekts zur Verfügung
stünden.
Neben der Heranziehung einer größeren Zahl von Banken ist das zweite

Ziel der neu,en Kofinanzierungen,.. die Verlängerung der üblicherweise
von den, Geschäftsbanken erhältlichen Darlehenslaufzeiten. Dieses Ziel
erreicht - die-,Weltbank dadurch, daß sie ihre eigene Beteiligung am B-
Darlehen auf die zuletzt zurückzahlbaren Anleihe konzen-
triert153. Hierfür hat. die Weltbank drei verschiedene Optionen entwickelt:
Im Falle der ersten Option wird sie unmittelbar Darlehensgläubigerin und

&apos;2 Cofinancing, Weltbank 1983.
&apos;3 Zugleich erwartet die Weltbank als Gegenleistung von ihren Ko-Financiers, daß diese

ebenfalls die Laufzeit ihres Anteils am B-Darlehen über die kommerziell übliche Dauer
hinaus erstrecken. Es entsteht also ein zweifacher Verlängerungseffekt.
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im Falle der zweiten Option Garähtin&quot; der zuletzt rückzahlbaren Darle-
hens&quot;Tranchen; unter der. dritten Option schließlich fungiert sie als (even-
tuelle) Gläubigerin einer aufschiebend bedingtenDailehensforderung für

diejenigen zusätzlichen Jahres.raten, die sichergeben&apos;können, wenn bei

Vereinbarung gleichbleibender (aus Zinsen und Tilgung zusammengesetz-
I

ter)- Annuitätenuüd variabler Zinssätze die ursprünglich zugrunde plegten
Zinssätze Steigien
Unter jeder der neuen,Kofinanzierungsoptionen führt die rechtliche

Struktur des B-Darlehens dazu, daß der, relative Anteil der Weltbank-

Beteiligung am Gesamtdarlehen (von ursprunglich 10-25 %) sich als Tolge
der vorausgehenden- Tilgung&apos;, der &quot;( allmählich

erhöht. Um ihr Kapital möglichst Üühzeitig..wieder für neue Entwick- -
-

lungsvorhaben freisetzen zu-können, behält sich die&apos;Weltbank deswegen
gegenüber ihren Ko-Financiers regelinäßi&apos;g&quot; Recht zur Weiterverauße-

rung der eigenen Beteiligung vor, soweit dadurch.-eine bestimmte Unter-

grenze (von z. B. 10 %) nicht unterschritt*en wird66. Dabei gewährt sie den

Ko-Financiers eiti,Vorkaufsrecht. Da die zuletzt ruckzahlbaren Tranchen
internationaler Anleihen in der Praxis manchmal mit einern.1eicht erhöhten
Zinsfuß, ausgestattet werden.können, dürften sich-die Verkaufsaussichten
im Einzelfall noch-verbessern lassen.

2. Organisation t VerfaIren

Die Anleiheorganisation für das, B-Darlehen geht so vonstatten, daß

der Darlehensschuldner gemeinsam mit der Weltbank - nach, anfänglichen
Sondierungen - Angebote mehrerer für die Konso.rtialführung in Betracht
kommender Größbanken eigholti,-und..prüft., Auf Grund dieser PrUfung -

wird dann der-Darlehensnehmer-iie geeignetste.Geschäftsbank mit-der

Konsortialführung und dem Entwurf eines-Anleihevertrages beauftragen.
Der Vertragstext, bei dem es sich um einen typischen privatrechtlichen
Anleihevertrag handeln wird, istdem,und der Weltbank

zur Genehmigung vorzulegen. Dabeiwird&apos;die Weltbank diejenigen Ände-

64 Statt durch eine Garantie der letzten Darleh.ens-Tranche kann derselbe Effekt auch
durch Verkauf einer put option von der Weltbank an die Ko-Financiers erreicht werden-
damit würde sich die.Weltbank verpflichten, den Ko-Financiers auf deren Verlangen die

zuletzt rückzahlbaren.Darlehens-Tranchen zu&apos;eihem von Anfang an vereinbarten Festpreis
abzukaufen.

65 DieseOptionwirdvonderWeltbankals
6&apos;5 Diese Untergrenze darf die Weltbank.,nur mit Zustimmung aller Ko-Fihanciers

unterschreiten.
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rungen und Ergänzungen die, ihrem Charakter als einer völker-
rechtlich begründeten, Entwicklungsorgamsation Rechnung tragen. Die
Konsortialanleihe (B-Darlehen)-Iann,gleichzeitig mit oder auch erst zeit-
lich nach demA-0arlehen in Kraft gesetzt werden.

3. Die Ve&apos;rtrag.sgestaltung

Die rechtliche Struktur der B-Darlehen, gleicht im Prinzip der Struktur&apos;

:I

&apos;. privater internationaler Anleihen- oder Euro-Anleihen. Typische Rege-,
&apos;lungsgegenstände sind die Konditionen für, die Tilgung, Zinsen, Gebü&apos;h-

-

ren; Garantien, Bürgschaften und andere Sicherheiten; Kündigungsrechte
bei Leistungsstörungen.. und -Kreuz-Verfallsklauseln sowie Fragen der
Rechtswahl, des Gerichtsstandes, des Immunitätsverzichts und der Voll-

streckung. Die B-Darlehen werden in&apos;der. Regel wie andere internationale
Anleihen dem Recht und Gerichtsstand der federführenden Konsortial-
bank bzw. dem sonst ausdrücklich vereinbarten Rechts-.und Gerichtsstand

I

unterliegen, wobei es sich in- einer großen Zahl von,--Fällen. um New. Yoirk &apos;

oder London zu handeln pflegt :

Nachfolgende vertragliche Besonderheiten tragen der -Beteiligung. der
Weltbank als einer völkerrechtlich begrundeten internationalen Entwick-
lungsorganisation Rechnung:

Die grundsätzliche - Rechtsstellung. der Weltbank wird in einer, Art
IBRD-Status-Klausel durch eine ausdrückliche Klarstellung dahin prazi-
siert, daß- die Weltbank nicht an der Konsortialführung beteiligt ist- und
daher auch nicht einer entsprechenden Haftpflicht unterliegt.- Ebenfalls
wird eine Haftpflicht der Weltbank für Projektauskünfte bzw. Auskünfte
über den Darlehensnehmer ausdrücklich. ausgeschlossen, wobei die Ko-
Financiers zuglei&apos;ch ihre. eigene Obliegenheit zu eigenständiger Einholung
bzw.-&quot; Überprüfung von Auskünften anerkennen.
Die Laufzeiten der B-Darlehen sind länger als bei - Euro-Anleihen an

Entwicklungsländer sonst üblich, was durch die Übernahme oder Garantie
der letzten-Zahlungsraten durch die Weltbank bei gleichzeitiger Streckung
der üblichen Laufzeiten der kommerziellen Darlehensanteile durch, die Ko-
Financiers ermöglicht wird
Das B-Darlehen ist zweckgebunden an die Finanzierung eines. Welt-

bank-Entwicklungsprojekts (oder -programms), was durch eine ausdrück-
liche Projektbeschreibung und ergänzende Bezugnahme auf den zugrunde-
liegenden A-Darlehensvertrag der Weltbank mit dem Darlehensnehmer
erreicht wird. Zugleich muß sich auch der Darlehensnehmer 7 zumindest
f4r den auf die Weltbank entfallenden Darlehensanteil - zur Eitihaltung
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von deren Auszahlungsbedingungeg -,Beschaffungsrichtliniien ver-

pflichten. Sofern :der Darlehensnehmer nicht ein:,Mitgliedstaat der Welt-

bank selbst ist, muß - wenigstens.-für,-den,.Weltbank-Anteil am1.B-Darlehen 1.-

- eine Staatsgarantie erteilt, we-rden&quot;17..zi-,Ob auch- für die, übrigen Ko-Finan-

ciers eine solche gewährt wird, ist Veihaadlungsfrage.
es B, Darlehens in AnwenFür den Fall einer vorzeitigen Kündigun d -

dung von Krellz-Verfällsklauseln kann sich die-Weltbank das Recht vorbe-

halten, den eigenen B-Darlehtvon der-Kündigung auszuschließen, : -

um auf diese Weise unerw.ünsChte Rückwirkungen auf ,ihre übrigen 1.

Rechts- und Finanzbeziehungen,zum Darlehensnehmer zu vermeiden., In

diesem Zusahimenhang,sind -au,ch.,di.e Vertragsbestimmungen über ent-

scheidungsfähige (instruicting majorities) von Bedeu-

tung, wobei in den bisherigen Fällen&quot;.eineZwei.(gemes-
sen gn,-der ausstehenden Darlehensforderung)als instructing malortty ver-

einbart wurde.
Schließlich kommt die Sonderstellung der Weltbank im Rahmen der B-

Darlehen auch noch&apos;deutlich in der. ausdrücklichen verttaglichen,4.ekräfti
gung ihres Geschäftsprinzips zum Ausdruck, grundsätzlich &apos;keiner

Umschuldung-Zuzustimmen..Dieses,Trinzip.&apos;giltimmer für ihre eigene
Anleihe-Tranche.. Aber datuber, -hinaus bindet -&apos;die- Weltbank auch eine

Umschuldung des kommerziellen, B-Darkhens-Anteils an ihre, Zustlim-
mung und übernimmt es zugleich-&quot;&apos; ihrerLEinfluß be&apos;strhöglich dahin geltend
zu machen, eineUmschuldung des B-Darlehens insgesamtzu vermeidm

Dies führt zur% Frage der rechtlichen: Bewertung der durch die neuen

Kofinanzieruhgen den Investoren. zusätzlichy vermittelten, Kreditsicher-

heit.

4-. Rechtliche Würdi,gpn-g

Da die Weltbank und die am B-Darlehen beteiligten Geschäftsbanken
im Rahmen desselben Anleiheverträgs&apos;,.rpit dem-Schuldner rechtlich ver-7

bunden-sind, würde jeder Vertragsbruch gegenüber den Ko-Financiers -

juristisch gesehen .- auch die Weltbank unmittelbar berühreh.. lrisoWeit
wirdalsodeMKo-Financieran
ches Sicherungsprinzip geboten wie einemBden

IFC- und IADB-Modellen.
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Gleichwohl*wird man darauf aufmerksam machen müssen&quot;daß, auch
den Inve*storenunter den neuen Kofinanzierungstechrn

Weltbatik keine Garantie oder Ausfallbürgschaft oder Kreditversicherungg
bli-im rechtlichen Sinne verschafft wird und daß ihr die Aufnahme einer. 9

gatorischen oder gar automatischen Kreuz-Verfallsklausel in ihre A-Darle
hen nicht möLfich ist: denn dadurch würde sie ihre Ermessensfreiheit im
Rahmen der&apos;ihr völkerrechtlich v&apos;grgegebenen.- entwicklungspohtischen
Zielsetzung in unzulässiger Weise einengen. Entsprechend unangebracht
wäre deswegen auch die Vorstellung, daß die Weltbank,miit ihren Kofinan-
zierungen sozusagen eine rechtliche. Rangordnung verschiedener Entwick-
lungsdar.lehen kreieren könnte68.
Wohl aber wird man dävon.,ausgehen, dürfen, daß die von. der Weltbank

dem Ko-Financier vermittelte Projektqualität und institutionelle, Dauerbe-
ziehung zum Schuldner - sowie ihre Bereitschaft, das,:&apos;B-Darlehen in seiner
Gesamtheit zu verteidigen - ein hohes Maß an Kreditsicherheit erwarten

lasSen69. Auch hier giltjedoch, daß letztlich keinem Investor die Verant-

wortung für die eigenständige Beurteilung seines Kreditrisikos ganza
nommen werden kann. Und ferner ist in diesem Zusammenhang aucK zu
beachteni daß 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 zusätzlicher Vorteil der neuen Kofinanzierungen&quot; im Unterschied
zur Option des Beteiligungskaufs, besteht darin, daß sie den Investoren
verbesserten Zugang zu den Informationen der Weltbank und zugleich den
Aufbau einer unmittelbaren langfristigen Geschäftsbeziehung zum Anlei-
heschuldner ermöglichen. Damit verbinden sie spezifische Vorteile der

Beteiligungskäufe und der traditionellen Kofinanzierungen. Für die Ent-

wicklungsländer hat andererseits die neue Technik den Vorteil einer erheb-
lichen Verlängerung der normalerweise angebotenen Anleihelaufzeiten
sowie auch der Vermittlung zusätzlicher Geschäftsbeziehungen zu Ban-

ken, die bisher für die Entwicklungsfinanzierung noch nicht zur Verfü-

gung standen70. Es ist also diese Gesamtheit verschiedener Aspekte, die bei

68 Vgl. dazu John N i c c h u s/Nicolas R e y, International Financial Law Review,
Januar 1983, S.22ff.; realistisch erscheint dagegen der verschiedentlich geäußerte Gedanke,
die Geschäftsbanken und Banken-Aufsichtsbehörden sollten bei der Bemessung des Länder-
risikos (country risk) im Rahmen von Entwicklungsfinanzierungen den mit der Weltbank
kofinanzierten Darlehensforderungen einen privilegierten Sonderstatus zuerkennen.

69 Vgl. oben Antn.49.
70 Dieser wichtige Gesichtspunkt wird übersehen, wenn&apos;der relativ geringe Bekannt-

heitsgrad einiger an den neuen Kofinanzierungsoperationen beteiligter Konsortialbanken

21 ZaöRV 44/2
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der Bewertung der neuenYberücksichtigt werden
sollte.

5. Das Versuchsprogramm vom Januar 1983

Im Rahmen ihres im Januar 198j* Versuchsp hat

die Weltbank im. Herbst 1983 bereits, die Syndizierung dreierB-Darlehen -

jeweils in.Ergänzung eines normalen für.clenselben
Darlehensnehmer &apos; bereitgestellt. Dabei handelt es sich. in zwei Fällen -um

syndizierte Anleihen an die Ungarische- Nationalbank. zur ergänzenden
Finanzierung eines durchWellandwirt-
schaftlichen, -,Mechanisierungsprojekts - nämlich um ein Darlehen über

Y 17,25 Mrd. mit einer Laufzeit von neun Jahren.un der Konsortialfüh-

rung der eLong-Bank of Japan - un&amp; um eine Euro-Anleihe

über US. $ 200 Mio..&apos;mit einer Laufzeit Von acht Jahren unter der Konsor-

tialführüng der Arab Banking Corporation. Bei dem dritten B-Darkhen
handelt es sich um eine syndizierte, Anleihe über Y 8. Mrd. an die thailändi-
sche Telefongesellschaft mit einer Laufzeit von 16!/2 Jahren unter der Kon-

sortialführung der:&apos; Mitsui Bank, Ltd. In. jedem..,Falle hat die Weltbank als

Mitgläubigerin. Darlehens-Tranche übänommen, die erst in den bei-

den letzten Jahren der Gesamtlaufzeit des.-.Darlehens. zur Rückzahlung
fällig wird.

Weitere B-Darlehen sind in Vorbereitung. Darunter.befindet sich ein B-

Darlehen. für Kolumbien und eines für Paraguay&quot;,m- dessen Rahmen die

Weltbank sich nicht als Mitgläubigerirr, so&apos;ndern. als Garantin für die

zuletzt rückzahlbaren Darlehens. als Eventualgläu-
bigerin&gt;zusätzlic.her Annuitäten beteiligt, die sich--aus einer Erhöhung der

zugrundegelegten Zinssätze ergeben können- -

Für die Beurteilung des längerfristigen wirtschaftlichen Erfolges der

neuen Kofinanzierungen dürfte es noch zu früh sein. Die Antwort wird

nicht nur von der Entwicklungvön&quot;fiir&apos; Beteiligten -attraktiven neuen

Vertragstypen durch die Weltbank abhängen, sondern auch von der weite-

ren Entwicklung der weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Diese

beeinflussen naturgemäß die Entscheidungen externer Kapitalgeber ebenso

wie den Finanzierungsbedarf=d die Inv,fstitio.risept Ent-

wicklungsländer.

kritisiert wird, vgl, The Economist, 27.8.1983: Aus der Sicht der*Weltbank stellt die,Heran-

führung solcher bisher. noch abseit*s stehender -Banken an, die:. Entwicklungsfinanzierung
gerade einen wichtigen Erfolg dar.
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VI. Schlußfolgerungen

gs- und Kofin
&apos;

Die.&quot;fgrtschreitend&apos;e Diversifizieru,ng der Finanzierun an-

zierungs-Instrumente der Weltbank stellt ein wichtiges Eleinent.j 4pt-
wicklüngsstrategie für die achtziger Jahre dar. Indem die Weltbank*ihre

talytisch zur Lenkun r u d p
&apos;

Kofinanzierungen ka g öffentliche* n nvater

Kapitalmittel,in die höchsten !Entwi.cklungsprioritÄten ei,psetzt, entspricht
sie. zugleich ihrer Aufgabe als einer bedeutenden, Steue.rungsorganisation
für den internationalen. Entwicklungsprozeß..
Der ..Ausbau, der Kofinanzierungstechniken der Weltbank führt.iur

n&apos; re erungs&apos;Spektrums - das-im we&apos;sen&apos;t-Ergänzu g&apos;ih s traditionellen Finanzi

lichen zWischen.konzessionellehADA-Krediten, IBRD-Entwicklunirsdai-
t71lehenÜ kommerziellen Anleihen an Entwicklungsländerunters

durch eine Reihe zusätzlicher Optionen öffentlicher und priv4ter.]
finanzierungen- Damit wird, wenigstens teilweise, auch der Forderu
ngch&apos;einer, Erweiterun der, Struktur verfügbarer Entwicklungg.fin29
rungen en

&apos;

chen, wie sie z. B. von der Brandt-Kommission&apos;erhobentspro
wurde72.

Unter rechtlichen Gesichtspunkten stellt die allmähliche Entwicklung
neuer FinanzirMngs- und Kofinanzierungsformen,einen bedeutenden Bei-

trag der Weltbank zur Fortbildung und Konsolidierung desRechts der
internationalen Entwicklungshilfe dar73. Die Weltbalk leistet hier in.prag

0matischer Weise, durch die rechtliche Konzipierung und praktische Erpr -
-

h mer&apos;bung.neuer Vertragstechniken, ein bedeutendes Stück juristisc.. er Pig&apos; i

arbei.t,. -
Deren&apos;Bedeutung wird noch zunehmen, je mehr es künftig gelingen

mag, auf Grund.der praktischen Erfahrungen Entwicklungsländern und

Investoren eine Art Angebotspalette weitgehend standardisiertei Optio-
nen vertraglicher Kofinanzierungs-Instrumente mit klar unterscheidbare&apos;n

spezifischen Vorteilen zur Verfügung zu stellen74. Damit fördert die lWelt-

71 Die Mischung von IBRD-Darlehen und IDA-Krediten wurde schon erwähnt (siehe
oben 11, 1); ferner sind auch die im Bereich der bilateralen Entwicklungsfinanzierung entwik-
kelten Finanzierungsmodelle zu beachten; vgl. dazu Ru b i n (Anm.38).

72 Independent Commission on International Development Issues, North-South,
A Programme for Survival&quot; (1980) und The ommon Crisis&quot; (1983).

73 Vgl. dazu Ibrahim F. S h ih a t a, 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 d6veloppement, Annuaire

Fran
74 In welchem Ausmaß dies möglich ist, wird sich zeigen müssen; denn zweifellos wird

sich die Weltbank auch stets ein hohes. Maß an Flexibilität und Anpassungsfähigkeit an

wechselnde Umstälde vorbehalten müssen.

http://www.zaoerv.de
© 1984, Max-Planck-Institut für ausländisches öffentliches Recht und Völkerrecht

http://www.zaoerv.de


324 Petersmann

bank zugleich die Transparenz und.eigen fairen-Wettbewerb auf den inter-
nationalen FinanzMärkten. Die Bedeutung, dieser .ju&apos;ristischen Pionierar-
beit der Weltbarik im Sinne eines legal engiri,ee sollte nicht ---geringer
eingeschätzt werden als die ihrer volkswirtschaftlichen Expertenhiffe bei
der Aufstellung von Entwicklungsplänen oder, ihr&apos;er, technischen Hilfe bei
der einzelner Entwicklungsprojekte.
Durch die Entwicklung eines juristischen&apos;Instrumentariums weitgehend
st Vettragsl&apos;ns&apos;*trumente leistet die Weltbank zugleich einen
wichtigen Beitrag zur internati.onaldn. ReChtssicherheit. Diese bildet ihrer-
seits eine Voraussetzung für ein Xlima des Vertrauens im Bereich der
internationalen Entwicklungs-Inveffitiohen.
Unter techtstheoretischen- Gesichtspunkten wirft die Entwicklung neuer

Formen internationaler privater und völkerrechtlicher-Mischfinanzierun-
gen Fta en auf, die den Fragenkreis des sogenannten transnationalen
Rechts be&apos;rühren. Die neuen. Kofinanzierup. stechniken bieten ein Beispiel
dafür&gt; wie die Weltb4nk - als Völkerrechtssubjekt75.- innerhalb desselben.
vertraglichen Finaiiiierungskomplexes -mit demselben Darlehensnehmer
durch ein dem Völkerrecht unterliegendes A-Darlehen und ein dem priva-
ten Recht eines dritten Staats unterliegendes B-Darlehen verbunden ist.
Dabei ist unbeschadet der verschiedenen Rechtsnätur beider Darlehensver-

trage eine Annäherung der Vertragsinhälte zu beobachten. Bei dieser Ver-

knüpfun&amp;-,sowje Angleichung der interhationalen privaten und öffentlichen
Rechtsbereiche übernimmt die Weltbank eine. Brückenfunktic Die wei-

tere rechtstheoraische Vertiefung *dieser einstweilen pragmatisch ypllzöge-
nen Entwicklung des internationalen Finanz- und Entwicklungstechts
dürfte auch im Hinblick auf die.., künftige Orientierung der. Praxis von

Bedeutung sein.

75 Dazu Broches (Anm.4)
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Summary

The Development Loan.s and Cofinancing Ope.ratiom of the.
World Bank

During 40 years of institutional evolution since the Bretton Woods Conference,
the World Bank has assumed the r9le.of a &quot;catalyst&quot; for global economic deve.IPP7
menti The, imp.ortancc of this role has increased following the outbreak of the

I talWorld.debt crisis and the resultant need to revita ize international capi flows.to
developing countn*e.s.

Key, legal. instrumentA designed to fulfill the Wo&apos;rI4 Bank-s &quot;catalytic, role&quot;: are
the various cofinancmg arrangemenIts entIered into b the Bank with othe.rexternal,y
lenders: official lenders, export creditagencies, or,commercial banks.

Each-cofinanci arrangement is associated with either a- particular.. Ion -term9

(15-20y &quot;loan agreement&quot; (on nearly commercial pricing) of the International
Bank for Reconstruction and Development (IMD), or a very long-term (50 year)
&quot;development credit agreement&quot;. (on highly concessionary. terms) of the Interna-

tignal Development Association (IDA). The World Banks loan and credit igr6Ie-

ments are g9ve.med by international law.a,nd provide 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. T Bank
follows a policy of not participating in rescheduling agreements.

Various forms of cofinancing have emerged:* &quot;traditional cofinancing,. sales of

participations,&quot; and the &quot;new cofinancing techniques&quot;.
Under &quot;traditional&quot; 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: A &quot;memorandum of agreement&quot; providing
inter aliq for mutual exchange of information; and reciprocal cross default.c,lauses
designed to offer cofinanciers additional &quot;comfort&quot; and protection.as to the repay-
ment of their loans.

&quot;Sales of participations&quot; involve the prearranged purchase of portions of the

World Bank&apos;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 &quot;A-loan&quot;) these organizations may
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assume the lead management and agent role in arranging a (complementary) syndi-
cated &quot;B-loan&quot;, of which they sell down participations to commercial cofinanciers.

The &quot;new cofinancing techniques-&quot;, introduced. by the World Bank on a trial

basis in January 1983, combine features of either:oftbe aforementioned legal
instruments: In addition to its, normal development loan or credit (called the &quot;A-

loan&quot;), 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 &quot;B-loin&quot;), while leaving the lead manage-
ment and agent rote to one.or more ofthe c.ofitmer0al colenders. The B-loan

the World Bank and iconstitutes a tripartite agreement involving the ts

colenders, and - unless stipulated- otherwise - is normally subject to t6-law and

jurisdiction of the lead bank. This- -!echniq4e is designed especially to facilitate
maturities longer than hormall tainable in&apos;co ercial lendi t devely ob mm

I
ng 0 oping

countries.

The cofinancing operations of the World Bank are designed to provide cofinan-
ciers with sound investment opportunities and &apos;to -attract additional financial
resources to developing countries, or at least to channetavailaW resources into the

highest priorities,. and theieby,benefit -all participants&apos;. Through the pragmatic
evolution of a mirketable,-ra:nge of various cofinancing techniques, each serving
specific- needs of investors and developing. countries, the -World Bank assumes&apos;a

role of &quot;legal pioneering&quot; and &quot;legal engineering&quot;, thus contributing to the gradual
emerge,nce of transnational law of economic development.
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