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Bei der vorliegenden Arbeit handelt es sich um eine breitangelegte Untersuchung
der Erscheinungsformen und rechtlichen Aspekte des internationalen Leihkapitals
insbesondere auch in seiner Funktion als Instrument in der wirtschaftlichen Ent-
wicklungshilfe. Sie gliedert sich in zwei Abschnitte:
1. The General Legal Framework of International Loans (S. 1—212)
2. Special Risks and Available Legal Remedies (S. 213—364), mit folgenden Ka-
pitelunterteilungen:
I. The Conclusion of International Loan Transactions (S. 1—33)
I1. The Administration of International Loans (S. 34—70)
III. The Quest for a System of Law (S. 71—150)
IV. The Quest for a Forum (S. 151—211)
V. Secured and Guaranteed Loans (S. 215—256)
VI Maintenance of Value Clauses (S. 257—289)
VII. Exchange Controls (S. 290—312)
VIIL. The Political Risk (S. 313—346)
In seiner Studie unternimmt Delaume den Versuch, auf induktivem Wege dem
effektiven Recht des internationalen Anleihe- respektive Darlehensgeschifts nach-
zuspliren, wobei er sich einer umfassenden Dokumentation bedient, um die Basis
seiner empirischen Untersuchung so breit als méglich anzulegen. (Dabei wiren
Zitierungen und Verweise auf gerichtliche Entscheidungen, die einer tiberkomme-
nen, heute nicht mehr existenten, wirtschaftlichen Bedeutung das Wort reden, als
durchaus {iberfliissig aus Griinden der leichteren Lesbarkeit und Ubersichtlichkeit
besser nicht aufgenommen worden.)
Aufgrund ihres vordringlich deskriptiven Charakters begniigt sich die Arbeit mit
einem Aufzeigen der Probleme und einer Konfrontation des interessierten Leser-
kreises mit denselben, ohne allerdings — in groflerem Mafle — Losungsvorschlige
oder Alternativen aufzuzeigen. Durchaus legitim — aufgrund der nicht immer
exakt eruierbaren ,Kollisionsnormen® respektive der anzuwendenden Rechtsord-
nung — stellt Delaume vieles zur Diskussion, unterlifit es aber dennoch, in irgend-
einer Weise verbindlich dogmatisch Stellung zu nehmen, wie sich dies insbesondere
im Fehlen einer gerafften Schlufisynthese stérend bemerkbar macht.
Delaume mufite aus den sich im Zusammenhang mit der internationalen Kredit-
vergabe stellenden Problemen notwendigerweise eine gezielte Auswahl treffen, so
daf} sich naturgemif eine selektive Vertiefung auf einigen Gebieten ergab, die aller-
dings folgende konnexe Beziige nicht erfafite: Staatliche Risikoiibernahme in In-
demnititsfillen, Auswirkungen der Besteuerung auf den internationalen Leihkapi-
talienmarkt sowie eine ausreichende Untersuchung der Frage, inwieweit die einzel-
nen zum Tragen kommenden Uberwachungs- und Sicherungsmittel des internatio-
nalen Kredites Beeintrichtigungen der Souverinitit des jeweiligen Schuldnerstaa-
tes nach sich zu ziehen vermdgen.
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Des weiteren wire noch eine Schwiche des Verfassers fiir das Detail zu erwihnen,
die in manchen Fillen weitere Perspektiven verstellt, bei der geradezu abundanten

Fiille des Materials aber wohl nicht zu vermeiden war.

Der Autor beginnt seine Arbeit mit der Feststellung, dafl es eine bereits gesicherte
Erkenntnis darstelle, dafl alle internationalen Kreditabkommen und — Kredithil-
fen eine legale Bindungswirkung zwischen den Parteien entfalten und nicht wie
in fritheren Zeiten als unklagbare und nicht effektive durchsetzbare ,Ehrenschul-
den® gesehen werden diirfen.

Inwiefern allerdings diesem Umstand von Fall zu Fall Rechnung getragen wird,
das aufzuzeigen ist zugleich Anlafl und Rechtfertigung der Abfassung vorliegender
Studie.

Der Abschlufl internationaler Anleihen bzw. Darlehen variiert von Fall zu Fall, so-
wohl was die Rechtssubjektivitit der Kontrahenten als auch die formelle Aus-
gestaltung der Willensiibereinkunft anbelangt, da die Transaktionen internationalen
Leihkapitals nur in wenigen Erscheinungsformen einer rechtlichen Normierung
zuginglich sind.

Nach der Darstellung der moglichen Organschaften bei der internationalen Kredit-
vergabe kommt Delaume auf die Sicherungsbestimmungen derselben zu sprechen
und betrachtet in der Folge die den verschiedenen Systemen der Regulierung des
Geld- bzw. Kapitalmarktes inhirenten Regulative.

So erkennt er das amerikanische System als auf der Philosophie der ,vollen und
echten Information“ basierend an, um dadurch den potentiellen Investoren die
fiir ihre eventuelle Plazierung notwendige Markttransparenz zu verschaffen und
durch eine ,cooling“-period von ca. 20 Tagen zwischen ,filing® und ,effective
registration weitere Sicherheiten zu verbiirgen, die von separaten Agenturen
(SEC) noch speziell iiberwacht werden. Was hingegen die ,security regulations®
des kontinentalen Systems betrifft, so werden diese hauptsichlich von diversen
Borsenkomitees wahrgenommen.

Das Recht zur Paraphierung respektive Signierung und Ratifizierung von inter-
nationalen Kreditdokumenten bzw. Delegationen desselben variiert von Fall zu
Fall und findet seine effektive Ausrichtung an den in der Praxis bestehenden
Kommunikationskanilen, wobei Delaume noch einmal auf eine bereits in der
Einleitung (xxi) erwihnte Tatsache zuriickkommt, daf} dabei eine starke Neigung
der Finanziers und ihrer Rechtsberater — auf Techniken zu vertrauen, die sich
aufgrund ihrer langen Eingelebtheit bereits bewihrt haben —, konservativ vor-
zugehen, zu beobachten ist.

Delaume geht in der Folge auf die ,Kreditverwaltung® niher ein, die auf der
Basis eines umfassenden Informationsprogramms, ein System von Uberwachungs-
respektive Eingriffsrechten des Kreditgebers zu vollziehen hat.

In diesem Zusammenhang miissen zwei Techniken der Kreditbegebung unterschie-
den werden, die differente Mafinahmen hinsichtlich der Uberwachung der wid-
mungsgemiflen Verwendung der kreditierten Kapitalien erforderlich machen.

Der Akt der Ausschiittung in Form einer ,Jump sum“ nimmt dem jeweiligen
Kreditgeber die Moglichkeit der effektiven Kontrolle der gelichenen Gelder, wih-
rend die Begebung in Form mehrerer Tranchen eine bessere Uberwachung der
Kreditverwendung ermdglicht, da bei Nichterfiillung gewisser Bedingungen und
Auflagen mit der Retention der weiteren Ausschiittungsraten gedroht werden
kann, wobei dies bis zum Verlust des Rechtes auf Abrufung von weiterem Kapital
im Wege der Suspendierung des Ziehungsrechtes fortgefiihrt werden kann. Dabei ist
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Delaume voll beizupflichten, dafl die Qualitit und Erfahrung des Managements
des Borger-Staates das beste Mittel zur optimalen Plazierung der gelichenen Fonds
darstellt, wozu noch spezielle Informations- respektive Buchfithrungs- und Regi-
strierungspflichten zur effektiven ,end-use“-Verwendung sichernd hinzutreten kén-
nen.

Was die Beibehaltung der juristischen Existenz des Borgers betrifft, so erwihnt
Delaume nur ,en passant® (45 ff.), dafl es dabei darauf ankomme, die Eigenexistenz
desselben zu sichern respektive eine Vermengung seines Kapitals mit fremden Ka-
pitalien hintanzuhalten, {ibergeht aber mehr oder weniger die grofle Problematik
der Qualifikation der Akte der unter staatlicher Konzession bzw. in Lizenz autono-
mer Offentlicher Stellen agierenden ,beliehenen Unternehmer als solche ,iure
gestionis“ oder ,iure imperii“.

Die damit zusammenhingenden Probleme der im Rahmen der Staatensukzession
iibergehenden ,beziiglichen® Schulden sowie der Finanzschulden im allgemeinen
streift der Autor nur sehr kursorisch am Ende seiner Publikation (318 {f.).

In ihrer Suche nach einer Rechtsordnung, der sie ihren Darlehensvertrag submit-
tieren konnen, sind die Kontrahenten als Subjekte zweier verschiedener Rechtsord-
nungen frei und diirfen sich insbesondere auch das Vélkerrecht als ,Recht ihrer
Wahl“ aussuchen, wobei dies nicht — wie Delaume treffend ausfiihrt — der Aus-
sage gleichkommt, daff die Unterscheidung zwischen &ffentlichem und privatem
Recht durch die 6konomischen Interdependenzen relativiert ist.

Aus dem Beispiel der Darlehensvertrige der Weltbank 1iflt sich die Determinierung
des ,proper law“ unschwer ersehen, da die Loan Regulations bei vorliegender
Staatsqualitit des Borgers das Volkerrecht als Rechtsordnung zur Konfliktsrege-
lung fiir anwendbar erkliren, da keine Behinderung durch ,conflicting domestic
law* vorliegt.

Was die garantierten Darlehen anbelangt, bei denen den Borgern keine Volker-
rechtssubjektivitit zukommt, so wiirde es — bei Absenz einer besonderen Verein-
barung — primir zur Anwendung des Internationalen Privatrechts als Konflikts-
ordnung zur Bestimmung der Ankniipfung kommen, was dazu fithren wiirde, den
Vertrag der Rechtsordnung des Ortes, an dem sich der Darleiher befindet, zu un-
terstellen. (Im Falle einer Kreditvergabe durch die Weltbank wiirde dies das
Volkerrecht sein.)

Was die Tendenz betrifft, die Darlehensvertrige zwischen Volkerrechtssubjekten
und staatlichen Unternehmensschuldnern zu ,internationalisieren®, so distanziert
sich Delaume von der Ansicht Broches, der Darlehensvertrag nehme an der ,Inter-
nationalitit® des mit ihm gleichzeitig abgeschlossenen Garantievertrages teil, da er
trotz der Stellung des Garanten als Mitschuldner, aus der Erkenntnis ,pacta tertiis
nec nocent nec prosunt“, die rechtliche Eigenexistenz der beiden Vertrige als
gegeben ansieht. Trotzdem siecht Delaume aus der Uberlegung heraus, dafl es der
Darlehensgeber nicht riskieren konne, sich einer fremden Rechtsordnung und der
Unsicherheit eines in ihr ergehenden Schiedsspruches zu unterwerfen, es als not-
wendig an, den Vertrigen mit Unternehmensschuldnern den Charakter vélker-
rechtlicher Vertrige zuzuschreiben, wie dies in der Literatur bereits mehrmals ver-
sucht wurde.

So sieht Mann in der Gerichtsstandsvereinbarung, den Internationalen Gerichtshof
als ,forum prorogatum® zu akzeptieren, implicite eine ,Internationalisierung® des
betreffenden Vertrages, wihrend Matzel die Darlehensvertrige mit Unterneh-
mensschuldnern als typische Vertrige der ,economic development agreements®

488



im Rahmen einer ,vertikalen® Strukturinderung der Internationalen Rechtsord-
nung dem Volkerrecht zuzurechnen versucht.

Beziiglich der Rechtsordnung, unter der der Garantievertrag stehen soll, ist vor-
dringlich auf das ,proper law®, in der Folge aber auch auf das ,law applicable to
the principal debt“ abzustellen, wobei wieder zwischen der ,Substanz“ der Schuld
— geregelt vom ,proper law“ des Vertrages — und der Art der Durchfithrung —
unter der Anwendung der ,lex loci solotuionis“ — unterschieden werden muf.
Besondere Vorsicht ist bei der Wahl des ,centre of gravity“ in den bei garantierten
Darlehen auftauchenden Ankniipfungsproblematiken geboten, da man nur selten
einen ,genuine link“ zum Recht des Verleihers, dem des Marktes und der Begabung
respektive dem des garantierenden Staates exakt feststellen kann.

Ist sowohl die ,ability“ als auch die ,capacity® zum Abschluff des Internationalen
Kreditvertrages festgestellt, das ,proper law® in seiner jeweiligen Ausprigungs-
form als Kollisionsrecht gefunden, so muf noch Bedacht auf die ,lex loci actus®
genommen werden, von deren Beachtung die formelle Giiltigkeit des Darlehens-
vertrages abhingt.

Die Einschliefung von Klauseln iiber das anzuwendende Recht respektive die
Suche nach dem ,proper law“ der getroffenen Vereinbarung wire aber unvoll-
stindig, wenn nicht auch zur gleichen Zeit das Problem des ,,proper forum* geklirt
werden wiirde, das einesteils aus der ,bargaining power“ des Kreditgebers, anderer-
seits aus den diversen ,Immunitits- und Souverinititseinreden® — bei Akten ,iure
imperii“ — des Borgers resultiert.

Delaume hitte in diesem Zusammenhang bei der Behandlung der Frage, ob eine
Kreditvergabe an einen auslindischen Schuldner einen hoheitlichen Akt darstellt
oder nicht, niher auf die Argumente sowohl der ,restriktiven® als auch der ,ex-
tensiven® Theorie eingehen miissen, um hierzu etwas wesentlich Neues zu sagen.
Der Autor kommt in der Folge auf die Mdglichkeit der Sicherung von Darlehen
zu sprechen, die er in der Abtretung der Einkiinfte, der Verpfindung von Immo-
bilien, der Bestellung von Grundpfindern respektive der Ausbedingung der ,nega-
tive pledge-clause“ sowie der ,floating charge® (ihnlich dem ,nantissement de
fonds de commerce®) als besitzloses Pfandrecht fiir ausgestaltbar ansieht.

Mit einem kurzen Ausblick auf die Méglichkeit der Absicherung gegen politische
Risiken schliefft Delaume seine Untersuchung, die einen umfassenden Uberblick
iber die auf dem Sektor der internationalen Finanzierung bestehenden und einer

Losung harrenden Probleme gibt.
Waldemar Hummer

R. J. Duruy (Hrsg.)
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Fiir die Haager Akademie fiir Internationales Recht hat R. J. Dupuy aus Anlaf} ih-
res 50jihrigen Bestehens im Jahre 1973 eine Festschrift herausgegeben. Sie enthilt
nicht so sehr wissenschaftliche Beitrige zum Gegenstand aller Bemiithungen der
Akademie als vielmehr teils sehr persénliche Erinnerungen (Ph. C. Jessup, F. Cast-
berg, E. N. van Kleffens), teils kritisch-historische Reflexionen iiber Entstehung
und Entwicklung der Akadmie. A. Verdross verbindet damit die Erinnerung an die
damals aktuellen wissenschaftlichen Kontroversen: internationales und nationales
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