
Projektfinanzierung
und

Kreditsicherung

dargestellt am
Beispiel von Darlehen
an Rohstoffvorhaben

in Entwicklungsländern

von

Dr. Albrecht Stockmayer, LL.M.

juristische ö f ^ S
T e C h "Si

1982

ALFRED METZNER VERLAG - Frankfurt am Main



Inhalt

Vorwort 5

Abkürzungsverzeichnis 13

Kapitel I: Zur Problematik der Sicherung von Projektkrediten
1. Einführung 15
2. Thema der Arbeit 17
3. Literatur 20

a) Zu Rahmenaspekten der Finanzierung
von Rohstoffprojekten 20

b) Zur Frage der Sicherung internationaler Kredite . . . 22
aa) Sicherung von Krediten der Weltbank 22
bb) Sicherung der Gläubiger internationaler

Anleihen 24
cc) Vergleichende Untersuchungen von

Kreditsicherheiten 25
c) Kreditsicherung als Bankpolitik 26

4. Aufgabe der Arbeit 27
5. Gang der Untersuchung 29

Kapitel II: Beispiele der Finanzierung und ihrer Probleme
1. Gesamtproblemdarstellungen 31

a) Gunung Bijih, Indonesien 31
b) Cuajone, Peru 35
c) Cerro Colorado, Panama 42

2. Problemorientierte Projektdarstellungen 47
a) Formen der Investorbeteiligung 48
b) Nicht erschließungsbezogene Objekte

der Finanzierung '. . . . 50
aa) Weiterverarbeitung 50
bb) Infrastrukturvorhaben 52

c) Indirekte Projektbeteiligung von Handels-
häusern und Dritten 53

d) Beispiele für gescheiterte Projekte 54
aa) Akjoujt — SOMIMA (Mauretanien) 55
bb) SMTF - Societe Miniere de Tenke

Fungurume (Zaire) 56
cc) Überschuldung und Restrukturierung der

externen Verschuldung 57



Inhalt

Kapitel III: Der Rahmen der Rohstoff inanzierung:
Aktoren, Interessen, Techniken
1. Einleitung 61
2. Finanzierungsrelevante Besonderheiten von

Rohstoffprojekten 61
a) Risiken von Rohstoffprojekten 61
b) Besonderheiten der Investition 63
c) Besonderheiten der Industriestruktur 63

3. Interessen der Projektbeteiligten 64
a) Investoren 64
b) Rohstoffland 67
c) Kreditgeber 70

aa) Rolle der Kreditgeber bei der Finanzie-
rung von Rohstoffvorhaben 70

bb) Interessen 71
cc) Grundlagen der Kreditpolitik 74

4. Techniken der Finanzierung von Rohstoffpro-
jekten in Entwicklungsländern 76
a) Der mittel- und langfristige konsottiale

Euro-Kredit 76
aa) Seine Rolle bei der Finanzierung von

Bergbauprojekten 76
bb) Technik der Eurokredite 77

b) Rechtliche Rahmenbedingungen der
Eurokreditverträge 79
aa) Gesetzliche Vorschriften 79
bb) Parteiautonome Vereinbarungen 80

c) Standardvereinbarungen 82
aa) Entstehungsgründe 82
bb) Inhalte von Standardvereinbarungen 82

5. Die Finanzierung durch Länderkredite 84
6. Zur Technik der Projektfinanzierung 88

a) Definition 88
b) Typen von Projektfinanzierungen 89
c) Risikokapazität der Kreditgeber -. . . . 92

aa) Einleitung 92
bb) Umfang der Projektrisiken 92
cc) Kreditgeber- und Investorrisiken 93
dd) Umfang der Risikoübernahme 94
ee) Sicherung von Risiken durch vertrag-

liche Vereinbarungen 95
d) Funktion der Vertragsgestaltung bei

der Projektfinanzierung 96



Inhalt

Kapitel IV: Elemente der Kreditentscheidung
1. Bankbetriebliche Ziele 97
2. Kriterien der Kreditentscheidung 99
3. Risiken und Risikopolitik 102

a) Teilrisiken des aktiven Risikos 102
b) Risikopolitik 104

4. Zusammenfassung 107

Kapitel V: Maßnahmen der Kreditsicherung
1. Definitionen 109
2. Aufgabe der Kreditsicherheiten und der

Kreditwürdigkeitsprüfung 109
a) Rolle der Sicherheiten 110
b) Kreditwürdigkeitsprüfung 110

3. Gegenstand der Kreditsicherung 112
4. Instrumente der Kreditsicherung 113

a) Voraussetzungen 113
aa) Überblick 113
bb) Eingriffs-und Verfügungsrechte 114

b) Ansatzpunkte der Kreditsicherung 115
5. Formen der Kreditsicherungsvereinbarungen 117

a) Kreditbedingungen 118
b) Vorbehalte 119
c) Anpassungsklauseln 120
d) Sicherheiten 120
e) Besondere Sicherungsmaßnahmen 122

Kapitel VI: Zur Vertragspraxis der Kreditsicherung
1. Bedingungen der Untersuchung 123
2. Kreditbedingungen 126

a) „Erklärungen und Zusicherungen" 127
b) Finanzierungsbedingungen 128

aa) Gesamtfinanzierung 129
bb) Technische und organisatorische

Durchführung des Projekts 129
cc) Lieferverträge 130
dd) Kapitalverkehrsgehehmigungen 130
ee) Beteiligung weiterer Kreditgeber 131

c) Kreditverwendungsbedingungen —
Auszahlungsbedingungen 131

3. Finanzierungsvorbehalte — Projektauflagen 132
a) Projektbetriebsauflagen 134
b) Kapitalstrukturauflagen 134



Inhalt

c) Verfügungsbeschränkungen 138
aa) Gewinnverwendung 138
bb) Veräußerung und Belastung

von Vermögen 139
d) Informationspflichten und Inspektionsrechte 140

4. Kündigungsgründe 141
a) Ausgestaltung 141
b) Zweck der Kündigungsgründe 143

5. Anpassungsrechte 144
a) Anpassung an das Refinanzierungsrisiko 144
b) Anpassung an geänderte Projektbedingungen 145

aa) Verlängerung der tilgungsfreien Zeit
und Stundung der Tilgungsraten 145

bb) Obligatorische vorfristige Tilgung 149
6. Sicherheiten im engeren Sinne 151

a) Rolle der Sicherheiten 152
b) Überblick über Sicherheiten 153

aa) Grundpfandrechte 153
bb) Pfandrechte am beweglichen Vermögen . . . . 154
cc) Verpfändung von Rechten 154
dd) Negativklausel 155

7. Projektkredittypische Sicherheiten 157
a) Garantien 158

aa) Umfang der Garantenpflicht 159
bb) Garantiefall und Höhe der

Garantieverpflichtung 161
cc) Dauer der Verpflichtung 162
dd) Ausschlußtatbestände 163

b) Sicherungszession 164
aa) Formen der Sicherungszession 165
bb) Bedeutung der Sicherungszession und

Folgen für ihre Ausgestaltung 166

Kapitel VII: Sicherung des Transfers von Kapitaldienstzahlungen
1. Grundlagen der Sicherung 171
2. Regelungsfragen und Interessen 172

a) Regelungsfragen 172
b) Interessendes Rohstofflandes 173
c) Interessen des Kreditnehmers und

des Kreditgebers 175
3. Regelungsrahmen 175

a) Regelungsort 175
b) Einflüsse der Projektstruktur 176

10



Inhalt

4. Regelungselemente darlehensbezogener
Devisenbewirtschaftung 177
a) Die Deviseneinfuhr- und andienungspflicht 177
b) Umtauschbedingungen 178
c) Verfügbarkeit der Guthaben 179
d) Ausland(treuhand)konten 180

5. Gesamtvereinbarungen 181
6. Verhältnis von Transfer- zu Kredit-

sicherungsmaßnahmen 184

Kapitel VIII: Effizienz von Sicherungsvereinbarungen
1. Zulässigkeit der Kreditsicherungsvereinbarungen 189

a) Das Knebelungsverbot als Zulässigkeits-
kriterium für Kreditsicherungsvereinbarungen . . . . 190

b) Andere Zulässigkeitshindernisse 192
2. Effizienzkriterien der Ausgestaltung von

Kreditsicherungsvereinbarungen 195
3. Risikozuordnung im Projekt 197

a) Rollen und Funktionen von Projektbeteiligten . . . . 197
b) Angemessenheit der Risiko Zuordnung 199

aa) Verteilung der Risiken nach
Kontrollfähigkeit 199

aaa) Umfang der Abnahmegarantie 200
bbb) Beendigung der Fertigstellungs-

garantie 201
bb) Risikoverteilung nach Gewinn-

chancen 201
aaa) Dividendenbeschränkung 203
bbb) Mehrgewinnabschöpfung 204
cc) Das Modell der Risikoverteilung 205

4. Konsistenz der Kreditsicherungsmaßnahmen 207
a) Interne Konsistenz 208
b) Konsistenz mit außerhalb des Vertrages

liegenden Sachverhalten 210
aa) Einbeziehung außervertraglicher

Kreditwürdigkeitsindikatoren 211
bb) Beteiligung Dritter bei Kostenüber-

schreitungen 212
cc) Offenheit des Darlehensverhältnisnisses 213

Kapitel IX: Zusammenfassung 215

Anhang 221
Literaturverzeichnis 243
Stichwortverzeichnis 254

11


