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Risikominderung |
bei Investitionen in Entwicklungslandern

Dr. Gﬁnteré{Viedensohler, Hamburg

ohl kein Bereich der Wirtschaft reagiert so
Wempﬁndlich wie der zwischenstaatliche private
Kapitalverkehr. Sind bereits die inldndischen Investi-
tionen — wie wir soeben wieder bei uns erlebt haben
— in hohem Grade krisenanféllig und stimmungsab-
hingig, so erhoht sich das unternehmerische Wagnis
noch, wenn es sich um Kapitalanlagen im Spannungs-
raum der internationalen Wirtschaft handelt. Kaum
eine andere kommerzielle Titigkeit hdngt gleicher-
maBen stark von auBerdkonomischen Faktoren ab,
namentlich von den sozialen Gegebenheiten und poli-
tischen Zielsetzungen der beteiligten Staaten. Wer
sich mit dem Gedanken trdgt, in Entwicklungslandern
zu investieren, errechnet daher nicht nur seinen mog-
lichen Gewinn, ihn beschéftigt auch die Frage, inwie-
weit seine Kapitalanlage nichtgeschaftlichen Risiken
ausgesetzt ist, Zur Abwagung derartiger Gefahren ge-
niigt es nicht, wollte man dieses spannungsreiche
Feld allein von der Rechtslage her analysieren. Der
komplexe Charakter solcher rechnerisch nicht erfafi-
baren!) Risiken macht es vielmehr erforderlich, die
Verflechtung und gegenseitige Abhéngigkeit der ein-
schldgigen politischen, sozialen, wirtschaftlichen und
rechtlichen Beziehungen des potentiellen Anlagelan-
des zu durchleuchten. %)

DIE RISIKEN UND IHRE URSACHEN

Die hier aufgezeigten Gefahren gehéren zum Bereich
der vermdgensentziehenden Hoheitsakte und sind ent-
weder Einzeleingriffe (Enteignung) oder Globalein-
griffe (Verstaatlichung, Nationalisierung). Sie umfas-
sen iiber den férmlichen Eigentumsentzug hinaus auch
diejenigen staatlichen MaBnahmen, die das Wesen
des Eigentums antasten und daher als enteignungs-
gleiche Eingriffe — auch ,gerduschlose” oder ,schlei-
chende” Enteignung — bezeichnet werden. Hierzu zah-
len insbesondere: die Verweigerung von Importlizen-

1) Zur Behandlung dieser Risiken in der betriebswirtschaftlichen
Theorie und Praxis vgl. F. Vollmar, Begriff und Wesen des
Risikos in der Betriebswirtschaftslehre, Bern 1957, S. 178.

2) Drei Landerstudien dieser Art sind vom selben Verfasser er-
schienen. Vgl. G. Wiedensohler, Der Schutz deutscher
Privatinvestitionen in Libyen, ... Tunesien, ... Marokko, Ham-
burg 1965-1967.
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zen fir notwendige Ausriistungsgiiter, konfiskatori-
sche Besteuerungen, riicksichtslose Preisstopps und
weitreichende Transfer-Restriktionen. Gegen solche
politischen Risiken sind Entwicklungsldnder im allge-
meinen weniger sicher als Industrieldnder.

Wer in wirtschaftlich zuriickgebliebenen Lindern eine
Niederlassung oder Beteiligung unterhilt, begegnet
einem tiefgreifenden Wandel von Wertvorstellun-
gen und Verhaltensweisen. Die dadurch vielfach be-
dingte politische Instabilitdt bleibt nicht ohne Ein-
fluB auf die Investitionsentscheidung des auslandi-
schen Unternehmers. Seitdem der wirtschaftliche und
soziale Aufbau in den Entwicklungslindern zuneh-
mend politisiert wird, ist die Sicherheit des Auslands-
kapitals eng mit den Wechselfdllen der Innenpolitik
dieser Staaten verkniipft.?) Ihre Wirtschaftsordnung
entspricht dem jeweiligen Kréafteverhéltnis von Regie-
rung, Parteien, Gewerkschaften, militdrischen Grup-
pen, Stammesverbdnden, Religionsgemeinschaften usw,
Fiir den potentiellen Investor ist es besonders wichtig
zu wissen, ob die politisch-ideologische Zielsetzung
des Anlagelandes stdrker die Kollektividee betont
oder mehr das wohlverstandene Individualinteresse
beriicksichtigt.

MOGLICHKEITEN EINER RISIKOMINDERUNG

Der Investor hat es in der Hand, seine Sicherheit zu
erhohen, indem er sich fester in die Wirtschaft des
Anlagelandes einfiigt. Zweckdienlich ist ein Verhal-
ten, das den Vorstellungen und Erwartungen der Gast-
geber entgegenkommt, ohne damit den privatwirt-
schaftlichen Sinn der Kapitalanlage auszuh&hlen. Dies
setzt ein starkes Einfiihlungsvermégen und dement-
sprechend griindliche Landeskenntnisse voraus. Sorg-
faltig gepflegte Kontakte zur Biirokratie und ein
freundschaftliches Verhdltnis zu einfluBreichen Per-
sonlichkeiten sind dabei tberaus niitzlich. Die Furcht
vor einer Uberfremdung 148t sich in vielen Féllen
dadurch beseitigen, da8 der Ausldnder inldndisches

3) Vgl. H. Giesecke, Industrieinvestitionen in Entwiddungs-
lindern — Risiken und Chancen, Hamburg 1963, S. 40 f.
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Kapital beteiligt und einheimische Kréfte in die Ge-
schiftsleitung aufnimmt. Diese Art der Zusammenset-
zung bringt allerdings ein fremdes Element in die
Unternehmensfithrung, das um so stérender sein kann,
je weniger in dem betreffenden Land nach modernen
Grundsétzen gearbeitet und rentabel kalkuliert wird.
Doch 148t sich dieses Risiko bei einiger Umsicht in
Grenzen halten. Freilich gewdhrleistet auch das be-
hutsamste Vorgehen nicht immer geniigende Sicher-
heit. Wirksame institutionelle Garantien miissen hin-
zu kommen. Ein Land, das sich um Wirtschaftshilfe in
Form ausldndischen Privatkapitals bemiiht, wird daher
den gewiinschten Erfolg nur haben, wenn es dem
Kapitalgeber ausreichenden gesetzlichen und vertrag-
lichen Schutz gewdhrt,

DER BILATERALE VERMUGENSSCHUTZ

Die Bundesregierung Deutschland, deren Beispiel in-
zwischen andere Industrieldnder gefolgt sind, ist seit
1959 dazu fiibergegangen, die Ubersee-Investitionen
ihrer Staatsangehorigen durch besondere zweiseitige
Abkommen 4) gegen politische Risiken zu sichern, Ein
Kernstiick dieser Vertrdge, die sich alle stark &hneln,
ist die Bestimmung, daB deutsche Kapitalanlagen und
deren Ertrdgnisse nur zum allgemeinen Wohl und ge-
gen Entschddigung enteignet werden diirfen. Die Ent-
schddigung muB dem Wert der enteigneten Anlage
entsprechen, unverziiglich geleistet werden, tatséchlich
verwertbar und frei transferierbar sein.3) Durch die
vorgeschriebene tatsdchliche Verwertbarkeit wird ge-
wihrleistet, daf der Kapitaleigner keine schwer ver-
duBerlichen Staatsschuldverschreibungen oder Zahlung
auf ein Sperrkonto hinzunehmen braucht. Die Garan-
tie ungehinderten Transfers soll der Gefahr vorbeu-
gen, daf deutsche Unternehmer bei Devisenknappheit
lediglich in Inlandswé&hrung abgefunden werden. Und
indem die Vertragsstaaten eine unverziigliche Ent-
schddigung vereinbaren, wollen sie den Investor vor
Geldentwertung und Zinsverlust bewahren. )

Nicht minder wichtig sind die Vertragsregeln iiber den
Gewinntransfer. Die Kapitalimportlander garantieren
deutschen Firmen die unbeschrénkte Riickfithrung des
angelegten Kapitals und der Ertrdge. Daraus ergibt
sich die Pflicht des Anlagelandes zur Devisenvorsorge.
Summenméfige Transferbeschrankungen und raten-
weise Transferierungen sind unzuldssig. Die Uberwei-
sung erfolgt unverziiglich und zu dem flir laufende
Gesdhidfte am Tage des Transfers giiltigen offiziellen
Kurs. Unverziiglichkeit bedeutet die Einhaltung einer
Frist, die normalerweise zur Abwicklung der Trans-
ferformalititen erforderlich ist, Wie die den Abkom-

4} Bis zum 1. Mérz 1968 waren 33 solcher Abkommen unterzeich-
net (davon 2t in Kraft getreten), und zwar 21 mit afrikanischen
Lindern, 7 mit asiatischen, 3 mit lateinamerikanischen und je
eines mit Griechenland und der Tiirkei.

5) Vgl. den ,Vertrag zwischen der Bundesrepublik Deutschland
und der Republik Tunesien iiber die Férderung und den gegen-
sSeitggen Schutz von Kapitalanlagen“, Bundesgesetzblatt 1965, II,
. 1377 ff.

%) Vgl. R, Berger, Vermdgensschutz im Ausland durch Inve-
stitionsforderungsvertrige, in AuBenwirtschaftsdienst des Be-
triebs-Beraters, 1965, Heft 1, S. 4.
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men beigefiigten Protokolle bestimmen, beginnt diese
Frist mit der Einreichung eines entsprechenden — im
Sinne der Devisengesetzgebung ordnungsgemidBen —
Ersuchens und darf unter keinen Umstinden zwei
Monate iiberschreiten, Streiten die Parteien iiber die
Auslegung oder Anwendung einer Vertragsvorsdrift,
so konnen sie ein internationales Schiedsgericht an-
rufen, dessen Urteile allerdings nicht zwangsweise
durchsetzbar sind.

Investitionsférderungs-Abkommen dieser Art diirften
die Anlageplanungen nachhaltig beeinflussen. Mit
ihren weitreichenden Garantien tragen sie maBgeb-
lich dazu bei, eine den zwischenstaatlichen Kapital-
flu fordernde Atmosphédre gegenseitigen Vertrauens
zu schaffen. Wenn gegen den Wert solcher Vertrdge
eingewendet wird, sie wiederholten zur Hauptsache
ohnehin allgemein geltende Vélkerrechtsregeln?), so
ist dieses Argument nicht zutreffend. Nachdem sich
zwei weltanschaulich kontrdre Machtblocke gebildet
haben und viele — dem herkémmlichen Vélkerrecht
gegeniiber zuriikhaltende — afro-asiatische Staaten
selbstéandig geworden sind, ist auch das urspriing-
lich einheitliche internationale Enteignungsrecht weit-
gehend ideologisch gespalten. Abgesehen davon aber
erfordert schon das Zusammentreffen unterschiedlicher
Rechtskreise eine vertragliche Regelung, in der die
Parteien genau festlegen, was sie anstreben. Zu Un-
recht wird der wirtschaftliche Wert dieser Abkommen
auch mit dem Hinweis auf die Félle Kuba und Indone-
sien angezweifelt. Zwar schliefen Kapitalschutzver-
trige ebensowenig wie andere Kontrakte die Méglich-
keit von Verletzungen absolut aus. Sie verlieren des-
halb aber nicht ihren Sinn. Denn der vertragsbriichige
Staat miiBte damit rechnen, daB seine internationale
Glaubwiirdigkeit erschiittert wird und seine ausldndi-
schen Kapitalquellen schlagartig versiegen.

DER MULTILATERALE VERMOGENSSCHUTZ

Die jahrzehntelangen Bemithungen zahlreicher &ffent-
licher und privater Institutionen, fiir mehrere oder
gar alle Staaten verbindlich festzulegen, wie das aus-
landische Vermégen rechtlich zu schiitzen ist, sind seit
dem. zweiten Weltkrieg verstdrkt fortgesetzt worden
und haben zu verschiedenen Konventionsentwiirfen
gefiihrt, Als Beispiele seien genannt: die ,Havana Char-
ter” 8 der Vereinten Nationen, das OECD-Projekt?)
und die Vorschlige der ,Gesellschaft zur Forderung
des Schutzes von Auslandsinvestitionen”.1%) Mit einem
weltweiten Vertragssystem, dem Gldubiger- und
Schuldnerlédnder gleichermaBen angehdren sollten,
wollte man die internationale Rechtssicherheit er-
hohen und damit den zwischenstaatlichen privaten
Kapitalverkehr beleben. Die Entwiirfe stellten einheit-

7) Zu diesen Vdlkerrechtsregeln vgl. im einzelnen J. Seidl-
Hohenveldern, Investitionen in Entwicklungsldndern und
das Volkerrecht, Kéln 1963, S. 21.

8) UN Conference on Trade and Employment, Final Act and
Related Doc., UN Publication 1948, II. D. 4, 3 ff.

9) Draft Convention on the Protection of Foreign Property, OECD
Publ. Nr. 15 637, Dez. 1962.

10) Schriftenreihe der Gesellschaft, Heft 2, 1957.
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liche Mindestregeln fiir die Behandlung ausldndischer
Kapitalanlagen auf und sahen vor, daf diese Grund-
sdtze durch ein solidarisches Verhalten aller Unter-
zeichnerstaaten verwirktlicht werden. Ein Riickblick
auf die Geschichte dieser wiederholten Versuche zeigt
jedoch, daB es geradezu unmoglich ist, eine fiir alle
Beteiligten befriedigende und zugleich praktikable
Losung zu finden. Die teilweise sehr verschiedenen
Rechtsauffassungen und politischen Interessen der
einzelnen Staaten verhindern eine Einigung insbeson-
dere dort, wo — wie bei der Nationalisierung —
weltanschauliche Gegensdtze aufeinanderstoBen. Zu-
dem mochten gerade die Entwicklungsldnder ihre Ver-
pflichtungen in Grenzen halten und nicht im Rahmen
eines multilateralen Vertragswerkes — wie sie be-
fiirchten — untiberschaubar werden lassen.

Da die Versuche einer umfassenden materiellen Rege-
lung gescheitert sind, hat man sich bemiiht, wenig-
stens Teilgebiete des Kapitalschutzes auf internatio-
naler Ebene vertraglich zu fixieren, Diese Bestrebun-
gen haben im Bereich der Schiedsgerichtsbarkeit zu
einem bemerkenswerten Erfolg gefiihrt. Die Weltbank
leitete ihren Mitgliedstaaten den Entwurf einer ent-
sprechenden Konvention!!) zu, die am 14. Oktober
1966, einen Tag nach ihrer Ratifizierung durch den
zwanzigsten Staat!?), in Kraft getreten ist. Unter der
Schirmherrschaft der Weltbank errichtete die Kon-
vention eine selbstdndige internationale Instanz zur
Beilegung von Investitionsstreitfdllen zwischen Ver-
tragsstaaten und Angehérigen anderer Vertragsstaa-
ten. Im Unterschied zu den erwdhnten bilateralen
Schutzabkommen hat der Investor hier das Recht,
selbst eine Schlichtung einzuleiten oder einen Schieds-
spruch herbeizufiihren. Er ist also nicht auf die Mit-
wirkung seines Heimatstaates angewiesen. Hierin
liegt ein bedeutender Beitrag zur Entpolitisierung der-
artiger Konflikte. Die vertragschlieBenden Staaten
verpflichten sich, die Schiedsspriiche als bindend an-
zuerkennen und in gleicher Weise durchzusetzen wie
rechtskraftige Urteile ihrer Gerichte. Wirksamer aller-
dings wird die Befolgung der Schiedsspriiche durch
die allgemein anerkannte Autoritdt der Weltbank ge-
wihrleistet, der einschneidende finanzielle Sanktionen
zur Verfiigung stehen. Denn die Weltbank hat zu ver-
stehen gegeben, es werde auf ihre Kreditpolitik
nicht ohne EinfluB sein, wenn ein Mitgliedstaat sich
der Nichtachtung eines schiedsgerichtlichen Entscheids
schuldig macht.

SCHUTZGESETZE DER ANLAGELANDER

Um das fiir einen beschleunigten Wirtschaftsaufbau
unentbehrliche private Auslandskapital zu gewinnen,
haben die Entwicklungsldnder eine Reihe anlagefor-

11) International Bank for Reconstruction and Development, Con-
vention on the Settlement of Investment Disputes between States
and Nationals of Other States. Submitted to Governments by the
Executive Directors, Washington 1965.

12) Bis August 1967 hatten bereits 53 Staaten die Konvention un-
terzeichnet oder ratifiziert, darunter auch die Bundesrepublik
Deutschland.
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dernder Gesetze erlassen, in denen sich auch Bestim-
mungen zum Schutz gegen nichtgeschaftliche Risiken
finden, vor allem gegen staatliche Vermdgenseingriffe.
Zundchst verbiirgen diese Gesetze gewohnlich eine
gerechte und billige Behandlung der Kapitalanlage,
Sicherheit vor Diskriminierung und staatlichen Will-
kiirakten. Nicht selten wird von dem Vermdgensin-
haber verlangt, daB er sich einem Zulassungsverfah-
ren unterzieht, bevor er die gesetzlichen Vergiinsti-
gungen in Anspruch nehmen darf. Dadurch behilt der
Staat sich die Mdéglichkeit vor, das Kapital in Be-
reiche zu lenken, die fiir die volkswirtschaftliche Ent-
wicklung vorrangig sind.

Manche Regierung gibt die absolute Garantie, daB
ausléndische Vermdgenswerte wéahrend eines be-
stimmten Zeitraumes weder enteignet noch nationali-
siert werden, so Kambodscha fiir zehn bis dreiBig
Jahre1%); die Volksrepublik China flir zehn Jahre,
soweit ein Unternehmen bis zu 50°% mit Auslands-
kapital finanziert ist.!¥) Die Investitionsgesetze ande-
rer Linder gehen zwar nicht so weit, geben aber die
Gewdhr, daB solche Eingriffe nur unter bestimmten
Modalitéten erfolgen. Nach dem libyschen ,Foreign
Capital Investment Law" darf auslédndisches Investi-
tionsvermogen nur im 6ffentlichen Interesse und unter
den Voraussetzungen des Enteignungsgesetzes entzo-
gen werden, das eine Entschddigung vorsieht. %) Der
+Approved Enterprises Act” des Sudan schreibt vor,
daf bei Vermdgensentzug gerechte und billige Ent-
schddigung zu zahlen ist, die frei aus dem Lande
transferiert werden kann. %) Haufig verweisen anlage-
férdernde Gesetze und Erlasse auch auf die Eigen-
tumsgarantien der Staatsverfassung. L&nder mit stren-
ger Devisenbewirtschaftung verbessern ihr Investi-
tionsklima, indem sie den Riicktransfer der Kapitalien
und Gewinne zusichern. Wahrend sich einige Regie-
rungen fiir die grundsdtzlich unbeschrdnkte Transfer-
freiheit entschieden haben, gestatten andere die Uber-
weisung nur in jdhrlichen Raten oder in Hdohe eines
bestimmten Prozentsatzes des angelegten Kapitals.

GARANTIEN DER KAPITALEXPORTLANDER

Zweifellos darf man dergleichen innerstaatliche Sicher-
heitsgarantien nicht {iberbewerten. Ob und inwieweit
der Staat sie einhalten wird, hangt von der souvera-
nen Entscheidung seiner zustdndigen Organe ab.
Gleichwohl sind die rechtlichen Zusagen nicht bedeu-
tungslos. Mit ihnen wiirdigt das Anlageland den Bei-
trag ausléndischer Privatinvestitionen und bekennt
sich offen zu ihrem Schutz, Eine investitionsférdernde
Wirkung solcher Gesetze zeigt sich insbesondere bei
Staaten mit stabilen politischen Verhéltnissen und
einer gefestigten Rechtsordnung.

13) UN Doc. E/3325, 1960, 64.
14) UN Doc. AJAC, 97/5, 1959, 148.

15) Chamber of Commerce, Industry and Agriculture of Tripoli-
tania, Dalil Tarablus al-Gharb, Tripolis, 1960-1961, S. 68 f.

16) UN Doc. E/3325, 1960, 64 f.

WIRTSCHAFTSDIENST 1968/IV
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Dem Vorbild der Vereinigten Staaten folgend, hat die
Bundesrepublik ein Garantiesystem entwickelt, das
dem Sicherheitsbediirfnis des Kapitaleigners vielleicht
am ehesten gerecht wird. Es erdffnet ihm die Mdg-
lichkeit, Verluste an einer forderungswiirdigen Aus-
landsanlage, die durch politische Ereignisse oder MaB-
nahmen im Anlageland entstehen, dhnlich wie bei
einer Versicherung abdecken zu lassen. Nach Eintritt
des Schadensfalles erwirbt der Investor eine Aus-
gleichsforderung gegen seinen Heimatstaat, zu dessen
Zahlungsféhigkeit er groBeres Vertrauen hat als zu
der des Entwicklungslandes, in dem er die Investition
vorgenommen hat. Zumindest wird es ihm leichter
fallen, seine Rechte gegeniiber dem eigenen Staat zu
verfolgen.

Fiir das deutsche System gilt der Grundsatz, daB Ga-
rantien nur {ibernommen werden, wenn das Anlage-
land dem Investitionskapital ausreichenden Rechts-
schutz gewdahrleistet, den man praktisch nur dann als
gegeben ansieht, wenn das Land mit der Bundesre-
publik ein entsprechendes Schutzabkommen abge-
schlossen hat. Die Risikodedkung soll vor allem die
Beziehungen zu den Entwicklungslandern vertiefen
und vorzugsweise bei Produktions-, Handels- und Ver-
kehrsunternehmen gewdhrt werden. Der Garantie-
schutz erstreckt sich nur auf kiinftige Investitionen;
fir die Sicherheit schon bestehender Anlagen iiber-
nimmt der Bund keine Haftung. Ein Rechtsanspruch
auf Garantielibernahme besteht nicht. An dem Scha-
den ist der Garantienehmer mit mindestens 10 %, die
nicht anderweitig gedeckt werden diirfen, zu beteili-
gen. Die Laufzeit der Gewdhrleistungen betrégt in der
Regel 15 und nur in Ausnahmeféllen 20 Jahre. Der
Investor hat ein Entgelt zu zahlen, das sich auf jdhr-
lich 0,8%% des investierten Wertes belduft, 1%

Diese Bedingungen sind von den ersten Entwiirfen bis
zur heute giiltigen Fassung stdndig zugunsten des
Garantienehmers verbessert worden, So wurde das
Entgelt erméBigt, die Selbstbeteiligung von 209 auf
109, gesenkt, Teilverluste in die Haftung einbezogen
und von der jéhrlichen Minderung der Kapitaldeckung
abgesehen. Dennoch sind die Stimmen nicht ver-
stummt, die der Bundesrepublik vorwerfen, sie halte
sich iiber Gebithr zuriick, wo es darum gehe, das
Risiko der deutschen Unternehmer zu verringern, die
mit ihrer Investitionstdtigkeit in Entwicklungsléndern
zugleich im Interesse ihres Heimatstaates handeln. So-
weit die Kritik sich gegen die zeitliche Begrenzung
der Garantien richtet, ist sie sicher berechtigt. Die
politischen Risiken nehmen nicht unbedingt im Laufe
der Zeit ab. Gerade die fernere, ungewisse Zukunft
bedarf der Absicherung. Die Erfahrung hat iiberdies
gelehrt, daB die Investitionen um so gefdhrdeter sind,

17) Uber Antrdge auf Garantiegewdhrung entscheidet ein inter-
ministerieller Bundesausschuf. Die Antrige werden entgegen ge-
nommen und bearbeitet von der Deutschen Revisions- und Treu-
hand-Aktiengesellschaft, Hamburg 1, Hermannstrafie 40. Vgl. im
einzelnen die ,Richtlinien fiir die Ubernahme von Bundesgaran-
tien fiir Kapitalanlagen im Ausland* vom 13, Januar 1967, Bun-
desanzeiger, 18. 1. 1967
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je giinstiger sich ihre Ertragslage entwidkelt. Der ge-
legentlich zu hérende Vorschlag, man solle die Bun-
desgarantien entsprechend dem US-System auch ohne
materiellen Vertragsschutz gewéhren, verdient dage-
gen keine Zustimmung. Durch die zwischenstaatliche
Vereinbarung bestimmter Wohlverhaltensregeln wird
die Verantwortlichkeit der Vortragspartner gegeniiber
deutschen Kapitalanlagen nachdriicklich bekraftigt und
damit die stark vernachldssigten Vermdégensschutzre-
geln des allgemeinen Volkerrechts zu neuem Leben
erweckt. Auf diese Weise wird das Investitionsklima
in den Empfiangerléndern verbessert und die Bereit-
schaft erhoht, privates Kapital in Ubersee anzulegen.

INTERNATIONALER GARANTIEFONDS

In den letzten Jahren ist verschiedentlich angeregt
worden, private Auslandsinvestitionen auf internatio-
naler Basis in der Weise zu versichern, da8 die kapi-
talgebenden und -nehmenden Staaten einen gemein-
samen Garantiefonds bilden. Eine solche weltweite
Investitionsversicherung hétte gegeniiber einem Netz
nationaler Programme zweifellos einige Vorteile. Ihre
praktische Verwirklichung sté8t jedoch auf kaum zu
iiberwindende Schwierigkeiten. Problematisch ist vor
allem die Finanzierung des Fonds. Hier stellt sich eine
Fiille von Fragen: Wie hoch soll man die Bareinlagen
bemessen, wie hoch eventuelle Nachschiisse? Haben
auch die Investoren Pridmien zu zahlen? Aus welchen
Fondsmitteln und Verbindlichkeiten erfolgen Deckung
und Riickgriff im Schadensfall? Soll die Regelung die-
ser Punkte generell geschehen oder davon abhéngig
sein, wieviel Privatkapital ein Land im- und expor-
tiert und welche Politik es gegeniiber auslandischen
Investitionen verfolgt? Inwieweit sind die Entwick-
lungslénder an der Aufbringung der Deckungskapita-
lien zu beteiligen?

Um die Liquiditit des Fonds sicherzustellen, ist vor-
geschlagen worden, daB die Industrieldnder einen
groBeren Betrag garantieren als die Entwicklungsladn-
der, z.B. im Verhéltnis von 80°% zu 20 % Dadurch
bliebe der Grundsatz gewahrt, auch die Nehmerlander
am Risiko zu beteiligen und ihr Interesse an allge-
meiner politischer Stabilitdt wachzuhalten. Doch auch
bei einem solcherart ermdBigten finanziellen Beitrag
bleibt es fraglich, ob die kapitalempfangenden Staaten
bereit sein werden, einem internationalen Versiche-
rungsfonds beizutreten. Fiir sie sind einseitige Ge-
wdihrleistungen der Industrieldander wesentlich glin-
stiger. Zwar bestehen derartige Garantiesysteme zur
Zeit nur in relativ wenigen Industriestaaten, zu denen
allerdings so bedeutende wie die USA, Japan und
die Bundesrepublik Deutschland gehoren. Doch gibt
es Anzeichen dafiir, daB weitere am Kapitalexport
interessierte Lander diesem Beispiel folgen werden. 1§)

18} Nigheres zur Problematik eines multilateralen Garantiefonds
findet sich in einem ausfithrlichen Gutachten der Weltbank. Inter-
national Bank for Reconstruction and Development, Multilateral
Investment Insurance, Washington 1962.
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