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Einleitung

Investitionen in alle Bereiche oOffentlicher Daseinsvorsorge und Infra-
strukturbereitstellung sind der 6ffentlichen Hand, bedingt durch die eigene
Finanznot, heute nur noch selten in dem gewiinschten Umfang moglich.'
Direkte Folge dieser Entwicklung ist ein erheblicher Investitionsstau in
nahezu allen Industrienationen in Hohe von mehreren Milliarden Euro.
Dabei haben sowohl die Industrienationen als auch viele Entwicklungslian-
der die elementare Bedeutung einer leistungsfidhigen Verkehrsinfrastruktur
und eine hoch entwickelten sozialen Infrastruktur im Bereich von Schulen,
Krankenhéusern oder Gefdngnissen fiir ihre eigene Positionierung und der-
jenigen ihrer Wirtschaft auf dem Weltmarkt lingst erkannt.” Tatsichlich
wird gerade eine moderne und funktionsfihige Verkehrsinfrastruktur oft-
mals sogar als die entscheidende Determinante einer giinstigen Positio-
nierung in diesem Zusammenhang herausgestellt.’

Die meisten Staaten befinden sich folglich in einem Zwiespalt, den auf-
zuldsen ihnen oftmals nur bedingt moglich ist. Wahrenddessen resultieren
aus dieser Finanznot der offentlichen Hand fiir private Investoren neue
Formen wirtschaftlicher Tatigkeiten. Mit ihrem Engagement im Rahmen
eines weiten Spektrums von Realisierungs- und Beteiligungsvarianten ist
es moglich, Investitionen in ehemalige Monopolbereiche staatlicher Beta-
tigung von einer 6ffentlichen Finanzierung abzukoppeln.

Eine Erfolg versprechende und zunehmend an Bedeutung gewinnende
Strategie der Einbindung privater Investoren in den offentlichen Ver-
kehrsinfrastruktur- und Anlagenbau, sind die in jiingerer Vergangenheit
insbesondere auf internationaler Ebene entstandenen privatfinanzierten Bu-
ild-Operate-Transfer-Projekte (BOT-Projekte).” Diese Kooperationen zwi-
schen offentlichen und privaten Partnern dienen der Schaffung von Anla-
gen und Einrichtungen, die im Heimatstaat des Projekts von der 6ffentlich-

' Vgl. Kulke, Handelsblatt (03. Mirz 2006), B 12.

% Girmscheid, Projektabwicklung in der Bauwirtschaft, 5.

* Vgl. Europdische Kommission (Hrsg.), Ein Neubeginn fiir die Strategie von Lissa-
bon, 27; vgl. auch Méller/Schramm, BOT-Geschifte, 4.

* Nicklisch, in: ders. (Hrsg.): Nationale und internationale privat finanzierte Projekte,
6; Katz/Smith, Journal of Construction Accounting & Taxation 2003, 36 (36).



2 Einleitung

en Hand allein nicht mehr finanziert werden konnen.’ Thre Grundidee ist,
dass die in das Projekt flieBenden privaten Investitionen nicht aus 6ffentli-
chen Mitteln zuriickgezahlt, sondern, einschlieBlich ihrer Finanzierung, in
einer zeitlich begrenzten Betriebsphase durch die Betriebserlose erwirt-
schaftet werden, bevor die Einrichtung im Anschluss an diese Betriebs-
phase, in der Regel entschidigungslos, auf die 6ffentliche Hand iibergeht.’
Ihr Charakteristikum ist ein komplexes Vertragsnetzwerk, das von einer
vertraglichen Vereinbarung zwischen dem Investor und dem Investitions-
staat beherrscht wird.”

A. Ausgangspunkt der Untersuchung

Der Investor, der sich im Rahmen von solchen Build-Operate-Transfer-
Projekten nicht selten iiber einen Zeitraum von 30 oder mehr Jahren an den
Investitionsstaat bindet, wird sein Engagement im Investitionsstaat regel-
mifBig von dem Bestehen eines guten Investitionsklimas abhéngig machen.
Hierzu z#hlt, unabhéngig davon, ob es sich bei dem Investitionsstaat um
einen Entwicklungs- oder einen Industriestaat handelt, immer auch eine
entsprechende Rechtssicherheit fiir die Vornahme seiner Investition im
Gaststaat.®

Die Projektrealisierungsvariante des Build-Operate-Transfer (BOT)
stellt an diesen rechtlichen Rahmen indes schon allein durch das mit ihr
verbundene breite Risikospektrum besondere Anforderungen. Diesen An-
forderungen wird der durch das nationale Rechtssystem des Investitions-
staates generierte Schutz, der fiir rein privatwirtschaftliche Investitionen
regelméfig noch ausreichend sein mag, aufgrund der direkten staatlichen
Beteiligung an den vertraglichen Beziehungen regelméfig nicht gerecht.
Zu groB ist letztendlich das Spektrum der Einflussnahmemdéglichkeiten des
Investitionsstaates auf sein eigenes Rechtssystem.” Vor diesem Hinter-

> Katz/Smith, Journal of Construction Accounting & Taxation 2003, 36 (36).

% Bohm, Offentlich-private Partnerschaften, 51; Girmscheid, Projektabwicklung in
der Bauwirtschaft, 118.

" Vgl. UNIDO (Hrsg.): BOT-Guidelines, 209; Nicklisch, in: ders. (Hrsg.): Rechtsfra-
gen privat finanzierter Projekte, 8.

8 Hemmer/Kriiger/Seith, Auslandische Direktinvestitionen, 15; McCleary, in: Pro-
jektarbeitsgruppe ,,Public Private Partnership® der SPD-Bundestagsfraktion (Hrsg.): Of-
fentlich-private Partnerschaften, 16; vgl. auch OECD (Hrsg.): Foreign Direct Investment
Incentive Policies, 7.

° Vgl. Karl, RIW 1994, 809 (810); Fischer, in: Bockstiegel/Folz/Mdssner/Zemanek
(Hrsg.): FS Seidl-Hohenveldern, 102; Schwarzenberger, Foreign Investment and Interna-
tional Law, 188.
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grund erklért sich das Bediirfnis gerade des privaten Sektors nach einem
iiber die nationalen Grenzen hinausgehenden Investitionsschutz.

Eine entsprechende Entwicklung im (Wirtschafts-)Vélkerrecht ist indes
trotz dieses weltweiten Bediirfnisses nach einem verbesserten Investitions-
schutzrecht derzeit noch nicht vollumfinglich absehbar.'® Vielmehr exis-
tieren im Bereich des internationalen Investitionsschutzes viele unter-
schiedliche Bemiihungen, einen hinreichenden Schutz gerade ausléndi-
scher Investoren zu erreichen. Angesetzt wird hier oftmals mit dem Ver-
such, die Rolle des Investors in der Streitbeilegung zu stirken, deren Ef-
fektivitdt gerade fiir die Beteiligten eines Build-Operate-Transfer-Projekts
aufgrund der zeitlichen Komponente nicht unterschétzt werden darf. Dabei
erlangt die Streitbeilegung ihre eigentliche Bedeutung aber erst, wenn die
vertraglichen Beziehungen zwischen Investor und Investitionsstaat gestort
und eine erfolgreiche Projektrealisierung nur noch schwer moglich ist.

B. Gegenstand der Untersuchung

Im Mittelpunkt der vorliegend Arbeit steht mit der vertraglichen Bezie-
hung zwischen Investor und Investitionsstaat das Kernelement eines jeden
Build-Operate-Transfer-Projekts.!" Gerade an diesem Vertrag und den in
ihn aufgenommenen Regelungen lassen sich Licht und Schatten des aktu-
ellen volkerrechtlichen Investitionsrechts besonders gut aufzeigen.'” Da-
riiber hinaus bietet dieser, das komplexe Vertragsnetzwerk eines jeden
BOT-Projekts beherrschende Vertrag auch die Moglichkeit, die aktuellen,
diese Projektrealisierungsvariante beeinflussenden Entwicklungen, im Be-
reich des Investitionsrechts aufzeigen und zu bewerten.

Ein Schwerpunkt im Rahmen dieser Bewertung liegt daher auch zu-
nichst auf der Frage nach einer verbesserten Absicherung gerade des In-
vestors in seiner vertraglichen Beziehung zum Investitionsstaat. Diskutiert
werden soll unter Berticksichtigung der einzelnen damit verbundenen Vor-
und Nachteile zudem auch die Wahl des fiir diese spezielle Projektrealisie-
rungsvariante am besten geeigneten und mithin von den Projektbeteiligten

" Vgl. Hoffmann, International Project Finance, 64; ahnlich auch schon Joos-
ten/Kranendonk, Infrastructural BOOT Projects, 84.

"'Vgl. Wahl, in: Nicklisch (Hrsg.): Rechtsfragen privat finanzierter Projekte, 15
(15 ff.); Nicklisch, in: ders. (Hrsg.): Rechtsfragen privat finanzierter Projekte, 8; Merna,
in: ders./Smith (Hrsg.): Concession Contracts, 3; UNIDO (Hrsg.): BOT-Guidelines, 209;
Comeaux/Kinsella, Protecting Foreign Investment, 129.

"2 Vgl. im Hinblick auf Projektvertrige im Allgemeinen: Herdegen, in: Baur/Hobe
(Hrsg.): Rechtsprobleme von Auslandsinvestitionen, 14.
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in den Vertragsverhandlungen in Anbindung an die Schiedsklausel zu ver-
einbarenden Streitbeilegungsmechanismus.

C. Gang der Untersuchung

Mit dem Ziel, die sich wéhrend der Projektlaufzeit ergebenden investi-
tionsschutzrechtlichen Fragen zu diskutieren, gliedert sich die vorliegende
Arbeit in drei Teile. Im Mittelpunkt des ersten Abschnittes steht die Pro-
jektrealisierungsvariante des Build-Operate-Transfer. An ausgewihlten
Beispielen soll zunéchst die typische, in Phasen unterteilte, Realisierung
internationaler Build-Operate-Transfer-Projekte dargestellt sowie die Rolle
der einzelnen Projektbeteiligten diskutiert werden. Dabei wird im Beson-
deren auch auf das einem jeden Build-Operate-Transfer-Projekt zu Grunde
liegende komplexe Vertragsnetzwerk einzugehen sein. Ebenso sollen be-
reits in diesem Zusammenhang anhand einer betriebswirtschaftlichen Risi-
koanalyse, die eine erfolgreiche Projektrealisierung gefihrdenden Risiken
herausgearbeitet und auch bewertet werden.

Erginzt wird die Darstellung schlieBlich von einem Uberblick iiber die
aktuellen Entwicklungen im internationalen Investitionsrecht, anhand des-
sen aufgezeigt werden soll, welche unterschiedlichen Rechtsordnungen
Einfluss auf die Stellung des auslédndischen Investors im Investitionsstaat
haben konnen. Hierbei wird, stets losgelost von der Realisierungsvariante
des Build-Operate-Transfer, auch auf die aktuellen Entwicklungen im
internationalen Investitionsrecht einzugehen sein, die die Grundlage fiir die
hieran anschlieBende Entwicklung eines investitionsrechtlichen Schutzes
internationaler Build-Operate-Transfer-Projekte bilden.

Den Hauptteil der Arbeit bildet die Diskussion {iber Entwicklungen in
der Ausgestaltung internationaler Projektvertrige, jeweils ausgerichtet an
der Projektrealisierungsvariante des Build-Operate-Transfers. In diesem
Abschnitt sollen insbesondere die Moglichkeiten aber auch die Risiken der
in der Vertragspraxis regelmifBig verwendeten Schiedsklauseln und Absi-
cherungsmechanismen diskutiert werden. Dabei kommt der Internationali-
sierung sowie der Stabilisierung von Projektvertrdgen durch entsprechend
ausgestaltete Vertragsvereinbarungen ein besonderes Gewicht zu. Einge-
gangen werden soll aber auch auf die im Vordringen befindliche Tendenz
der Flexibilisierung im Bereich internationaler Projektvertrdge, anhand de-
rer die Vertragsparteien in der jiingeren Vergangenheit eine Anpassungs-
fahigkeit des Vertrages liber seine Gesamtlaufzeit zu erreichen suchen.
SchlieBlich wird in diesem Zusammenhang auch die Frage nach den mit
einer solchen Flexibilisierung einhergehenden rechtlichen Fragestellungen
zu beantworten sein.
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In einem gesonderten Abschnitt wird schlieBlich noch auf die Frage
einer effektiven Form der Streitbeilegung einzugehen sein, die trotz einer
sorgfiltigen Formulierung des Projektvertrages, bedingt durch die lange
Projektlaufzeit, nicht ausgeschlossen werden kann. Dabei sollen zunéchst
die Entwicklungen im Rahmen der Versuche einer Verbesserung der Stel-
lung des privaten Investors im Verhiltnis zum Investitionsstaat aufgezeigt
und im Hinblick auf die Stellung des Investors als Beteiligtem an einem
BOT-Projekts bewertet werden. Zugleich soll anhand der Vor- und Nach-
teile der einzelnen Streitbeilegungsmoglichkeiten aufgezeigt werden, wel-
che Moglichkeiten dem Investor im Streitfall zur Verfiigung stehen und
wie es gelingen kann, ein bereits begonnenes Projekt auch erfolgreich zu
beenden. Ein Uber- und Ausblick auf mégliche kiinftige Entwicklungen im
Bereich des internationalen Investitionsrechts beschliefit die Arbeit.

D. Terminologie der Arbeit

Einige Begriffe des internationalen Investitionsschutzes sowie grenziiber-
schreitender Projektfinanzierungen kehren im Verlauf der Arbeit immer
wieder. Insbesondere aufgrund ihrer mitunter unterschiedlichen Verwen-
dung in Vertrdgen, Rechtsprechung und Literatur sollen diese Begriffe
vorab erldutert und in das System des BOT eingeordnet werden.

1. Public Private Partnership

Unabhingig von ihrer konkreten Realisierungsvariante lassen sich alle Bu-
ild-Operate-Transfer-Projekte der Gruppe der Public Private Partnership-
Modelle zuordnen. Der Begriff des Public Private Partnership als institu-
tionalisierte Zusammenarbeit zwischen 6ffentlichem und privaten Akteu-
ren'® hat sich in der Bundesrepublik Deutschland als Schlagwort in den
1980er Jahren etabliert,'* ohne dass sich bis heute eine klare und einheitli-
che Definition herausgebildet hat.'> Mithin ist ein Public Private Partner-
ship daher auch eher als ein allgemeines Verhaltensleitbild zu verstehen,
welches Kommunikation und das informelle Aushandeln zwischen Privat-
personen und der Offentlichen Hand sowie die private Finanzierung 6f-
fentlicher Ausgaben zum Gegenstand hat.'

13 Alfen/Fischer, in: Weber/Schéfer/Hausmann (Hrsg.): Public Private Partnership, 3.

4 Vgl. Roggenkamp, Public Private Partnership, 19; Kirsch, Public Private Partner-
ship, 15.

15 Kestermann, Public Private Partnership, 7; Wilde Sapte LLP (Hrsg.): Project Finan-
ce, 1.

'® Roggenkamp, Public Private Partnership, 25; vgl. auch Alfen/Fischer, in: Weber/
Schéfer/Hausmann (Hrsg.): Public Private Partnership, 3.
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Der Grad der Einbeziehung des privaten Sektors bei Public Private Part-
nership-Modellen variiert und lésst sich daher in verschiedene Gestaltungs-
formen unterteilen, die flieBend ineinander iibergehen.'” Neben dem klassi-
schen Outsourcing kommen als Gestaltungsformen Konzessionen ohne
einen dauerhaften Vermogenstransfer an Private oder aber mit einem
dauerhaften Vermogenstransfer an Private in Betracht. Die im Mittelpunkt
der vorliegenden Arbeit stehenden BOT-Modelle finden sich im Ubergang
zwischen der zweiten und dritten Gestaltungsform 6ffentlich-privater Part-
nerschaften, jeweils abhingig davon, ob nach dem Ablauf des Konzes-
sionsze}graumes eine Ubergabe an den konzessionierenden Staat vorgese-
hen ist.

1I. Auslandsinvestitionen

Ahnlich dem Begriff des Public Private Partnership hat sich auch fiir Aus-
landsinvestitionen im Sinne des internationalen Investitionsrechts bisher
keine allgemeinverbindliche Definition herausgebildet." Die internationale
Schiedsgerichtspraxis zeigt aber, dass ein tendenziell weiter Investitions-
begriff angewendet wird.”> Weitgehende Anerkennung hat daher auch eine
Umschreibung gefunden, nach der unter einer Auslandsinvestition ,the
transfer of funds or materials from one country (called the capital expor-
ting country) to another country (called the host country) to be used in the
conduct of an enterprise in that country in return for a direct or indirect
participation in the earnings of the enterprise* zu verstehen ist.*!

'7 Scherer, Private Partnerships/Private Finance Initiatives, 1.

'8 Dazu ausfiihrlich unten, Teil 1 (Build-Operate-Transfer-Projekte).

19 Hemmer/Kriiger/Seith, Ausldndische Direktinvestitionen, 2.

? Tietje, in: ders./Kraft/Sethe (Hrsg.): Die Argentinien-Krise aus rechtlicher Sicht:
Staatsanleihen und Staateninsolvenz, 14.

2! Riesenfeld, in: Bernhardt (Hrsg.): EPIL 1995 (Bd. 2), 436; Zagel, Auslandsinvesti-
tionen in Lateinamerika, 16. Vgl. diesbeziiglich aber auch die Definitionsansétze des
Internationalen Wéhrungsfonds (IWF), wonach eine Auslandsinvestition [every invest-
ment] that is made to acquire a lasting interest in an enterprise operating in an economy
other than that of the investor, the investor’s purpose being to have effective voice in the
management of the enterprise” ist, International Monetary Fund, Balance of Payments
Manual, Paragraph 408 (abgedruckt in World Bank (Hrsg.): Report to the Development
Committee on the Legal Framework for the Treatment of Foreign Investment (Bd. 2),
Guidelines, 9 ff.); Hemmer/Kriiger/Seith, Auslédndische Direktinvestitionen, 2; vgl. auch
Sornarajah, International Law on Foreign Investment, 7, der jede Auslandsinvestition als
., transfer of tangible or intangible assets from one country to another for the purpose of
their use in that country to generate wealth under the total or partial control of the ow-
ner of the assets* definiert. Beide Definitionsansétze fithren zu einem Ausschluss von
Portfolioinvestitionen aus dem Anwendungsbereich von Auslandsinvestitionen und sind
folglich enger als der vorliegend zugrunde gelegte Ansatz.



