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Thesen

zum Referat von Prof. Dr. Hugo J. Hahn

. Das Inkrafttreten der zweiten Reform der Satzung des Internatio-

nalen Wihrungsfonds am 1.4.1978 hat die Wechselkursfreigabe
(,,Floating") legalisiert, Aufwertung und Abwertung als juristische
Eingriffsmittel des Wahrungswesens jedoch nicht beseitigt.
Vielmehr bleiben Aufwertung und Abwertung als Anderungen des
AuBenwertes von Wihrungen erhalten, zu denen das ,,Floating** als
bedeutsames weiteres Instrument fiir das Bestimmen des Aus-
tauschverhiltnisses der Zahlungsmittel hinzutritt.

Der AuBlenwert mancher Wihrungen, etwa der der Mitgliedstaaten
des Europiischen Wechselkursverbundes (,,Schlange‘‘), nunmehr
des Europiischen Wihrungssystems, bestimmt sich gleichzeitig an-
hand von Aufwertung und Abwertung, nimlich im Innern der
,,Schlange*, jetzt des Europiischen Wiahrungssystems, und durch
,,Floating'* im Verhéltnis zu anderen Wihrungen.

Bei festen Wechselkursen erscheinen Aufwertung und Abwertung
einer Wahrung als P‘aritétsénderﬁngem, also als Neubestimmungen
des Verhiltnisses der Recheneinheit einer Wihrung zu einem recht-
lich fixierten Wertmesser (Gewichtseinheit eines Edelmetalls, ab-
strakte Rechnungseinheit, z.B. Sonderziehungsrecht, Rechenein-
heit einer fremden Wihrung), die im Regelfall Verbindlichkeit be-
sitzen und daher den Vollzug der Paritét umfassen.

- Aufwertungs- und abwertungsihnliche Auswirkungen der Pari-

titsbewegung einer Wahrung auf den Wert anderer Wihrungen —
insbesondere infolge des Abwertungseffekts fremder Aufwertun-
gen sowie des Aufwertungseffekts fremder Abwertungen — sind
keine Aufwertungen und Abwertungen im Rechtssinne, verstehen
sich diese doch ausschlieBlich als obrigkeitliche MaBnahmen des
Wihrungsstaates zur Hebung oder Minderung des Aulenwertes
der eigenen Valuta.
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Wechselkursfreigabe besteht in dem Verzicht eines Staates, meist
jedoch ciner Staatenvielheit, auf die Einhaltung fester Wechsel-
kurse dadurch, daB beim Erreichen der Interventionspunkte von
den Notenbanken nicht mehr interveniert wird, sofern die Kursent-
wicklung der Wihrungsdevisen dem —mehr oder weniger ,,freien* —
Spiel von Angebot und Nachfrage iiberlassen bleibt.

Das ,,Floating* erweist sich sonach als grundsitzlich staatsfreie
Spielart des Abtastens der Wertigkeit von Wahrungen im grenz-
iiberschreitenden Wirtschaftsverkehr.

Die IWF-amtliche Fiinfzahl der Erscheinungsformen des ,,Flo-
ating® wird verwischt, wenn Wahrungsbehdrden trotz Wechsel-
kursfreigabe am Devisenmarkt zwecks Kursmanipulation eingrei-
fen, also Kursfixierung betreiben oder erzielen (,,schmutziges*‘ Flo-

aten).

Vélkergewohnheitsrechtlich bleibt die Regelung des AuBlenwertes
der Wiihrung noch immer grundsitzlich dem Gutdiinken des Inha-
bers der Gebietsherrschaft untergeordnet.

Diese Sonderstellung der obrigkeitlichen MaBinahmen zur Ande-
rung des Geldwertes folgt aus der geldrechtlichen Nennwertlehre
(monetarer Nominalismus), die insbesondere die Erstattung von
WerteinbuBen einer Wihrung, gerade auch infolge obrigkeitlicher
Kursinderung, ausschlieit.

Weder die Aufwertungsrechtsprechung des Reichsgerichts, noch
die Praxis der Staatenverbénde, vor allem auch nicht das Dienst-
recht der zwischen- und iiberstaatlichen Organisationen, weichen
von dem Nominalismus ab, sondern mildern lediglich seine Folgen
unter Billigkeitsgesichtspunkten, wenn die ,,Opfergreze''(= wirt-
schaftliche Zumutbarkeit) andernfalls miBachtet wiirde.
Vilkerrechtliche Haftung des Staates fiir Wertidnderungen der ei-
genen Wihrung mag sich im Bereich des Gewohnheitsrechts aus
dem Verbot des RechtsmiBbrauchs ergeben, wihrend bei Fehlen
vertraglicher Abmachungen weder der Gutglaubensschutz, noch
der Gesichtspunkt der ungerechtfertigten Bereicherung, noch die
Verletzung wohlerworbener Rechte als MaBstab solcher Haftung in

Betracht kommen diirften.

Mit Ausnahme des [WE im Kreise der weltweiten, der — histori-
schen — Europiischen 7ahlungsunion und der EWG im Kreise der
regionalen Staatenverbinde trigt keine internationale Organisa-
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tion der Notwendigkeit grenziiberschreitender Zusammenarbeit
bei Geldwertinderungen in rechtlich faBbarer Weise Rechnung.
Aber auch die Mitglieder dieser Zusammenschliisse suchten immer
wieder durch unkoordinierte Kursmanipulationen ~ multiple und
freischwankende Wechselkurse, steuerliche Veranderungen des
AuBenwertes der Wahrungen — dem Zugriff des Zusammenarbeits-
gebots der Griindungsvertrige und des Sekundirrechts zu entge-
hen.

Trotzdem bleibt der Weg vom Goldstandard iiber die withrungspo-
litischen Wirren der Zwischenkriegszeit zur Satzung des IWF in der
Fassung von Bretton Woods ein hoffnungsvoller und ergebnistridch-
tiger Ansatz staatenverbandlicher EinfluBnahme auf Geldwertin-
derungen, dessen juristische Entleerung nur dann systemimmanent
erkldrt werden kdnnte, wenn sich die stetige Zunahme der amerika-
nischen Auslandsverschuldung als notwendige Folge des Textes von
1944 verstehen lieBe.

Eine Vielzahl exegetischer Bemiihungen zielt darauf ab, die Nicht-
beachtung der Satzung von Bretton Woods zwischen dem
15.8.1971 und dem 1.4.1978 als rechtmiBig darzustellen. Diese
Sicht verbietet sich nach dem Eingestindnis der Verantwortlichen—
Zentralbanken, weitere staatliche Wahrungsbehérden, IWF —, dal3
sie zwar seit dem 15.8.1971 unter dem Zwang zur Aufrechterhal-
tung weltweiter Konvertibilitdt und damit zur Wechselkursfreigabe
standen, andererseits aber das tatsidchliche Element des Sachzwan-
ges nicht als letztendlichen Rechtfertigungsgrund juristischer Quali-
tdt ansehen mochten, der vielmehr erst mit dem Ablauf des
31.3.1978 verfiigbar geworden sei, also mit dem Inkrafttreten der
zweiten Reform der Satzung des IWF.

Ob die Bindungsarmut regionaler und universeller Wechselkurs-
vereinbarungen seit 1973 in IWF und Européischem Wechselkurs-
verbund, nunmehr dem Europidischen Wihrungssystem, deren
dauerndes juristisches Bestimmungselement darstellen oder nur fiir
eine Ubergangszeit gelten soll, hingt von dem Gelingen des Vorha-
bens einvernehmlicher Entwicklung des Wertspektrums der Wah-
rungen in diesen Zusammenschliissen ab.

Erweist sich das volkerrechtliche Zusammenarbeitsgebot als An-

sporn und Gewihr solcher Kursentwicklung, so mag insbesondere
im IWF vorab das Sekundirrecht, danach vielleicht auch der Sat-
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zungstext, der nach seiner zweiten Reform Rahmenregelungscha-
rakter triigt, zu einer ncucn Rechtsgrundlage tiberschaubarer Kurs-
entwicklung ohne erratische Belastungen werden.

Der gegenwiirtige Wortlaut mitgliedschaftsrechtlicher Regelungen
der Wechselkursentwicklung im IWF — insbesondere des ,,State-
ment on Surveillance over Exchange Rate Policies** — eignet sich
schwerlich als MaBstab der Aufsicht liber das Verhalten und noch
weniger als RichtmaB der Herbeifiihrung des Wohlverhaltens der
Mitgliedstaaten bei der Wechselkursentwicklung, es sei denn, die
weitmaschige Definition der Verhaltenspflichten der Staaten und
Zentralbanken von zweifelhafter Vollziehbarkeit soll die Heraus-
bildung einer engeren Interessenkonkordanz ermdglichen, die erst
nach einer Periode der Erprobung des nunmehrigen Systems erwar-
tet wird.

Das Verlangen nach inhaltlichen, auch juristisch (nach-)vollziehba-
ren Kriterien fiir die Wechselkursentwicklung, die vorerst dem Pri-
mirrecht und dem Sekundirrecht des IWF nur im Ansatz zu ent-
nehmen sind, wird daher einstweilen Praxis und Doktrin des inter-
nationalen Wihrungsrechts kennzeichnen.

Die Eindringlichkeit und Nachhaltigkeit des Bemiihens um ausge-
glichene Wechselkurse im tatséchlichen Sinn steht am Anfang und
bleibt im Vordergrund dieser Entwicklung,
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