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Aufwertung und Abwertung
im Internationalen Recht*

— Staatliche Wihrungshoheit und volkerrechtliches
Zusammenarbeitsgebot —**

von Professor Dr. Hugo J. Hahn
LL. M. (Harvard), Wiirzburg

Ubersicht

I.  Aufwertung und Abwertung als Anderungen des AuBenwertes von Wih-
rungen
1. Aufwertung und Abwertung als Parititséinderungen bei festen Wech-
selkursen
2. Aufwertungs- und abwertungsihnliche Auswirkungen der Anderun-
gen des AuBenwertes fremder Wihrungen — Beschaffenheit und Ab-
grenzung

3, Anderungen des AuBenwertes von Wahrungen bei Wechselkursfrei-
gabe (,,Floating™)

1. Aufwertung und Abwertung als Aufgabe staatlicher Wihrungshoheit
1. Die Regelung des AuBenwertes der eigenen Wihrung als Element

staatlicher Wihrungshoheit

a) Staatliche Zustindigkeit fiir Wertanderungen der eigenen Wahrung
und geldrechtlicher Nominalismus

b) Staatliche Steuerung des grenziiberschreitenden Zahlungsverkehrs
als Instrument der Einhaltung des jeweiligen AuBenwertes der ei-
genen Wahrung

¢) Verbot und Aufhebung von Wertsicherungsklauseln als Sicherung
der Verbindlichkeit staatlicher Geldwertinderungen

x Max Gutzwiller zum 90. Geburtstag am 1.10.1979 in Verehrung und aufrichtiger
Dankbarkeit.

«+ Erweiterte und mit Anmerkungen versehene Fassung des Vortrages, der bei der Ta-

gung der Deutschen Gesellschaft fiir Vélkerrecht in Koln am 5. April 1979 gehalten

wurde.




2. Vélkerrechtliche Haftung des Staates fiir Wertinderungen der cigenen
Wihrung

a) Der MaBstab staatlicher Haftung fiir Geldwertiinderungen

b) Vélkerrechtliche Schranken staatlicher Geldwertinderungen?

c¢) VerfahrensmiBige Vorkehrungen zwischenstaatlichen und staaten-
verbandlichen Ursprungs

III. Staatliche Geldwertidnderungen und volkerrechtliches Zusammenarbeits-

gebot
1. Tatsichliche und rechtliche Ausgangspunkte internationaler Zusam-

menarbeit bei Geldwertverdnderungen

a) Der AuBenwert der Wihrungen als Gegenstand unkoordinierter
staatlicher und volkerrechtlicher Geldordnungen

b) Grenziiberschreitende Rechtsfolgen steuerlicher Geldwerténde-
rungen

c) Die Koordination staatlicher Wirtschafts- und Konjunkturpolitik
als Voraussetzung des Annaherns der Wertentwicklung von Wah-
rungen

. Ansitze und Zerfallserscheinungen staatenverbandlicher EinfluB-

nahme auf Geldwertidnderungen

a) Vom Goldstandard zum Fixkurssystem der Satzung des Internatio-
nalen Wihrungsfonds von 1944

b) Die juristische Entleerung der Wihrungsparitit als MaBstab des
Geldwertes im Zeichen der Wechselkursfreigabe

c¢) Bindungsarmer Wechselkursverbund als juristisches Bestimmungs-
element regionaler und universeller Neubildungen seit 19737

" Das vélkerrechtliche Zusammenarbeitsgebot als Ansporn einvernehm-

licher Entwicklung des AuBenwertes der Wahrungen

a) Die Einvernehmlichkeit der Wechselkurspolitik als Konkretisie-
rung des wirtschaftsvolkerrechtlichen Zusammenarbeitsgebotes im
Bereich der Wihrungshoheit

b) Schranken der Einvernehmlichkeit als MaBstab des AuBenwertes
von Wahrungen

<) 7 wischenstaatliche und staatenverbandliche Aufsicht iiber die Zu-
sammenarbeit im Bereich der Wechselkurspolitik

Aufwertung und Abwertung in der Wertwelt des Wirtschaftsvélkcrrech'fs




Einleitung

Seit dem 1. April 1978, auf jeden Fall spitestens seit diesem Tag be-
finden sich Aufwertung und Abwertung als obrigkeitliche Eingriffsmit-
tel des positiven Rechts im Zwielicht, auch, ja gerade in der zwischen-
staatlichen und staatenverbandlichen Ordnung. Nicht der Einfallsreich-
tum des Patronsheiligen', dessen Initiative man gelegentlich den Ge-
brauch seines Namenstages zu Scherz, Ironie oder dem Vergegenwirti-
gen tieferer Bedeutung zuschreibt?, keineswegs ein Aprilscherz also hat
die Tauglichkeit iiberkommener Formen zur Anderung des AuBenwer-
tes der Wihrung in Zweifel gesetzt. Der Wandel der Betrachtungsweise,
ja der juristischen Beschaffenheit ist das Werk des positiven Rechts,
namlich des Inkrafttretens der zweiten® Reform der Satzung des Inter-
nationalen Wahrungsfonds* mit Ablauf des 31. Mirz 1978,

1 Bischof Hugo von Grenoble (1053-1132).

2 §. Vita Sancti Hugonis Episcopi Gratianopolitani, Patrologiae Cursus Completus, Se-
ries Secunda, Tomus 153 (1854) 759-783 (Migne, Petit-Montrouge); Marie-Odile
Garrigues, UGO (fr. Hugues) di GRENOBLE, Bibliotheca Sanctorum, Bd. 12 (1969)
759-763, Istituto Giovanni XXIII della Pontificia Universita Lateranense (Rom).

3 Die erste Erginzung des Ubereinkommens iiber den Internationalen Wahrungsfonds
(Articles of Agreement of the International Monetary Fund), in Kraft seit 28. Juli
1968, fithrte die Sonderziehungsrechte (SZR) ein; dazu Franz-R. Walter, Die
Sonderziehungsrechte (1974) mit weiterem Nachweis von Schrifttum und Quellenma-
terial; Entstehungsgeschichte der SZR im einzelnen bei Margaret Garritsen de Vries,
The International Monetary Fund 1966-1971 I (1976) 3-205 (,,The Birth of SDRs";
,,Allocation and First Use of SDRs"); aus dem nahezu uniibersehbaren Schrifttum
seien erwiihnt die einschldgigen Publikationen von Joseph Gold (Verzeichnis ebd.
696), die Stellungnahme von F. A. Mann, The Legal Aspect of Money 530-531 (3.
Aufl., 1971), die AuBerungen von D. Carreau, Le Fonds Monétaire International
216-233 (1970), neuerdings in Carreau/Flory/Juillard, Droit International Economi-
que 266 ff. (1978) sowie die Berichte und Resolutionsvorlagen des Ausschusses fiir In-
ternationales Wihrungsrecht (Committee on International Monetary Law) der Interna-
tional Law Association an die 1.L. A.-Generalkonferenzen in New Delhi (1974 — Value
Clauses and the Reform of the International Monetary System), Madrid (1976 - Value
Clauses in International Operations) und Manila (1978 — Value Clauses and the Chan-
ging International Monetary Scene), jeweils im organisationsamtlichen ,,Report* der

1.L.A. abgedruckt, die sich umfassend zu dem Zusammenhang zwischen der Demone-

tisierung des Goldesund seiner Ersetzung als WertmaBstab durch das Sonderziehungs-

recht einerseits sowie der Entwicklung der Wertsicherungsklauseln im grenziiber-

schreitenden Verkehr andererseits duBern; hierzu Zehetner, Geldwertklauseln im

gremzﬁberschreitenden Wirtschaftsverkehr (1976) passim.




Nach solchem Auftakt bedarf es vor diesem Kreise nur noch des Hin-
weises auf die Legalisierungs der Wechselkursfreigabe, des ,Floating",
als wesentlichem® Inhalt jener Satzungsreform, um unseren Gcgenstand
fragwiirdig erscheinen zu lassen, fragwiirdig zwar nicht als Thema
rechtsgeschichtlicher Darstellung, oder gar gegenwarlsbemg\cner Eror-
terung traditionsreichen Regelungsgutes im Alltag kaum zuriickliegen-
der Vergangenheit, aber eben doch als Bezugspunkt einer Stellung-
nahme zu Rechtssitzen mit aktuellem Geltungsanspruch. Derartige
Vorbehalte wiren begreiflich. Sie sind jedoch nicht zwingend.

4 Deutsche Ubersetzung nebst englischem Originaltext der mit dem Ablauf des
31.3.1978 verbindlichen Fassung Bundesgesetzblatt 197811 13, 15-81, Gesetzzu dem
Ubereinkommen iiber den Internationalen Wihrungsfonds in der Fassung von
(IWF-Gesetz) vom 9. Januar 1978. Aus dem noch anschwellenden Schrifttum ZU der
aweiten Satzungsinderung seien erwihnt Carreau, Le Deuxitme projet d’amenq€°
ment aux statuts du F.M.I. (Chronique de Droit International Economique, Annuaire
Frangais de Droit International 22/ 1976/624-640); ders. aaO. (Anm. 3) 277 ff.; Al-
brecht Weber, Die zweite Satzungsreform des Internationalen Wihrungsfonds und das
Vilkerrecht, Festschrift f. F. A. Mann 807-846 (1977); Hugo J. Hahn, Elemente einef
neuen Weltwiihrungsordnung, W. A. Kewenig (Hrsg.), Volkerrecht und Internatio-
nale wirtschaftliche Zusammenarbeit 215-259 (1978), jeweils mit weiteren Nachwel~
sen. Die einschligigen Schriften von Joseph Gold weist deren jiingste, Floating Cur-
rencies, SDRs, and Gold - Further Legal Developments ( 1977), aus, die nunmehr
ebenso in deutscher Ubersetzung ,,Schwankende Wiihrungen, SZR und Gold — Wei-
tere rechtliche Entwicklungen® (1977 ) vorliegt. Sie fulit u.a. auch auf der LW .F.-amt-
lichen Begriindung der zweiten Satzungsreform ,,Proposed Second Amendment to the
Adrticles of Agreement of the International Monetary Fund*, Washington D.C., March
1976, IV & 371 Seiten (Folio).

5 ,,Vielmehr wird in der Hauptsache das, was sich inzwischen im Wihrungssystem de
facto entwickelt hat, legalisiert. Die Mitglieder des IWF haben in den letzten Jahren
notgedrungen auBerhalb der Legalitiit des alten IWF-Ablommens gelebt, vor allem
durch den Ubergang zu flexiblen Wechselkursen. Nun wird aus dem, was manche Kri-
tiker als ,Wildwuchs* oder als ,Wihrungsanarchie' bezeichnet haben, ein offiziell aner-
kanntes , Wahrungssystem'*‘. Otmar Emminger, Auf dem Wege zu einer neuen inter-
nationalen Wihrungsordnung, Hugo J. Hahn (Hrsg.), Wihrungsordnung und Kon-
junkturpolitik 53 (1977).

6 Die weiteren Anderungen, insbesondere die Bestimmungen iiber das Gold, die
SZR-Abteilung des IWF, seine susiitzlichen Finanzierungsaufgaben, den Rat auf Mi-
nisterebene nebst sonstigen organisatorischen Neuerungen, sind z.B. in der ,,Denk-
schrift der Bundesregierung zur Neufassung des Abkommens iiber den Internationa-
len Wihrungsfonds (IWF)“, Bundesratsdrucksache 192/77 vom 22.4.1977, S. 77-80,
sowie in dem Sonderdruck der Deutschen Bundesbank ,,Internationale Organisatio-
nen und Abkommen im Bereich von Wahrung und Wirtschaft'* 1 ff., vor allem 27-29
(1978) zusammengestellt. Ferner, aus volkswirtschaftlicher Sicht, Otmar Issing, Das
Internationale Wihrungssystem, Wirtschaftswissenschaftliches Studium 7 (1978)
449 £,




Einmal bleiben Aufwertung und Abwertung als juristische Eingriffs-
mittel des Wihrungswesens in einem Ausmal erhalten, dessen geogra-
phische und insgesamt quantitative Bedeutung sich schwerlich bezwei-
feln 148t7. Das Uberleben der beiden klassischen Maglichkeiten der An-
derung des AuBenwertes von Wihrungen kann jedenfalls nicht in Frage
gestellt werden. Zum anderen hat sich die Wechselkursfreigabe als Ge-
staltungsform des grenziiberschreitenden Zahlungsverkehrs im Zeit-
punkt ihrer Legalisierung gewif} nicht ab absurdum gefiihrt. Angesichts
mancher geradezu bizarrer Ergebnisse des Floating wird ein solch ab-
lehnendes Gesamturteil aber zunehmend Teil des Meinungsspektrums,
aus dem sich neue Bildungen zu entwickeln pflegen, neue Bildungen, un-
ter denen nicht zuletzt die Riickkehr zur Paritit, und damit zu Aufwer-
tung und Abwertung immer wieder auftauchen® Das mag sich anhéren
wie monetire Futurologie, die den Schritt ins Ubermorgen vollziehen
mochte, ehe sie die Gegenwart gemeistert hat. Aber dal die Forderung
nach Riickkehr zu relativ festen Wechselkursen Gewicht besitzt und lau-
fend hinzugewinnt, steht auBBer Streit.

Kurzum — Aufwertung und Abwertung blieben nicht nur als Elemente
des positiven Wihrungsrechts im innerstaatlichen Bereich wie bei
grenzﬂberschreitenden Vorgiéngen erhalten. Vielmehr gehoren sie auch
zum festen Bestand rechtspolitischer Vorstellungen iiber die Entwick-
lung monetaren Geschehens dort, wo man sie als juristisch faBbare Mog-
lichkeiten der Geldwertinderung beschnitten oder ausgemerzt hat.
Hierauf wird die Darstellung des nuancenreichen Meinungsbildes
ebenso einzugehen haben wie auf das eigentiimlich bewahrende, um
nicht zu sagen konservative Verhalten sozialistischer Staaten®, die von
dem Fixkurs ihrer Wahrungen nicht abgehen méchten, ja gar das Gold
als RichtmaB der Paritit noch immer befiirworten'®.

7 Einzelheiten etwa bei Carreau, Carreau/Flory/Juillard, Droit International Economi-
que 229 ff. (1978) — ,,Les sous-systémes régionaux‘, sowie unten, S. 20 ff.

8 So etwa das Pladoyer von Hermann J, Abs fiir eine solche Riickkehr, Handelsblatt v.
23./24.6.1978, S. 3, das keineswegs als isolierte Stellungnahme verstanden werden
darf.

9 Das etwa in der noch immer aktuellen Schrift von Ivdn Meznerics, Law of Banking in
East-West Trade, insbes. 403 ff. (1973) Niederschlag gefunden hat.

10 , Finally, it is felt by these (i.e. Socialist) governments, that (i) the ,demonetization‘ of
gold, (ii) the legalization of floating exchange rates, (iii) the introduction of the SDR
with the complicated method of determining its value and the restriction of its use to ar-
rangements between monetary authorities fail to support the stability of a system which
would be needed for the further development of world trade and for facilitating inter-
national payments, while at the same time increasing the number of elements adverse

5




Die Bestandsaufnahme wird ferner hervortreten lassen, dad die we-
sentlichen Funktionen des Geldes insgesamt und einer jeden Wiihrung!'
—ihre abstrakte Aufgabe als Wertmesser (MaBeinheit), ihre konkreten
Aufgaben als Werttréiger, nicht ablehnbares Zahlungsmittel und als
Tauschmittel — durch die Freigabe der Devisenkurse weithin unberiihrt
blieben. Aber die Wertsicherung von 7 ahlungsverbindlichkeiten des in-
nerstaatlichen wie des grenziiberschreitenden Wirtschaftsgeschehens,
soweit iiberhaupt statthaft, ist nach dem Untauglichwerden der Gold-
klauseln infolge des Wegfalls amtlicher Preise fiir das Edelmetall so
nachhaltig von wechselnden Wahrscheinlichkeiten abhéngig, daf} be-
sonders erfahrene Beobachter anstelle der Verwendung einer Wih-
rungskorbeinheit als BezugsgroBe, etwa des Sonderziehungsrechts des
Internationalen Wiihrungsfonds, wieder die Riickkehr zur altherge-
brachten ,,option de change*‘*1a zu erwagen geben'?, um Einbuflen aus
Geldschuldverhiltnissen zuvorzukommen oder sie wenigstens zu min-
dern.

Wer freilich meint, solche Erhdhung des Schwierigkeitsgrades der
Wertsicherung komme der staatlichen Wihrungshoheit zugute, ja unter-
streiche die Verbindlichkeit staatlicher Geldwertveranderungen, da de-
ren Durchgriff auf monetire Leistungspflichten noch wirkungsvoller
wiirde, darf nicht iibersehen, wie sehr selbst das ,,schmutzige** Floaten,
also Angebot und Nachfrage nationaler Wihrungsbehorden zwecks
Steuerung des Wechselkurses einheimischen oder ausldndischen Gel-

to border-crossing economic relations between states adhering to a different school of
political thought.” International Law Association, Manila Conference (1978), Report
by the Committee on International Monetary Law, VALUE CLAUSES AND THE
CHANGING INTERNATIONAL MONETARY SCENE, Ziff. 7 (b), die auf das Be-
treiben des ungarischen AusschuBmitgliedes, Ivdn Meznerics, zuriickgeht.

11 Dazu H.J. Hahn, Das Geldim Recht der parlamentarischen Diplomatie 7(1970) und
die dort angefiihrten Schriften sowie Nussbaum, Money in the Law — National and In-
ternational 1 ff. (2. Aufl. 1950).

t1a ,,Wﬁhrumgsoption“ (,,option de change'* — ,,currency option‘): eine Vertragsbestim—
mung, nach der ein Gléubiger das Recht hat, Zahlung in einer von zwei oder mehr
‘Wihrungen zu verlangen. Art. 3 (c), Abkommen iiber deutsche Auslandsschulden
vom 27.2.1953, BGBI. 11 336.

12 ,,While being better than nothing, SDRs in the view of the Committee carry the risk
that the weaker money drag down the stronger ones. While gold does not at present ap-
pear to be able to serve as basis of value clauses, basket devices were not the only main-
tenance-of-value arrangements available either, the traditional option de change, for
example, still offering practical remedies in spite of all its shortcomings." Committee
on International Monetary Law of the L.L.A., Manila Report a.a.0. (Anm. 10), Ziff. |

in fine, die auf F. A. Mann zuriickgeht.



des, so sehr in den grenziiberschreitenden Devisenmarkt eingebettet,
von ihm abhiingig ist, daB seine Auswirkungen nur mittels internationa-
ler Zusammenarbeit zu beeinflussen und in threm AusmaB zu berichti-
gen sind'3. Erst durch die Verbindung der beiden Bezugspunkte, die zu-
nachst gegenséitzlich erscheinen — staatliche Wahrungshoheit hier, vol-
kerrechtliches Zusammenarbeitsgebot dort —, mag sich sonach jener
Ausgleich erreichen lassen, der einerseits dem nationalen Eigeninter-
esse dient, indem er erratische Wechselkursbewegungen verhindert oder
auf das Vertretbare zuriickfiihrt'®, andererseits durch zwischenstaatli-
che und staatenverbandliche Initiativen auf der Grundlage der Einver-
nehmlichkeit das Abtasten der Wertigkeit einer Wiahrung im mehr oder
weniger freien Spiel der weltwirtschaftlichen Krifte ermoglicht, das ein
wesentliches Ziel der Wechselkursfreigabe bleibt18,

Die Vorschau auf die Zukunft der Geldwertinderungen, insbeson-
dere auf das diesbeziigliche Zusammenwirken der Staaten in Regional-
verbinden wie in universellen Zusammenschliissen, mit der die Einlei-
tung schlieBen mag, kann bei wirklichkeitsoffener Sicht kein Verschmel-
zen der beiden Richtpunkte, kann keinen monolithischen juristischen
MaRstab verheiBen, der an die Stelle der Polaritit staatlicher Wih-
rungshoheit und volkerrechtlicher Zusammenarbeitspflicht treten wird,
sumindest mittelfristig auch nicht fiir die Europdischen Gemeinschaften.
Ein solches Verschmelzen wiirde namlich die dauernde Abstimmung, ja
die Einheitlichkeit der Wirtschafts- und Konjunkturpolitik in den betei-

ligten Nationalwirtschaften voraussetzen'®, Solange es an ihr fehlt, so-

13 In diesem Sinne {ibereinstimmend der Geschiftsbericht der Deutschen Bundesbank

fiir das Jahr 1977, 5. 44 ff. — ,Internationale Wihrungsentwicklung und Wihrungspo-
Jitik**, und der 48. Jahresbericht der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich v.
12.6.1978, 8. 121 ff. - ,,Die internationale Wahrungslage*.

14 In diesem Sinne Gold, Die zweite Ergiinzung des Fonds-Abkommens, Finanzierung
und Entwicklung 15 (Mérz 1978) 10-13, ebd. (Juni 1978) 15-18.

15 So Otmar Emminger, The D-Mark in the Conflict between Internal and External
Equilibrium 1948-1975, insbes. 51 ff. (Princeton Essays in International Finance, Nr.
122, 1977); dhnlich der Geschiftsbericht der Banque de France fiir 1977 (Banque de

" France - Exercice 1977 - Compte Rendu) 19 ff.; entsprechend wohl auch das juristi-
sche Vorverstindnis monetérer Wirtschaftsdynamik als Regelungsgegenstand des
volkerrechts bei E. U. Petersmann, Vélkerrechtliche Fragen der Weltwihrungsre-

_ Wirtschaftsdynamik als Volkerrechtsproblem in der Praxis des Internationalen

form
s, Zeitschrift fiir auslédndisches 6ffentliches Recht und Vélkerrecht 34

wihrungsfond

( 1974) 452 ff. .
16 Schlesinger, AuBenwirtschaftliche Probleme der deutschen Wirtschaft, Deutsche

Bundesbank - Ausziige aus Presseartikeln Nr. 44/1978 (9.6.1978) 2-7; Hahn, Geld-

wertsicherung im Recht der internationalen Wirtschaft, Festschrift fiir J. Bdrmann,

395 ff. (1975)-
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lange also im Zeichen der Wechselkursfreigabe jede Wihrung ihre ei-
gene Differenzinflationsrate'? als Niederschlag des Vergleichs mit der
Kaufkraft eines jeden anderen Geldes behiilt, besteht von der Sache her
ein Zwang zum Bewahren staatlicher Wiahrungshoheit, freilich abge-
rundet, ja ergénzt und vervollstindigt durch das Gebot grenzﬂbers‘chmi-
tender Zusammenarbeit'®. Andernfalls kime es immer wieder zu Vor-
gingen, wie sie aus der 7 eit vor dem 19.3.1973 gerade in der Bundesre-
publik geldufig blieben, namlich vor der Befreiung der Bundesbank von
der Interventionspflicht zugunsten anderer Wihrungen, insbesondere
des US-Dollar, danach bei massierten Abgaben nichtdeutscher Mit-
gliedswiahrungen des Européischen Wechselkursverbundes'® — Flucht
aus bedrohten Wihrungen in die D-Mark mit so nachhaltiger liquiditats-
steigernder Erhohung des Geldumlaufs in der Bundesrepublik, daf} das
Noteninstitut mit den hartesten Eingriffsmitteln der Geldmarktsteu-
erung die unerwiinschten Zufliisse aufsaugen muBte?.

1. Aufwertung und Abwertung als Anderungen des Auflenwertes
von Wihrungen

Gerade angesichts der Wechselkursfreigabe durch eine Vielzahl von
Staaten, auch solcher, die wie etwa die Teilnehmer am Européiischen
Wechselkursverbund?!, in einem monetaren 7usammenschluf regiona-
len Zuschnitts gleichzeitig untereinander Festkursen treu bleiben und in

17 Zum Begriff Zehetner a.a.0. (Anm. 3) 3 ff.

18 So der Tenor der Monographie von Carreau, Souveraineté et Coopération Monétaire
Internationale, insbes. 477 ff. (1970).

19 Nachweise bei Otmar Emminger, 30 Jahre Deutsche Mark, Monatsberichte der Deut-
schen Bundesbank 30/Nr. 6 (Juni 1978) 5-10 sowie Hahn, Geldmarkt und Wihrungs-
recht, Festschrift fiir F. A. Mann 731 ff. (1977), mit weiterem Schrifttum und Quel-
lenmaterial.

20 Diese unmitteibar binnenwirtschaftlich wirkenden Eingriffsmittel (Zusammenstellung
und kurzer Kommentar im Sonderdruck der Deutschen Bundesbank, Die wahrungs-
politischen Institutionen und Instrumente in der Bundesrepublik Deutschland, 2. Aufl.
1975) bleiben durch das Inkrafttreten der zweiten IWF-Satzungsinderung unberiihrt,
wie etwa der erliuternde Anhangzum IMF Press Release 78/19 —Second Amendment
Brings Major Changes in Practice of Fund, IMF Survey 6 (April 3, 1978) 98-100, au-
Ber Zweifel stellt.

21 Einzelheiten in der Verlautbarung ,,Der Europiische Wechselkursverbund®, Monats-
berichte der Deutschen Bundesbank 28/Nr. 1 (Januar 1976) 22-30, mit Rechtsquellen
und Kommentar sowie nunmehr , Internationale Organisationen und Abkommen im
Bereich von Wihrung und Wirtschaft'* a.a.0. (Anm. 6) 198-203.



diesem Innenverhiltnis die Bewegung der Relation des eigenen Geldes
zu fremden Wihrungen mittels Paritdtsdnderungen bewerkstelligen, er-
scheint die Einordnung von Revaluation und Devaluation in den weite-
ren Bereich der Anderung des AuBenwertes der Wihrung angezeigt. In
der Tat sind sie als Teilelemente?? des juristischen Instrumentariums zur
Festsetzung dieses AuBenwertes zu verstehen, denen als weitere, inhalt-
lich und verfahrensmiBig durchaus verschiedenartige Moglichkeit der
EinfluBnahme auf den Devisenkurs das ,,Floating'* gegeniibersteht.
Folgt man dem Artikel IV Abschnitt 2 (b) (ii1) n.F. seiner Satzung, so soll
es neben Auf- und Abwertung einerseits, der Wechselkursfreigabe an-
dererseits ,,andere Wechselkursregelungen nach Wahl*23 eines jeden
Mitgliedes geben. Da darin jedoch angesichts der Verbotsnorm des Ar-
tikels VIIT Abschnitt 3 n.F. des IWF-Abkommens keine Zulassung von
multiplen Wechselkursen?* gesehen werden darf, bleibt es im Geltungs-
bereich des Rechts der internationalen Finanzinstitution einstweilen bei
der Zweiheit ,,Freikurs hier, Fixkurs dort*, auch deshalb, weil die Re-
form von 1976 die Riickkehr zu einem Paritétensystem ausdriicklich of-
fenhdlt, ja in der endzeitlich anmutenden Vorausschau des Artikels [V
Abschnitt 4 n.F. das jiingste Gericht tiber die Wechselkursfreigabe in
Aussicht nimmt und seinen Entscheidungsmafstab in Umrissen offen-
bart?s.

Kurzum — das Bemithen um den ,,optimalen* Auenwert des Geldes
erschopft sich nicht mehr in der Fixierung der ,,richtigen‘* Relation zwi-
schen der einheimischen Valuta und fremden Wiahrungen durch Macht-
spruch der Obrigkeit nach ihrem pflichtgemiBen Gutdinken mit dem
7iel des Erhaltens oder Herstellens auBenwirtschaftsbezogener Wertig-
keit des eigenen Geldes?®. Vielmehr umfaf3t das einschldgige Instrumen-
tarium innerhalb wie auBerhalb des Internationalen Wahrungsfonds
weitere, ja andersartige Steuerungsmittel, denen in dieser Betrachtung

So bereits die verdienstvolle Monographie von W. Hoffmann, Rechtsfragen der Wah-

rungsparitat 13-15 (1969).
23 ,... other exchange arrangements of a member’s choice.”

24 No member shall engage in . .. multiple currency practices . . .*".

25 ,,... The determinatrion shall be made in light of the evolution of the international
monetary system, with particular reference to sources of liquidity, and, in order to en-
sure the effective operation of a system of par values, to arrangements under which
both members in surplus and members in deficit of their balances of payments take

effective, and symmetrical action to achieve adjustment, as well as to arrange-

22

prompt, . . ‘
ments for intervention and the treatment of imbalances . . ."".
26 So Fogen, Geld- und Wihrungsrecht 44 f. (1969),
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Raum zu gewihren bleibt. Mit solcher MaBgabe sei gestattel, bei aller
thematischen Vorrangigkeit von Auf- und Abwertung auch sonstige
Formen?? der Anderung des Aullenwertes der Wihrung einzubeziehen,
nicht zuletzt, weil die Elemente der neuen Weltwihrungsordnung, die die
Reform von 1976 bescheren soll, Beachtung verdienen, gleichviel, wie
man ihre Sachangemessenheit?®, wie man Legalitat und Legitimitét ihres
Entstehens beurteilen mag?®.

Das Gewicht des eigenen im Verhiltnis zu fremdem Geld, um das ¢€s
sonach beim Steuern des AufBlenwertes ciner Wihrung geht, ist von
maBgeblicher Bedeutung gerade fiir den grenzijberschreitenden Wirt-
schaftsverkehr. ,,Harte" des eigenen Geldes im Verhiltnis zu anderen
Valuten, die sich in einem fiir auslindische Interessenten ungiinstigen
Tauschkurs ausdriickt, erschwert in aller Regel die Exportmbglichkeiten
der heimischen Wirtschaft, ja mag bei nachhaltiger Ertragsminderung
der betroffenen Unternehmen auf auslindischen Markten inlandische
Arbeitsplitze in Frage stellen. Andererseits pflegt ein besonders giinsti-
ger Umrechnungskurs fiir fremde Wihrungen die Bestellfreudigkeit
auslandischer Nachfrager so zu steigern, da} deren Auftrige die Liefer-
fihigkeit der heimischen Wirtschaft iiberfordern, wie sich das beispiel-
haft anhand der jiingsten Konjunkturzyklen in der Bundesrepublik bele-
gen lieBe, fithrte doch jene Uberforderung nicht nur zu Preissteigerun-
gen bei Ausfuhren, sondern auch im binnenwirtschaftlichen Leistungs-
und Warenangebot, war iiberdies zwangsldufig mit einem geldwert-
feindlichen Anschwellen der Geldschopfung infolge des Umtauschens
von Exporterldsen in D-Mark verbunden?. Solch elementaren Einsich-
ten kommt nicht zuletzt rechtspolitische, ja gar juristische Bedeutung Zu,
verdeutlichen sie doch inhaltliche MaBstibe, denen die Steuerung — im
7 eichen des ,,Floating® freilich eher die Beeinflussung— des AuBenwer-
tes des einheimischen Geldes dienen soll, vor wie seit dem Inkrafttreten

27 Wie etwa Silard, Money and Foreign Exchange, International Emcycl‘o‘pedia of Com-
parative Law XVII (1975) Chapter 20, insbes. 48 ff.

28 Jetzt, da die westliche Welt fiinf Jahre lang mit flexiblen Kursen operiert, gilt eine
Riickkehr zu stabileren Kursen als das grofe und erstrebenswerte Ziel.” Frankfurter
Allgemeine Zeitung vom 8.7.1978, S. 1 (Leitartikel ,,EBin neuer Anlauf*, signiert hr.).

79 Solche 7weifel wurden z.B. bei dem Symposium iber vilkerrecht und intcrnationalﬁ
wirtschaftliche Zusammenarbeit (Hrsg. W. A. Kewenig) a.2.0. (Anm. 4) 243-259, bei
der Aussprache zu dem wihrungsrechtlichen Referat laut. Weitere Belege unten S.
ff.

30 Einzelheiten in den Schriften von Otmar Emminger 2.2.0. (Anm. 5, 15, 19) passim.
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der zweiten Reform des IWF-Abkommens3'. Sie vergegenwiirtigen zu-
gleich den Zusammenhang zwischen der Wertrelation des eigenen Gel-
des zu fremdem Geld einerseits, innerem Preisgefiige nebst Geldmen-
genentwicklung andererseits. Gerade eine tendenzielle geldwertbewah-
rende Wahrungspolitik hat den voraussichtlichen Riickwirkungen von
Bewegungen des AuBenwertes auf den Binnenwert der Geldeinheit
Rechnung zu tragen, die sich keineswegs nur32infolge des Niederschlags
von Einfuhrpreisen und Ausfuhrerisen in einheimischer Wihrung zu

ergeben pflegen.

1. Aufwertung und Abwertung als Paritdtsanderungen
bei festen Wechselkursen

Die rechtliche®? Beschaffenheit von Aufwertung und Abwertung 1438t
sich nicht ohne vorheriges Eingehen auf die Wahrungsparitit und ihre
Anderung bestimmen, weil sich aus ihr das jeweilige juristisch fixierte
Wertverhiltnis der Recheneinheit einer Wihrung zur Recheneinheit ei-
ner fremden Wahrung, zur Gewichtseinheit eines Wihrungsmetalls, bis
7u seiner ,,Demonetisierung® vorwiegend des Goldes34, oder einer ab-
strakten Rechnungseinheit, etwa des IWF-Sonderziehungsrechts35, er-
gibt. GenieBt die Paritit Rechtsverbindlichkeit, wie im Regelfall3® bis
zum 15.8.1971, so bestimmt sie das Wert- oder Austauschverhaltnis der
Zahlungsmittel, und damit innerhalb von Bandbreiten den Devisenkurs.

31 Ubersicht bei Robert Solomon, The International Monetary System 1945-1976
(1977), insbes. 320 ff. _

32 So jedoch Fogen 2.2.0, (Anm. 26) 44, Ziff. 3.

33 Dazu noch immer grundlegend Nussbaum a.a.O. (Anm. 11) 171 ff., 204 ff.

14 Wohldokumentierte Darstellung des Ablaufs der ,,Demonetisierung* bei Andersen,
Das internationale Wiahrungssystem zwischen nationaler Souveranitit und suprana-
rionaler Integration (1977), passim, insbes. 244 {f., 406 f., sowie bei Antonin Wagner,
Verwaltete Wihrung (1977).

35 Juristische und mathematische Einzelheiten hierzu in den Berichten des Committee on
International Monetary Law der LL.A. a.a.0. (Anm. 3), die ebenso anderen Wih-
rungskorbdefinitionen, etwa im Rahmen der EWG, nachgehen; vgl. auch Kees, Die
Rechnungseinheit als Finanzinstrument der Europiischen Gemeinschaften, Europa-
recht 13 (1978) 122 ff. sowie Zehetner, Konstruktionsprobleme kombinierter Wih-
rungsklfwscl“’ Kredit und Kapita_l 11 (1978) 214 ff. 4

36 Hirschbersg, The Impact of Inﬂahoniand De\_faluamion on Private Legal Obligations

(1976) passim; Nussbaum, Das Geld in Theorie und Praxis des deutschen und auslén-

dischen Rechts 117 ff. (1925).
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Mag es auch vor den Wechselkursfreigaben der frithen und mittleren
70er Jahre eine Anzahl von Wihrungen gegeben haben, fiir die die je-
weils zustindige Wihrungsobrigkeit einen Parititswert festgesetzt hat-
te, ohne daB er bei der Devisenkursbildung Beachtung gefunden hiitte’,
so war das doch eine, obzwar vielleicht recht haufige, Ausnahmeerschei-
nung ohne typenbildende Beschaffenheit. Vielmehr pflegte und pflegt
eine Paritdtsdnderung sich gerade in neuen Devisenkursen niederzu-
schlagen, also auch den Vollzug der Paritit38 zu umfassen.

DemgemaiB erhoht die Aufwertung (Revaluation) den AuBenwert der
Wihrung, indem einer Recheneinheit der fremden Wihrung, der Ge-
wichtseinheit des Wahrungsmetalls, oder der abstrakten Rechnungsein-
heit ein geringerer Betrag der aufgewerteten Wihrung entspricht. Um-
gekehrt vermindert sich bei der Abwertung (Devaluation) der Auflen-
wert der Wihrung, da einer Recheneinheit der fremden Wahrung, der
Gewichtseinheit des Wahrungsmetalls oder der abstrakten Rechnungs-
einheit, nunmehr ein groBerer Betrag der abgewerteten Wihrung ent-
spricht®®. Ubertrigt man diese Begriffsbestimmungen mittels des Ver-
fahrens der Preisnotierung?® auf die Wechselkurse, so ergibt sich, daB
bei Aufwertung einer Wihrung ihr Preis in fremden Zahlungsmitteln
steigt, wihrend er bei Abwertung sinkt. Das gilt in solcher Breite glei-
chermaBen fiir den Devisenkassakurs wie fiir den Devisenterminkurs,
wiewohl das rechtliche Schicksal dieser beiden Kursarten in den ver-
schiedenen staatlichen und zwischenstaatlichen Wechselkursregelungen
uneinheitlich zu sein pflegt*.

Als solche Wechselkursregelungen, die Aufwertung und Abwertung
als Parititsdnderungen bei festen Wechselkursen verstehen, seien bei-
spielhaft einschligige Elemente der Satzung und des Sekundarrechts des
IWF vor dem ,,Floating*42, des Europdischen Wechselkursverbundes
und des Zahlungsverkehrs sozialistischer Staaten untereinander und mit

37 So Hoffmann a.a.0. (Anm. 22) 7.

38 Herbert Schénle, Bank- und Borsenrecht 401 ff. (2. Aufl. 1976) zur diesbeziiglichen
Rechtslage in der Bundesrepublik mit weiteren Nachweisen.

39 DaB sich an solcher Konsequenz von Wechselkursbewegungen durch die Kursfreigabe
nichts dndert, belegt Aschinger, Das Wihrungssystem des Westens (2. Aufl. 1973), und
ders., Das neue Wihrungssystem (1978) mit zahlreichen Einzelbeispielen.

40 Dazu Hoffmann a.a.O. (Anm. 22) 5 mit weiteren Belegen.

41 Vgl. den Sonderdruck der Bundesbank ,,Die wihrungspolitischen Institutionen und
Instrumente . . .* a.a.0. (Anm. 20) 61 ff. (,,Die Interventionspolitik am Devisenter-
minmarkt*).

47 Einzelheiten in de Vries/Horsefield (Hrsg.), The International Monetary Fund
1945-1965 11 (1969) 39 ff.
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dritten Wirtschaftsgebieten, insbesondere im Zuschnitt auf die Mitglie-
der des Rates fiir Gegenseitige Wirtschaftshilfe, dargelegt,

GemaB Art. XX Abs. 4 IWF-Status muBten alle IWF-Mitgliedstaaten
eine Anfangsparitat festsetzen, deren Wert nach Art. IV Abs. 1 entwe-
der in Gold oder US-Dollar ,,in Gewicht und in der Feinheit vom 1. Juli
1944, d.h. 35 Dollar pro Unze Feingold ausgedriickt war. Das Gebot
stabiler Wechselkurse?*3 lie3 jedoch eine gewisse Flexibilitit innerhalb
enger Bandbreiten zu. Fir Devisenkassageschifte war eine Abweichung
von 1% unter- oder oberhalb der Paritit zuldssig, die jedoch mit Dul-
dung des IWF nur gegeniiber dem Dollar, nicht gegeniiber den anderen
Wihrungen eingehalten blieb, so daB die Wechselkurse der Nicht-Dol-
lar-Wihrungen um *+ 2% untereinander schwanken konnten. Fir De-
visentermingeschifte konnte der IWF auch eine hohere Marge beider-
seits der Paritit festsetzen. Die IWF-Satzung lieBl dariiber hinaus Pari-
titsanderungen zu, wenn ein ,,fundamentales wirtschaftliches Ungleich-
gewicht‘ bestand. Eine Parititsanderung durfte nur auf Vorschlag eines
Mitglieds erfolgen. Der IWF konnte sie rechtlich nicht erzwingen, ver-
mochte sie jedoch bei den Konsultationen zu betreiben, die jedes Mit-
glied im Bedarfsfall zuvor mit der internationalen Finanzinstitution zu
fithren hatte, etwa durch das vorbehaltsweise Angebot von Kursstiit-
zungskrediten bei einer vom IWF als sachdienlich empfundenen Pari-
tiatsinderung. Der Fonds besaB bei Abweichungen von der urspriingli-
chen Paritit, die kumulativ, also in Verbindung mit den {ibrigen Ande-
rungen seit der vertragsgemilen Fixierung der Anfangsparitit, tber
109% dieser Anfangsparitit hinausgingen, regelméaBig ein Einspruchs-
recht. Neben den individuellen Wechselkurskorrekturen erlaubte die
Satzung eine einheitliche, proportionale Anderung aller Mitgliedspari-
titen, wozu allerdings die Zustimmung 85 % aller Stimmengewichte er-
forderlich war. Wie noch im einzelnen darzustellen bleibt, brach dieses
Wechselkursregime zunéchst in der zweiten Jahreshalfte 1971, endgiil-
tig im Mérz 1973 mit Duldung des Wihrungsfonds zusammen.

Der Europdische Wechselkursverband#4, ein kollektives Wechsel-

kurssystem, das am 24.4.1972 zwischen den Wihrungen der urspriingli-

43 Diese Ubersicht faBt die detaillierten Darstellungen bei Weber a.a.0. (Anm. 4) und

Hahn ebd. zusammen.
Einzelheiten in der Verlautbarung der Bundesbank ,,Der Europiische Wechselkurs-

verbund*, 2.2.0. (Anm. 21) 22-30 sowie nunmehr in dem Sonderdruck der Bundes-
bank ,.Internationale Organisationen und Abkommen im Bereich von Wihrung und

wirtschaft' ebd. (I 978).

44
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chen sechs Mitgliedstaaten der Européischen Gemeinschaft in Gang ge-
setzt wurde, sich aber nach voriibergehendem Anschlu Frankreichs,
GroBbritanniens, Irlands und Dédnemarks inzwischen auf die Benelux-
Staaten, die Bundesrepublik, Didnemark und Norwegen beschrinkt,
schreibt den Teilnehmerwihrungen untereinander die verengte Band-
breite von * 2,25% vor, laBt sie aber gegeniiber dem Dollar frei
schwanken. Fiir die beteiligten Mitgliedswahrungen werden gegeniiber
den Partnerwihrungen Interventionskurse festgesetzt und veroffent-
licht, zu denen die jeweiligen Zentralbanken die betreffende Wahrung
im Markt kaufen oder verkaufen. Diese Interventionskurse liegen etwa
2,25% iiber oder unter den rechnerischen Mittelkursen, die durch die
dem Europiischen Fonds fiir wihrun gspolitische Zusammenarbeit mit-
geteilten Umrechnungskurse der verschiedenen Teilnehmerwihrungen
in Europdische Wihrungsrechnungseinheiten bestimmt sind. Kurzum —
bei Erreichen der Grenzkurse der Partnerwahrungen intervenieren die
beteiligten Notenbanken automatisch auf ihrem jeweiligen Devisen-
markt je nach Lage durch Kauf oder Verkauf der betroffenen Wahrung
und halten dadurch, wenn auch in weiterem Rahmen als im System von
Bretton Woods, Fixkurse innerhalb von Bandbreiten fest, die sich ge-
miB einer Sondervereinbarung der Beneluxstaaten zwischen ihren
Wihrungen auf nur * 1,5 % vermindert, also die Marge um +0,75%im
Vergleich zu dem Schwankungsraum der iibrigen Partnerwahrungen
verringert.

Die auBergewohnliche, aber vielleicht doch nur ,institutionelle’ Sta-
bilitit der Wihrungen sozialistischer Staaten*®, nicht zuletzt der Mit-
glieder des Rates fiir Gegenseitige Wirtschaftshilfe, findet ihre Erkla-
rung in der stets proklamierten, allerdings im gremijbem-schreitenden
Wirtschaftsverkehr eher fragwiirdigen*® Freiheit der Wihrungsbehor-
den eines jeden dieser Staaten gegeniiber auslindischen Hoheitstragern
und Wirtschaftsgruppen bei der Valutierung des eigenen Geldes. Zwar
trifft es zu, daB die Obrigkeit der Staatshandelsldnder in der Tat das Aus-
tauschverhiltnis des eigenen Geldes zu fremden Wahrungen, insbeson-
dere auch nichtsozialistischen, nach ihrem Gutdiinken fixiert und Ab-
weichungen davon im offiziellen Zahlungsverkehr nur bei auBenwirt-

45 Zwass, Zur Problematik der Wihrungsbeziehungen zwischen Ostund West 57 (1974).
46 ,,...banks conduct their operations under state supervision, strictly observing the rates
declared ... foreign operations ... give rise to ... other, black or grey rates of exchange
(e.g., the switch rates ...) which, however, are not to be considered as official rates.”

Meznerics 2aa0. (Anm. 9) 223.
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schaftlichen Zwagslagen gestattet. Bezeichnend ist jedoch, daB bis zur
Verordnung des Ministerrates der UdSSR vom 1.3.1950 iiber die Um-
stellung des Rubelkurses auf Goldbasis*” im intrasystemaren Verkehr
des Ostblocks auf Dollarbasis abgerechnet wurde*®, des weiteren, daB
auch danach Fremdwihrungsklauseln mit Goldwertsicherung im Waren-,
Dienstleistungs-, Kredit- und Zahlungsverkehr zwischen Ost und West
eine beachtliche Stelle einnahmen, schlieBlich, daB der transferable Ru-
bel mit einem Goldgehalt von 0,987412 g Feingold keine Wéhrung dar-
stellt, sondern eine Rechnungseinheit, die auf einen langst historischen
Goldwert Bezug nimmt, um den Wertbewegungen des Edelmetalls nicht
ausgeliefert zu sein?®. Auf jeden Fall fehlen dem transferablen Rubel die
bestimmungsgeméBen Merkmale des Geldes mit Ausnahme der Eig-

nung als WertmaBstab.

2. Aufwertungs- und abwertungsihnliche Auswirkungen
der Anderungen des Aufenwertes fremder Wihrungen

Die obrigkeitlichen MaBnahmen zur Anderung des Tauschwertes der
eigenen Wahrung im Verhaltnis zu anderen Valuten, als welche sich
Aufwertung und Abwertung darstellen, vollziehen sich durch das Titig-
werden des Staates, der seine Wahrung so herauf- oder herabsetzt®°.
Weitere Vorginge, die den AuBenwert des eigenen Geldes erhShen
oder senken, umfassen die Begriffe ,,Aufwertung® und ,,Abwertung*

nicht, so insbesondere nicht die Aufwertung einer fremden Wihrung mit

47 Zehetner a.2.0. (Anm. 3) 19, Anm. 63; Smirnow, Internationale Verrechnung und
Kreditbeziehungen im AuBenhandel der UdSSR 75 f. (1954), sowie Zwass, Die Devi-
senkurse im RWG-Raum, Quartalshefte der Girozentrale 7 (1972) 225 ff., 228.

48 Hahn a.a.0. (Anm. 16) 408. |
49 Altschuler, Die rechtliche Regelung der Wihrungs- und Finanzbeziehungen der Mit-

liedslinder des RWG 80 ff. (1975); N.W. Faddejew, Der Rat fiir Gegenseitige Wirt-
schaftshilfe 279 (1975); Spiller, Zum Finanz- und Wahrungsrecht der sozialistischen
skonomischen Integration; Seiffert u.a. (Hrsg.), Sozialistische Skonomische Integra-
tion — Rechtsfragen 144 ff. (1 974), jeweils mit weiteren Nachweisen.
., The State’s undeniable sovereignty over its currency is traditionally recognized by pu-
blic international law ... the municipal legislator is free to ... depreciate or appreciate its
value ... Mann, The Legal Aspect of Money 485 (3. Aufl. 1971); dhnlich Nussbaum,
Money in the Law 1711, (2. Aufl. 1950), jedoch mit der fiir ihn charakteristischen Be-
schriankung auf die Abwertung, weil er die ,,Aufwertung stets im Sinn der Aufwer-
tungsmcnts‘prechung des Reichsgerichts versteht, die Bezeichnung demgemiB fiir
Aufwertung von Geldverbindlichkeiten, nicht des Geldes — einer Wihrung — verwen-

det.

50
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der Folge des tatsichlichen oder vermeintlichen Wertverlustes der eige-
nen Valuta oder die Senkung des Terminkurses oder binnenwirtschaftli-
che Abliufe, wie insbesondere der Riickgang der Kaufkraft infolge
Preisanstieg nach Verteuerung von Rohstoffeinfuhren im AnschluB an
die Aufwertung einer ausldndischen Wihrung®'. Entsprechend 4Bt sich
die Abwertung fremden Geldes durch die zustéindige auslindische Wih-
rungsobrigkeit nicht als Aufwertung anderer Valuten einschlieBlich der
eigenen Wihrung verstehen, auch wenn damit fir diese tatsichlich oder
vermeintlich ein Wertanstieg verbunden wire52,

Dem Grundgedanken, daB als Aufwertung und Abwertung jeweils
nur eine obrigkeitliche Anordnung des Wihrungsstaates zu verstehen
ist, wird auch eine steuerliche MaBnahme gerecht, die den AuBenwert
der eigenen Wihrung dadurch hebt, dal sie den Kaufkurs einer fremden
Valuta fiir die Gebietsansissigen senkt und damit durch eigenes Tun
eine Werterhdhung des heimischen Geldes verfiigt, oder im umgekehr-
ten und héufigeren Fall den AuBenwert der eigenen Wiihrung dadurch
mindert, daB sie den Kaufkurs einer fremden Valuta zulasten der Ge-
bietsansissigen anhebt und damit durch eigenes Tun eine Einbufie des
heimischen Geldes verfiigt, wie das im August 1957 seitens Frank-
reichs53 geschah mit der Folge, daB die Bundesrepublik die Einlosungs-
werte der franzosischen Tranche der Young-Anleihe um die damals er-
zielte Minderung des duBeren Tauschwertes des franzosischen Frankens

51 Wieim Recht der monetiren Daseinsvorsorge; Einzelheiten etwa in dem Sammelband
der Gesellschaft fiir Rechtsvergleichung, Inflationsbewéltigung im Zivil- und Arbeits-
recht {1976) mit Linderberichten insbesondere liber GroBbritannien von F.A. Mann
(19 ££.) und Frankreich (25 ff.) von Ernst Mezger.

52 ,,...one must distinguish between depreciation (Entwertung) and devaluation (Abwer-
tung). Depreciation is an economic phenomenon; it is loss of purchasing power in the
market of exchange (Hervorhebung vom Verd.) or goods of both. Until its termination
it is a continous and ever changing process. Devaluation is a legislative act, the fixation
of the ratio between gold and the monetary unit on a lower level, designed to create a
lasting situation. When President Roosevelt on March 6, 1933, suspended gold re-
demption of American paper money, the dollar, shaky before, began to depreciate. De-
valuation came on January 31, 1934; it was the end of depreciation.** Nussbaum a.a.0.
(Anm. 11) 171 - 172,

53 Décret Nr. 57 — 910, Journal officiel vom 11.8.1957, S. 7928; als Abwertung versteht
die franzosischen MaBnahmen vom August 1957 auch der fiihrende franzosische Ver-
treter des Wiahrungsvolkerrechts, Dominique Carreau, Souveraineté et Coopératioln
Monétaire Internationale 251, Anm. 203 (1970): ,, Toutes ses mesures furent suppri-
mées lors de la dévaluation du 10 aout 1957*; die gleichlautenden Stellungnahmen der
Banque de France und anderer Zentralbanken sind in der deutschen Duplik in dem
Rechtsstreit nachgewiesen, auf den sich Anm. 55 bezieht.
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erhohte. Die damit aufgeworfene Frage stellt sich in einem seit langem
anhingigen Rechtsstreit vor dem Schiedsgericht zum Abkommen iiber
deutsche Auslandsschulden®® wegen der Auslegung der sogenannten
5%-Klausel®® zur Wertsicherung der Anspriiche der Young-Anleihe-
Gldubiger, in dem die Bundesregierung den hier vertretenen Stand-
punkt einnimmt und anhand Wortlaut nebst Entstehungsgeschichte der
Abrede lediglich formliche Abwertungen einer Emissionswihrung
durch Ausgleich der dabei entstandenen Einbuflen beriicksichtigen

mochte, wihrend die Kliger in jeder Wertminderung einer Emissions-
wihrung infolge formlicher Anderung des Wechselkurses dieser oder

einer anderen Emissionswiahrung einen Anwendungsfall der Klausel se-
hen und daher die Aufwertung einer solchen anderen Emissionswah-
rung ebenfalls als Auslésungsvorgang der 5%-Klausel verstehen®’.
DemgemiB erstreben sie die Einbeziehung der angeblichen Verluste,
die die Inhaber von Titeln der Young-Anleihe-Tranchen in nichtdeut-
scher Wihrung infolge der Aufwertung der D-Mark im Mirz 61 und im
Oktober 69 der kligerischen Einlassung zufolge erlitten haben sollen®®.

54 Das Urteil der Fachoffentlichkeit (a.a.0., Anm. 53), die franzGsischen Mafinahmen
vom August 1957 stellten einen abwertungsgleichen Eingriff des Wahrungsstaates dar,
der auf dessen alleinige Initiative zuriickging und allein von ihm vollzogen wurde,
wurde schon seinerzeit bestitigt durch die COMMENTAIRES DE LA DELEGA-
TION FRANCAISE RELATIFS AU REGIME DES ECHANGES DE LA ZONE
FRANC ENTRE EN VIGUEUR LE 12 AQUT 1957 vor dem Rat der OEEC,
OEEC-Dokument C (57) 187 vom 29. Oktober 1957, 8. 6: ,.... il fallait rechercher un
équilibre de la balance des paiements qui pourrait s’établir au moyen d'un correctif
monétaire apporté a l'exportation....*; 8. 7: ,... le correctif apporté a l'exportation peut
etre considéré comme une mesure de caractére monétaire ...*

55 Nr. 6— 10im Register des Schiedsgerichtshofes — Regierung des Konigreichs Belgien,
Regierung der Vereinigten Staaten von Amerika, Regierung der Franz6sischen Repu-
blik, Regierung des Vereinigten Konigreichs von GroBbritannien und Nordirland,
Schweizerischer Bundesrat — Kldger—, gegen Regierung der Bundesrepublik Deutsch-
land — Beklagte.

56 Anlage I Abschnitt A Nr. 2 e, 2. Absatz, zum Abkommen iiber deutsche Auslands-
schulden vom 27.2.1953, BGBI. II 336, 369-370.

57 Ebenso die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich in ihren alljahrlichen Bericht
iiber den Streitstand, zuletzt im 48. Jahresbericht vom 12. Juni 1978, S, 157-159.

58 In dem einzigen bekannten Fall der Aufwertung einer Wéhrung zwischen 1945 und
dem Mirz 1961, nimlich der Aufwertung der schwedischen Krone mit Wirkung vom
14. Juli 1946, setzte sich der gegenteilige franzosische Standpunkt durch, als die
Banque de France sich erfolgreich dem Ersuchen der Sveriges Riksbank widersetzte,
ihr vor der Kronenaufwertung begriindetes Frankenguthaben bei der schwedischen
Zentralbank im Verhiltnis zum Abwertungseffekt der MaBnahme aufzufii‘llcri; denn
das einschligige franzésisch-schwedische Zahlungsabkommen vom 21.6.1945 ver-
Jange nur Adjustierung der Wihrung, deren Wert herabgesetzt worden sej: der Wert
des Franken sei aber nicht herabgesetzt, sondern der der Krone hemufgeset;t worden.
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3. Anderungen des Aufenwertes von Wihrungen
bei Wechselkursfreigabe (,,Floating")

Floating*, die Aufgabe fester Wechselkurse durch einen Staat der-
art, daB bei Erreichung der Interventionspunkte von der Notenbank
nicht mehr interveniert wird, sondern die Kursentwicklung der Wah-
rungsdevisen dem freien Spiel von Angebot und Nachfrage iiberlassen
bleibt, ist eine moderne Form des Abtastens der Wertigkeit einer Wih-
rung im grenziiberschreitenden Wirtschaftsverkehrs®. Solche Wechsel-
kursfreigabe kann auch beschrinktsein, falls nimlich die Notenbank bel
allzu starken Ausschldgen der Devisenkurse eingreift und somit im Er-
gebnis wieder eine grundsitzlich verianderbare, weil rechtlich regelma-
Big nicht fixierte Bandbreite®® schafft.

Folgt man einer IWF-amtlichen Darstellung aus der ersten Halfte der
70er Jahre, die sich jedoch keineswegs als erschopfende Bestandsauf-
nahme versteht®?, so reicht die Liste der Spielarten des ,,Floating*‘ vom
unabhingigen Floaten (Rundumfloaten) iiber die Wechselkursbindung
an eine einzelne Wihrung, die Wechselkursfixierung an eine Kombina-
tion oder einen ,, Korb* von Wihrungen (einschlieBlich der SZR) tiber
die Wechselkursbindung an eine Wihrung mit héufigen Kursanpassun-
gen anhand einer bestimmten Formel (wie z.B. der Inflationsraten) bis
zum gemeinsamen Floating unter gegenseitigen Interventionsverpflich-
tungen, wie z.B. beim Europdischen Wechselkursverband®?. Diese
Fiinfzahl der Spielarten des Floating wird dann verwischt, wenn, wie
nicht selten, Wihrungsbehorden trotz Wechselkursfreigabe zwecks Ma-
nipulation am Devisenmarkt eingreifen und sich damit einer Kursfixie-
rung nihern, wihrend Lander mit festen Kursen immer wieder Anpas-
sungen vornehmen oder ihre Kurse innerhalb ausgedehnter Bandbrei-
ten schwanken lassen®3.

Das temporire Schwanken der Wechselkurse war zwar seit 1951 der
IWF-Praxis nicht mehr unbekannt, blieb jedoch auf iiberschaubare Ein-

59 SoBulletin de la Banque Nationale de Belgique, LIIIéme Année — Tome [ No. 4 (Avril
1978) 5 ff. (,,Politique de Change — Choix et Implications*.).

60 In diesem Sinne die Bemerkungen im 70. Geschéftsbericht der Schweizerischen Na-
tionalbank 1977, S. 20-22, und in Danmarks Nationalbank Report and Accounts for
the Year 1977 - 28 ff.

61 IMF Annual Report 1975, S. 23 ff,

62 Vgl. oben Anm. 44 und Text ebd.

63 So IMF Annual Report 1976, 5. 24.
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zelvorgange beschrinkté4, so daf seine Duldung®® durch den IWF weit-
hin als vertretbar galt, zugleich jedoch die Einsicht vorherrschte, da3
eine Zustimmung®® gegen die 1WF-Satzung verstiee. Auf breiter
Front87 kam es aber erst in der zweiten Hilfte 1971, mit noch mehr
Nachdruck ab Mirz 1973, zu einer allgemeinen® Wechselkursfreigabe,
hielt doch nach diesem Zusammenbruch des Fixkurssystems kein einzi-
ges IWF-Mitglied mehr seine Paritit im Einklang mit den IWF-Statuten
damaliger Fassung. DaB das Inkrafttreten der 2. Reform der IWF-Sat-
zung zum 1.4.1978 auf jeden Fall die Legalisierung®® des ,,Floating* in
seinen verschiedenen Spielarten mit sich brachte, steht auBer Zweifel.
Gewi3 bleibt der Frage nachzugehen’®, ob die Wechselkursfreigabe
oder einzelne ihrer Erscheinungsformen bereits zu einem fritheren Zeit-
punkt nicht nur die Duldung des IWF genossen, sondern juristische An-
erkennung mit Bindungswirkung gegeniiber den Mitgliedstaaten fan-
den. Einstweilen aber, namlich im Zuschnitt auf den einleitenden Cha-
rakter der Ubersicht iiber die wesentlichen Verinderungen des AuBen-
wertes von Wihrungen, 148t sich das Eingehen auf Meinungsbild und
Meinungswandel zu jenem strittigen Punkt zuriickstellen”.

Im Gegensatz zu der Konferenz von Bretton Woods im Jahr 1944 wa-
ren sich die Autoren der 2. Reform der IWF-Satzung offenbar dariiber
einig, daB der Bestandskraft der Neuregelung zeitliche Grenzen vorge-
geben seien’2. Anders 148t sich die Moglichkeit der Riickkehr zu einem
Parititensystem, die die Novelle 1976 ausdriicklich 6ffnet’3, schwerlich
erklaren. Das stehtim Einklang mit der instrumentalen Funktion gerade
des Wihrungsrechts, die sich auch beim Betrachten der Polaritidt von
zwischenstaatlicher Wihrungshoheit und vélkerrechtlichem Zusam-
menarbeitsgebot stets von neuem erweist.

64 Einzelheiten bei Aschinger, Das Wahrungssystem des Westens 38 ff. (2. Aufl. 1973).
Allerdings reicht die Liste dieser Einzelvorginge, selbst wenn man sie auf Industrie-
staaten beschrinkt, bis 1949 (Belgien), auf jeden Fall aber bis 1950 (Kanada) zuriick.

65 Dazu mit Nachweisen von IWF-Praxis und Schrifttum Weber a.a.0. (Anm. 4) 813.

66 So insbesondere die seinerzeitigen Schriften von Joseph Gold a.2.0. (Anm. 4).

67 IMF Annual Report 1972, S. 37 ff. und passim.

68 IMF Annual Report 1973, §. 46 ff. und passim.

69 So vorab Emminger in seinem Wiirzburger Vortrag am 28. Juni 1976, in dem Sammel-
band Wihrungsordnung und Konjunkturpolitik (Anm. 5) 53 ff.

70 Wie das etwa geschah in der Aussprache iber den wihrungsrechtlichen Beitrag zum
Kieler Symposium a.2.0. (Anm. 4) 243-258.

71 Vgl. unten, S. 55 ff.

79 In diesem Sinne Carreau a.a.0. (Anm. 3) 288 f,

73 Artikel 1V, Abschnitt 4 n.F.
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e e T e

1. Aufwertung und Abwertung als Aufgabe
staatlicher Withrungshoheit

Die Wihrungshoheit als Befugnis zur Ordnung des Geldwesens, ZU
seiner Steuerung anhand einer bestimmten Wiihrungspolitik”*, steht
dem Staate zu, der hieriiber nach MaBgabe seiner Verfassung befindet’.
Diese Ausgangslage verbietet nicht, daB sich die Wihrungsobrigkeit
durch zwischen- oder iiberstaatliche Abmachungen auf bestimmte Ver-
haltenspflichten oder gar bestimmte Ergebnisse festlegt’®, ja sich des
Rechts zu einschldgigen Regelungen ganz oder teilweise entduBert’”.
Die GewiBheit, daB die Wihrungshoheit dem Staat gebiihrt, bildet bis
heute den Gegenstand ungebrochener und unbestrittener Rechtsiiber-
zeugung — in den innerstaatlichen Rechtsordnungen’® wie im Volker-
recht’®. Im Landesrecht findet solche Bestandsaufnahme ihre Bestiti-
gung in den AuBerungen der Staatsorgane, nicht zuletzt in der Recht-
sprechung, die den Zugriff des Souverins auf die Wihrungshoheit be-
kriftigt®®. Die internationale Gerichtsbarkeit kommt bis in unsere Tage
jeweils zum gleichen Ergebnis mit der Begriindung, die Ordnung des
Geldwesens gehore ihrem Wesen nach zur innerstaatlichen Zustandig-

74 So Fogen a.2.0. (Anm. 26) 35 f.; dhnlich Franzke, Geldhoheit und Wihrungssteu-
erung 91 f. (1964).

75 ,,... c'est un principe généralement reconnu que tout Etat a le drout de détcrmil}er
Jui-meme ses monnaies.* Affaire des Emprunts Serbes, Cour Permanente de Justice
Internationale Série A No. 20 (1929) 44; ebenso Affaire des Emprunts Brésiliens,
C.P.1.1, Série A No. 21 (1929) 122.

76 Der Abschnitt ,,International Cooperation* bei Nussbaum a.a.Q. (Anm. 11) 502 ff.
bleibt insoweit noch immer lehrreich.

77 Wie etwa jedes Mitglied der EWG gemiB dem Vorhaben eines Wihrungsverbundes
im Rahmen der Gemeinschaft, das im Mittelpunkt der Tagung des Europiiischen Rates
in Bremen (6./7.7.1978) und des Gipfeltreffens in Bonn am 23./24.7.1978 stand. Ein-
zelheiten im Handelsblatt vom 20.9.1978/S. 1-2: ,,Europiische Wihrungsplane —
Viele Details sind in den Konturen noch unscharf**; vgl. auch Deutsche Bundesbank,
Ausziige aus Presseartikeln, 11.7.1978/S. 1-3.

78 Diese Rechtsiiberzeugung driickt sich, von den sozialistischen Staaten einmal abgese-
hen, mit am nachhaltigsten in den schweizerischen Stimmen aus, nicht zuletzt auch 10
der dortigen Regelungspraxis; vgl. Systematische Sammlung des Bundesrechts, Index-
ziffern SR 941.11 bis SR 941.116, sowie der Sammelband von Pestalozzi & Gmuer
(Hrsg.), Die Texte der KonjunkturmaBnahmen (Schulthess, Ziirich, Ausgabe 1977).

79 Carreau, Le Systéeme Monétaire International — Aspects Juridiques (1972) mit Nach-
weisen.

80 Belege bei Mann, The Legal Aspect of Money 15 ff. (3. Aufl. 1971) und passim; vel.
auch unten, S. 23 ff., 32 ff., 37 ff.
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keit einer jeden Wihrungsobrigkeit®!. Die intergouvernementale
Rechtsetzung wie die internationale Aufsicht blieben ebenfalls dieser
Betrachtungsweise treu®2. DemgemaB liberrascht es nicht, daB staatliche
Normierungen des Wahrungswesens im Regelfalle fremden Staaten und
ihren Organen entgegengehalten werden konnen und insoweit grenz-
iiberschreitende Wirkung zeigen®. Zu Recht mag man daraus folgern,
daB ein Staat, der seine Wihrung abindert, sie insbesondere entwer-
tet®®, die Verfiigbarkeit seiner Wiihrung fiir Auslandsiiberweisungen
einschrinkt oder andere, auslindische Glaubiger betreffende MaBnah-
men ergreift, in vilkergewohnheitsrechtlicher Sicht keinen Volker-
rechtsbruch begeht, fiir den er auBerhalb seiner Vertragsverpflichtungen
zur Verantwortung gezogen werden konnte. In solchem Sinn erscheint
die Regelung des AuBenwertes der eigenen Withrung als Element staat-
licher Geldhoheit allein dem Gutdiinken des Inhabers der Gebietsherr-

schaft untergeordnet®s,

1. Die Regelung des Auflenwertes der eigenen Wihrung
als Element staatlicher Wihrungshoheit

Dennoch mangelt es weder an staatlicher Nichtanerkennung auslédndi-
scher Normierungen und Einzelakte wihrungsrechtlichen Gegenstan-
des im weiteren Sinne®8 noch an Beispielen fiir die teils stillschweigende,

81 Carreau, Souveraineté et Coopération Monétaire Internationale (1970) 52 ff. mit
Nachweisen. Die ausschlieBliche Gesetzgebungszustindigkeit des Bundes fiir das
Wihrungs-, Geld- und Miinzwesen geméB Art. 73 Ziff. 4 GG entspringt derselben
Einsicht.

82 Hahn, Der MabBstab der Internationalen Aufsicht im Friedensvilkerrecht, Jahrbuch
fiir Internationales Recht 10 (1961) 2 ff.; ders., Le contrdle de |'exécution des obliga-
tions des Etats ..., Aspects du droit international économique 32 ff., 159 ff. (1972).

83 Carreau a.a.0. (Anm. 81) 54, spricht insoweit von der ,,opposabilité des lois monétai-
res nationales.”

84 , Un principe bien établi en droit international exhonore les gouvernements de toute
respomsib‘ilité pour les pertes dues 2 une dévaluation de leurs devises, pourvu que
cette dévaluation s'accomplisse sans discrimination*. So die Stellungnahme der kanadi-
schen Regierung vom 7.12.1966, die Mann a.a.0. (Anm. 80) 488, Anm. 6, 489 mit-
teilt.

85 Vgl. Anm. 75. So desgleichen bereits R. Bindschedler, VerstaatlichungsmaBnahmen
und Entschéadigungspflicht nach Vélkerrecht 37 ff. (1950).

86 Carreaus rechtsvergleichende Darstellung der Judikatur zur auslindischen Devisen-
kontrolle, zu sonstigen Beschridnkungen des Zahlungs- wie des Handelsverkehrs sowie
zur Unterbindung von Wertsicherungsklauseln, um nur die wesentlichen wihrunes-
rechtlichen Regelungen im weiteren Sinn zu erwiihnen, ist noch immer einschig . -
2.2.0. (Anm. 81) 54 ff. ' ) 12
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teils ausdriickliche Einstufung solcher fremden Hoheitsakte als offent-
lich-rechtliche Eingriffsma3nahmen ‘eigentumsentziehenden, besteu-
ernden oder strafenden Inhalts, die daher von inlindischer Exekutive
und Judikative unbeachtet blieben®’, soweit sie nicht gar als ableh-
nungsbediirftige VerstoBe gegen den ,,ordre public** des Forums®® be-
wertet wurden. Eine Ausnahme gilt nur fiir die obrigkeitliche Anderung
des AuBenwertes der eigenen Wihrung, gleichviel, ob von der Exekuti-
ved® erlassen oder von der Volksvertretung beschlossen®. Diese Son-
derstellung von Revaluation und Devaluation erklirt sich gewif auch
aus dem Zwang wirtschaftlicher®!, gerade auBenwirtschaftlicher®? Not-
wendigkeit®3. Sie versteht sich aber nicht zuletzt ebenso als Folge des
monetiren Nominalismus®.

87 So Mann a.a.0. (Anm. 80) 495 ff. mit Nachweisen.

88 7um Unterschied vom vilkerrechtlichen ,,ordre public*, zu dem etwa Meessen, Kolli-
sionsrecht als Bestandteil des allgemeinen Vélkerrechts, Festschrift fiir F. A. Mann
227, 336 (1977), und Jaenicke, Zur Frage des internationalen ordre public, Berichte
der Deutschen Gesellschaft fiir Volkerrecht 7 (1965) 77, jeweils mit weiteren Nach-
weisen, Stellung nehmen.

89 Wie in der Bundesrepublik und Staaten mit derselben Zustindigkeitsverteilung; Ein-
zelheiten bei Hoffmann a.a.O. (Anm. 22) 17 ff.

90 Insbesondere U.S.A.;vgl. Hoffmann ebd. 15 ff. Mittels Organverweisung iiberliBt das
Valkerrecht, auch das IWF-Abkommen, dem Landesrecht der Mitgliedstaaten die Be-
stimmung des Inhabers der Zustindigkeit zur vblkerrechtlich wirksamen Anderung
des AuBenwertes der eigenen Wahrung, zum Unterschied etwa von der ,partikularen
Organbestimmung* der mitgliedstaatlichen fiscal agenciesgemiB Art. V Abs. | IWF-
Abkommen, die Zehetner, Volkerrechtliche AuBenvertretungsbefugnisse der Oster-
reichischen Nationalbank?, Festschrift fiir F. A. Mann 465 (1977), behandelt.

91 ,,The trend ... is definitely toward lowering the weight of debts.* Nussbaum 2.a.0.
(Anm. 11) 179.

92 Was Horn, Geldwertinderungen, Privatsecht und Wirtschaftsordnung 24 f. (1975)
zum binnenwirtschaftlichen Verkehrsbediirfnis ausfiihrt, gilt weit nachhaltiger noch
fiir grenziiberschreitende Vorgénge, wie der von Horn veranstaltete Sammelband Mo-
netire Probleme im internationalen Handel und Kapitalverkehr (1976) erweist, insbe-
sondere die Beitriige von Clive M. Schmitthoff, Legal Aspects of Monetary Problems
in Export Transactions (73 ff.) und Robert Dhom, Geldwertrisiken und die kurz- und
langfristige Anlagepolitik der erddlexportierenden Linder (161 ff.).

93 Sie bejaht auch Fogen a.a.0. (Anm. 26) 137 f., wenngleich er, wohlzu Unrecht, ihre
Anerkennung durch den Parteiwillen verneint; hiergegen zu Recht Mann a.a.0.
(Anm. 80) 77 Anm. 1.

04 Der seinerseits wieder einen Ausschnitt aus der von Knapp giiltig formulierten Staatli-
chen Theorie des Geldes darstellt; iiber die geld- und wissenschaftshistorischen Zu-
sammenhinge im einzelnen Nussbaum a.a.0. (Anm. 11) 17, 172, 351 und Mann
a.2.0. (Anm. 80) 64 ff,
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a) Staatliche Zustindigkeit fiir Wertdnderungen
der eigenen Wihrung und geldrechtlicher Nominalismus

Diese geldrechtliche Nennwertlehre erweist sich als Wiedergabe und
Systematisierung von Rechtstatsachen, deren offensichtliche juristische
Verbindlichkeit kein Forum je in Zweifel gesetzt hat®s. Auch die beiden
Ausnahmen vom Nennwertprinzip, die man vorab als solche zur Kennt-
nis zu nehmen pflegt — die mit der Aufwertungsrechtsprechung des
Reichsgerichts verbundene Entwicklung in Deutschland® und ander-
wirts97 sowie die verschiedenen Arten von Wechselkursgarantien in den
Sonderrechtsordnungen intergouvernementaler Zusammenschliisse®,
insbesondere in ihren Personalstatuten®?® — verstehen sich letztendlich
als fallbezogene Milderungen der Folgen des Nominalismus anhand des
MaBstabes der Billigkeit'®, nicht aber als Infragestellen des Nennwert-
grundsatzes an sich'%', Dieser besagt: ,,... eine Geldschuld wird durch
Leistung von Sachen getilgt, die im Zeitpunkt der Zahlung gesetzliche
Zahlungsmittel sind und die, wenn man den ihnen aufgedruckten Geld-
wert addiert, einen der Schuldsumme entsprechenden Betrag erge-
ben‘102, DemgemiB folgt bei Zahlungsverbindlichkeiten der geschul-

95 So Carreau a.2.0. (Anm. 81) 64 ff. mit Nachweisen aus reprasentativen Rechtsord-
nungen.

96 Eingeleitet mit dem Urteil RGZ 107 (1923) 90. Zeitgendssischer Kommentar bei
Nussbaum, Das Geld ..., a.a.0. (Anm. 36) 122, 124 ff.

97 Dazu Nussbaum, Money in the Law a.a.0. (Anm. 11) 215 ff., dessen Exposé darauf
hinauslauft, daB die Beispielswirkung der reichsgerichtlichen Aufwertungsrechtspre-
chung nebst ihrer Bestitigung durch legislative Akte im wesentlichen auf Polen und
Ungarn beschrinkt blieb.

98 Einzelheiten mit reicher Kasuistik bei Alain Plantey, Droit et Pratique de la Fonction
Publique Internationale, insbesondere 342 ff. (1977).

99 Ubersicht bei Carreau a.a.0. (Anm. 18) 68 ff.

100 Ob angesichts der Isoliertheit der diesbeziiglichen Billigkeitsrechtsprechung des
Reichsgerichts im internationalen Vergleich jedenfalls insoweit die seinerzeitigen
Vorliufer von Ehrenzweigs ,,moral data*‘-Lehre zwecks Verdeutlichung des nomina-
listischen Standpunkts der auBerdeutschen Judikatur Erwdgung verdient hiitten
priift Jayme, Kollisionsrecht und Bankgeschifte mit Auslandsberiihrung 26 ﬂf
(1977), nicht.

{01 In diesem Sinne das Urteil BVerwGE 41 (1972) 1 ff., 5, in seiner Stellungnahme zur
VerfassungsmiBigkeit der ~Grundsitze der Deutschen Bundesbank iiber ihre Tj-
tigkeit als Genehmigungsbehorde von Wertsicherungsvcrembamngen geméiB § 3
WihrG i.V.m. § 49 AuBenwirtschaftsgesetz.

102 F.A . Mann, Das Recht des Geldes 66 (1960).
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dete Betrag nicht notwendig den Schwankungen des inneren Wertes
oder der Kaufkraft der Geldeinheit, sondern bleibt losgelost davon
grundsitzlich in Hohe des urspriinglich als Schuldsumme vereinbarten
oder gesetzlich fixierten Betrages unverindert, gleichviel, ob die Valu-
tierung der Wihrung infolge wirtschaftlicher Umstinde, insbesondere
des Preisniveaus, oder durch obrigkeitliche Festsetzung oder Zulas-
sung'%? eines neuen Wechselkurses beriihrt wurde04,

Von diesen Grundsitzen weicht auch die Aufwertungsrechtsprechung
des Reichsgerichts nicht ab. Sie fiihrt namlich nur dann zum teilweisen
Ubergang des Risikos auf den Schuldner, wenn die Belastung des Glau-
bigers infolge einer Abwertung iiber das bei einer normalen Paritétsan-
derung Ubliche erheblich hinausgeht und damit die Opfergrenze’®
iiberschritten wird. DaB das aber nur in vereinzelten Katastrophensitua-
tionen eintritt, nicht bereits bei jeder wie immer gearteten Wertminde-
rung eines Geldes'%, blieb in der deutschen Rechtsentwicklung bis
heute ebenso unbestritten wie anderwirts'?’.

Im Dienstrecht der intergouvermentalen Zusammenschliisse hat sich
der Nennwertgrundsatz ebenso uneingeschréankt durchgesetzt, gewahr-
ten198 die Personalstatuten Vorzugskurse fiir die Uberweisung von Tei-
len der Beziige doch nur zum Ausgleich nachweisbar unverhaltnismaBig
hoher zusétzlicher Belastungen einzelner Gruppen von ortsfremden Be-

103 Angesichts der Moglichkeit des Rundum-Floatens }aBt sich dieser Zusatz (,,Zulas-
sung") nicht mehr als kautelarjuristische Wiederholung des vorausgehenden Tatbe-
standsmerkmals (,,Festsetzung‘‘) abtun.

104 Demgegeniiber behandelt die Entscheidung des EuGH Verbundene Rechtssachen
41, 43 und 44/73, S.A. Générale Sucriére u.a. gegen Kommission der E.G. u.a., Slg.
1977/445, 460 ff. den— erfolgreichen — Versuch der Gemeinschaftsexekutive, mittels
einer Rechnungseinheit die andernfalls unumgiinglichen EinbuBen infolge eines sol-
chen (und besonders nachhaltigen) Wechselkursverfalls auszuschlieBen. Kommentar
dieser Entscheidung z.B. bei Joseph Gold, The Fund Agreement in the Courts— X111,
I.M.F. Staff Papers XXV (1978) 353 ff. 105 BGHZ 2 (1951) 188; BGH NIW 29
(1976) 566.

106 So mit Recht F. A. Mann, Geldentwertung und Recht, NJW 27 (1974) 1297 ff., mit
Nachweis von Schrifttum und Praxis.

107 So im Zuschnitt auf die Lage in der Bundesrepublik BGHZ 61 (1973) 38; rechtsver-
gleichende Ubersichten zu représentativen Wihrungsordnungen enthalten z.B. die
Schriften von Nussbaum a.a.0. (Anm. 11), Mann a.a.0. (Anm. 50) und Carreau
a.a.0. (Anm. 18).

108 In der Tat geht es hier um bereits weitgehend rechtshistorische Daten, die
Plantey a.2.0. (Anm. 98), vor allem 342 ff., sowie bei Carreau a.a.0. (Anm.
zusammengestellt sind,

etwa bei
18) 69 £.
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diensteten'%9, die infolge der Abwertung der Rechnungswihrung1® der
Aufwertung der Heimatwihrung der Betroffenen, oder dem Zusam-
menwirken beider Faktoren'!! entstanden. Uberdies wiesen Rechtset-
zungs- und Rechtsschutzinstanzen der einschligigen Organisationen
stets das Begehren zuriick''2, jene Begiinstigungen als wohlerworbene
Rechte mit Bestandsschutz anzuerkennen, sondern entschieden sich je-
weils fiir ihre zeitliche Begrenzung auf Ausnahmesituationen''3. Ein In-
fragestellen des nominalistischen Prinzips ldBt sich also auch anhand der
Praxis staatenverbandlicher Zusammenschliisse nicht erkennen'14,

109 Wie das Uberweisungsschema der QECD zugunsten insbesondere von Bediensteten
aus der Bundesrepublik, dessen Aufhebung zu dem Urteil der Commission de Re-
cours in Sachen Aicher und Genossen (9.1.1964) fiihrte; vgl. dazu auch Carreau und
Plantey, jeweils ebd., sowie Hahn, Das Recht des Internationalen Offentlichen Dien-
stes, Jahrbuch des offentlichen Rechts 22 (1973) 402.

110 Also des franzosischen Franken bei der OECD, des U.S. Dollars bei der UNO, des
belgischen Franken bei den Europiischen Gemeinschaften.

111 Ein solches Zusammentreffen binnen weniger Wochen ergab sich bei der Abwertung
des franzosischen Franken um 11,11% (10.8.1969) und der Aufwertung der D-Mark
um 9,29% (26.10.1969) im Spitsommer und Herbst 1969 zulasten gerade der
OECD-Bediensteten deutscher Herkunft am Platze Paris; Einzelheiten iiber die
MaBnahmen der beiden Staaten bei M. Garritsen de Vries a.a.0. (Anm. 3) 453 ff |
458 ff.

112 Nachweise in den Schriften in den Anm. 108 - 110.

113 Hahn, Der ,.internationale offentliche Dienst" —~ Laufbahn oder Laufbahnphase?
a.a.0. (Anm. 109) 382 ff.

114 Die relativ umfingliche Judikatur internationaler Rechtsschutzinstanzen, insbeson-
dere von Schiedsgerichten wird man ebenfalls als Bestitigung des Nennwertprinzips
zu verstehen haben; in diesem Sinne die Entscheidungen des StIG im ,,Wimble-
don“*-Fall, C.P.J.L, Série A, No. 1, 15, 32 (1923) und im letzten ,,Chorzow**-Fall, Sé-
rie A No. 13, 4, 46 ff. (1928); der Spruch des Schiedsrichters Osten Undén in der ,, Af-
faire des Foréts du Rhodope Central (Fond)*, United Nations Reports of Internatio-
nal Arbitral Arwards I11, 1406 ff., 1435 (1933); die Entscheidungen der Schiedsrich-
ter J. G. Guerrero, René Mayer, A. Politis in der ,,Affaire des Chemins de fer Zelt-
weg-WO‘lbeGTg et Unterdrauburg®, UNRLAA.III1571ff, 1578 (1934), 1797 ff.,
1801 f., 1805 f. (1933); die Schiedsspriiche des deutsch-ruménisch-schweizerischen
Tribunal Arbitral in den Fillen ,, Junghans™ und ,,Deutsche Bank“', U.N.R.L.A A 111
1885 ff., 1895 ff. (1940); das Urteil des philippinischen Supreme Court im ,,Chim;
Banking Corporation*-Fall, International Law Reports 18 (1948) 642 ff.; die Ent-
scheidungen der U.S. International Claims Commission iiber den ,,Tabor Claim*
I.L.R. 20 (1951-1955) 211-213 und der U.S. Foreign Claims Settlement COmmis:
sion in den Fillen , Bondareff*, I.L.R. 26 (1958) 286-287, ,,Malan*, ehd. (1957)
190-291, ,,Chobady", ebd. (1958) 292-294, ,,Muresan“, ebd. (1958) 294295
,,Evanoff*, ebd. (1958), 301-302 und ,,Mergentime*, ebd. (1958) 304-306 ’
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b) Staatliche Steuerung des grenziiberschreitenden
Zahlungsverkehrs als Instrument der Einhaltung des
jeweiligen AuBenwertes der eigenen Wahrung

Die obrigkeitliche Regelung des Geldverkehrs mit dem Ausland
durch Gebote, Verbote und Kontrollen versteht sich, jedenfalls in
marktwirtschaftlich orientierten Staaten''S, als Instrument zum Aus-
gleich der Zahlungsbilanz. Bei solcher Devisenbewirtschaftung!'® pflegt
der freie Austausch und Besitz fremder Valuta nicht statthaft zu sein.
Der Staat erfaBt und verwaltet die Devisen, die als Entgelt fiir Waren-
ausfuhr oder Dienstleistungen anfallen''?. Sie werden gemiB einer Be-
darfsskala verwendet, die die Obrigkeit nach ihrem wirtschaftspoliti-
schen Gutdiinken fixiert. Gerade bei nachhaltigen Zahlungsbilanzdefi-
ziten und der damit einhergehenden Devisenverknappung - den haufig-
sten Auslosungssachverhalten der Devisenbewirtschaftung — setzen die
Wihrungsbehorden die Zwangsregelung des Zahlungsverkehrs mit dem
Ausland zum Schutz des Wechselkurses der eigenen Valuta ein, dessen
Senkung angesichts ungiinstiger Terminkurse und der Flucht in fremde
Wihrungen sonst zur Notwendigkeit werden konnte''8. Solche rechts-
tatsichliche Bestandsaufnahme der Devisenbewirtschaftung, deren ver-
gleichende Darstellung die nationale Individualitit eines jeden derarti-
gen Zwangsregimes hervortreten liefle, sei abgerundet durch die Fest-
stellung, daB diesbeziigliche auslindische Hoheitsakte vor dem Inkraft-
treten der Satzung des Internationalen Wihrungsfonds fast regelmabig,
seitdem auBerhalb des Geltungsbereichs dieser Satzung noch immer in

115 Zur Funktion der Devisenzwangswirtschaft in sozialistischen Staaten vgl. die Schrif-
ten oben Anm. 49 sowie Meznerics a.2.0. (Anm. 9) passim, insbesondere 397 ff.

116 Ubersichtsartige Darstellung mit rechtsvergleichenden Beziigen bei Baschnagel, De-
visenrecht, Handbuch des Geld-, Bank- und Boérsenwesens der Schweiz 200 (3. Aufl.
1977). .

117 DaB das auch fiir den Kapitalverkehr gilt, nicht zuletzt fiir den Ertragstransfer, 1aBt
sich Walde, Transnationale Investitionsvertriige, Rabels Zeitschrift 42 (1978) 28 ff.
entnehmen; dort weitere Nachweise. i

118 DaB solche Fluchtbewegungen inszwischen mehrfach zum Ausscheiden von Mlt-
gliedstaaten aus dem Européischen Wechselkursverbund gefiihrt haben, erklirt sich
aus der Obliegenheit der anderen Wihrungsbeharden im Verbund zur unbegrenzten
Aufnahme von Zahlungsmitteln in der bedrohten Valuta gegen Hergabe der eigenen,
,,harten** Wihrung, ein Schema, das die Abwertungsspekulation nicht gerade entmu-
tigt; so Otmar Emminger, Deutsche Geld- und Wihrungspolitik im SpanﬂungSfEld
zwischen innerem und duBerem Gleichgewicht, Wirtschaft und Wihrung in Deutsch-
land 1876-1975 (Frankfurt/M. 1976) 485-554; weiterer Nachweis von Schrifttum
und Praxis bei Hahn, Geldmarkt und Wihrungsrecht a.a.0. (Anm. 4y 731, 740 f.
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weitem AusmaB als fremde EingriffsmaBnahmen vom Forum unbeach-
tet blieben''8, wahrend gleichzeitig zugestanden wird, daB ein Staat mit
der Indienstnahme auslidndischer Zahlungsmittel ohne Riicksicht auf
private Eigentums- und Besitzrechte bei echter Devisenknappheit das
Volkerrecht nicht verletze. Diese Beurteilung!?? diirfte trotz der Viel-
zahl kollektivvertraglicher und anderer VerheiBungen, die die Liberali-
sierung des Zahlungsverkehrs rechtssatzméBig anordnen, auch im Rah-
men solcher Vertriige bis heute zutreffen, weil eine nicht geringere Viel-
zahl von Ausnahmetatbestinden die Einfithrung oder Wiederbelebung
teilweiser oder volliger Devisenbewirtschaftung auf Zeit zuldft. Des
weiteren bestitigen zahlreiche bilaterale und multilaterale Uberein-
kiinfte in ihren Vorschriften iiber den Abbau der Beschrankungen des
grenziiberschreitenden Geldverkehrs, daB diese obrigkeitlichen Ein-
griffe jedenfalls bis zum Inkrafttreten derartiger Abkommen rechtens
waren, also die Liberalisierungsbestimmungen als Fortschreibung au-
Benwirtschaftlicher Zielvorstellungen anzusehen sind, die eine zuvor als
vélkerrechtsgemiB verstandene Befugnis eines jeden Staates zuriickbil-
den und allméhlich ausmerzen sollen'?'. In solchem Sinne erscheinen die
swei- und mehrseitigen'22 Bemiihungen seit dem Ende des Zweiten
Weltkrieges um den Abbau der Devisenzwangsregelungen auf die
Schaffung neuen Rechts gerichtet, das die kaum mehr bestrittene Zu-
stindigkeit der Staaten zur Rationierung fremder Valuta und zur Durch-

119 Rabel, The Conflict of Laws — A Comparative Study III (2. Aufl. v. H. Bernstein,
1964) 48 ff.

120 Jaenicke, Zur Frage des internationalen ordre public, Berichte der Deutschen Gesell-
schaft fiir Volkerrecht, 7 (1967) 77, 103 ff.

121 Carreau a.a.O. (Anm. 18) 89 ff.; in diesem Sinn desgl. NuBbaum a.a.0. (Anm. 11)

4751.: F. A.Manna.a.O. (Anm. 3) 485 ff.; desgleichen dic internationale Rechtspre- -

chung: Grundlegend der StIGH mit seinem Urteil vom 7.9.1927 im Lotus-Fall,
C.P.].1 Série A No. 10, Arrét No. 9, 4 (19); dhnlich spiter die Entscheidungen der
amerikanischen ,,Foreign Claims Settlement Commission* betr. den Chobady und
Muresan Claim vom 5.2.1958 und Evanoff Claim vom 13.8. 1958, International Law
Reports 26 (1958 11) 292-295, 30 1-302; sowie der Spruch des Gemischten Schieds-
gerichts vom 23.8. 1958 unter Vorsitz von Professor Sauser-Hall im Aramco-Fall, In-
ternational Law Reports 27 (1958 IIT) 211 ff.

122 Denender durch die zweite Reform der IWF-Satzung unverinderte Art. VII] (2) (b)
nur mit allem Vorbehalt zugerechnet werden darf, weil er gerade auch zur Anwen-
dung der Devisenkontrollvorschriften anderer Fondsmitglieder anhiilt; vgl. Jaenicke
2.2.0. (Anm. 120) 106 ff. und die zahlreichen Publikationen von Joseph Gold, die
jaenicke anfiihrt, sowie neuestens Gold, The Fund Agreement in the Courts X1J iMF
Staff Papers XXIV (1977) 193 ff. ?
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setzung der Andienungspflichten fiir Guthaben in auslindischer Wah-
rung'?3 einzugrenzen und allmihlich zuriickzubilden bestimmt 1st.

In der Friihzeit der Devisenzwangswirtschaft nach dem Ersten Welt-
krieg wurde zwar gelegentlich die Forderung nach nicht diskriminieren-
der Anwendung dieses Regimes laut, also die Vorstellung, daB Verbind-
lichkeiten gegeniiber auslidndischen Geldglaubigern nach dem Grund-
satz der Gleichbehandlung zu erfiillen seien'?*. Schon damals aber er-
wies sich, daB die obrigkeitliche Indienstnahme des grenziiberschreiten-
den Geldverkehrs zwangsldufig zu Diskriminierungen fiihren miisse,
weil sie die verhiltnismiBige Knappheit einer jeden fremden Valuta in
Rechnung stellen muB, so daB die knappsten oder knapperen Wihrun-
gen in erster Linie fiir die Zahlung unaufschiebbarer Einfuhren lebens-
wichtiger Giiter vorbehalten bleiben, wihrend das Begleichen beste-
hender Summenschulden in den gleichen Wihrungen zuriickzustehen
pflegt'?5, Bei solcher Ausgangslage ist es kein Wunder, daB Beschrdn-
kungen des Warenhandels, die man anstelle von Eingriffen in den grenz-
iiberschreitenden Geldverkehr, wohl weil diese als auBenpolitisch an-
stoBig empfunden wurden, zwecks Eindimmung des Abflusses von De-
visen einsetzte, ebenfalls Verteidiger ihrer VolkerrechtsgeméaBheit fan-
den, ja da auch auf dem Héhepunkt der Handelsliberalisierung in den
friihen 70er Jahren einschliigige Restriktionen den grenziiberschreiten-
den Warenverkehr in einer Reihe von Staaten hemmten, die von den
hier ebenso verfiigbaren Ausnahme- und Ausweichklauseln zwei- und
mehrseitigen Ursprungs Gebrauch machten2e.

Die staatliche Steuerung des grenziiberschreitenden Zahlungsver-
kehrs war jedoch nicht das einzige Instrument zur Einhaltung des jewei-
ligen AuBenwertes der eigenen Wiahrung. Die Untersagung der Abwehr
von VermogenseinbuBen durch Wertsicherungsabreden bei Geld-

123 SoBGHZ 31(1959) 367; BGH NJW 23 (1970) 1507; BGHZ 55 (1971) 334 ff. sowie
die von Gold ebd. zitierte Rechtsprechung anderer nationaler Gerichte. Wenn auch
hinsichtlich des Anwendungsbereiches von Art. VIII 2 (b) kein Entscheidungsein-
klang herrscht, stimmt ihr Tenor doch darin iiberein, daB den Gerichten der Mitglied-
staaten eine Berufung auf den ordre public versagt ist.

124 Grundlegend Kewenig, Der Grundsatz der Nichtdiskriminierung im Vélkerrecht der
internationalen Handelsbeziehungen 31 ff. (1972) mit weiterem Nachweis.

125 Fogen (Anm. 26) 165 f.

126 Ubersicht bei Hahn/Weber, Die QECD 215 ff. (1976) mit weiterem Nachweis. Die
Austauschbarkeit von Handelsbeschrinkungen einerseits und Devisenzwangswirt-
schaft andererseits als Abwehr defizitirer Zahlungsbilanzen ist Gemeingut der Be-
standsaufnahmen eines halben Jahrhunderts solcher Restriktionen, ihr literarischer
Beleg aus Raumgriinden daher kaum zumutbar,
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schuldverhiltnissen zwischen privaten, aber auch solchen unter Teil-
nahme offentlich-rechtlicher Kontrahenten erweist sich als weitere ge-
wichtige Vorkehrung zum Schutz des jeweiligen AuBenwertes des eige-

nen Geldes.

c¢) Verbot und Aufhebung von Wertsicherungsklauseln
als Sicherung der Verbindlichkeit staatlicher
Geldwertinderungen

Die vertragliche Ausschaltung'?” des Nennwertprinzips, die ihren
Niederschlag in Wertsicherungsklauseln'?® zu finden pflegt, will den
Nominalismus mittels Parteivereinbarung durch Koppelung der Héhe
eines geschuldeten Betrages an die Entwicklung des Preises oder Wertes
bestimmter Giiter oder Leistungen innerhalb des jeweiligen Geld-
schuldverhiltnisses unverbindlich machen, in der Vergangenheit, bis zur
Aufhebung eines amtlichen Fixpreises fiir Gold, gerade auch durch
Goldklauseln auf der Grundlage dieses Festpreises'29. Solche vertragli-
che Ausschaltung des Nennwertprinzips filhrt nach einer allerdings nicht
unbestrittenen, fiir die meisten Wihrungsbehorden jedoch wohl maBgeb-
Jichen Ansicht!29 zur Verstirkung, Beschleunigung und Irreversibilitat
inflationérer Vorgange, weil Wertsicherungsklauseln, falls sie im
Rechtsverkehr auf breiter Front massiert hervortreten, zum Ubergreifen
von Preiserhéhungen in einzelnen Bereichen auf andere und zur Auslo-
sung €ines allgemeinen Preisanstieges fiihren. Dafiir gibt es in einer
Vielzah! reprisentativer Rechtsordnungen Beispiele, Beispiele, die je-
doch zugleich auBer Zweifel stellen, daB keine betroffene Wahrungs-
obrigkeit sich mit einem derart nachhaltigen Angriff auf die Geldwert-
stabilitit abfand'3°. Vielmehr pflegten und pflegen die Staaten, Wertsi-
cherungsklauseln ganz oder teilweise aufzuheben und fiir die Zukunft zu

127 In diesem Sinne bereits Nussbaum, Das ... 2.a.0. (Anm. 36) 169 ff. und passim.
128 Zehetner, Geldwertklauseln im grenziiberschreitenden Wirtschaftsverkehr (1976),
insbesondere 2 £f., und 99 ff., sowie Silard a.a.O. (Anm. 27) 81, jeweils mit weiterem

Nachweis.
129 Hahn, Geldwertsicherung im Recht der internationalen Wirtschaft 3.a.0. (Anm. 16)

396 ff.
1292 Ubersicht 2.0 Streitstand z.B. bei Otmar Issing, Indexklauseln und Inflation
(1973), und in den Auisitzen des Beihefts 2 zu Kredit und Kapital - Werner Ehrli-
cher (Hrsg.), Probleme der Indexbindung (1974).
130 Rechtsvergleichender Uberblick bei Silard, Maintenance of Value Arrangements in

International Transactions, Law and Policy in International Business 5 (1973) 398 ff
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verbieten oder sie, wie etwa in der Bundesrepublik seit der Wihrungsre-
form vom 20.6.1948, von einem Genehmigungsvorbehalt abhingig zu
machen 31,

Ob das Aufheben von Wertsicherungsklauseln in den Bedingungen
sogenannter internationaler Anleihen mit dem Volkerrecht vereinbar
sei, war mehrfach Gegenstand von Entscheidungen der Haager Hofe.
Sie stellen auBer Zweifel, da aus dortiger Sicht einschlidgige Emissionen
dem Landesrecht, und nur diesem, unterstanden'32, des weiteren, daB
solche Unterwerfung unter ein bestimmtes Landesrecht nicht nur fir
private, sondern grundsitzlich auch fiir 6ffentlich-rechtliche Rechtstra-
ger als Anleiheschuldner gilt'33, Allerdings wird heute, soweit sich ein
Staat als Vertragspartner beteiligt, den Parteien die Befugnis zur ,,Inter-
nationalisierung* des Vertrages — d.h. seine Zuordnung zu einer liber-
staatlichen internationalen Rechtsordnung — eingerdumt'.. Endlich
bestitigt die Haager Rechtsprechung die Vereinbarkeit des Aufhebens
bestehender und des Verbotes kiinftiger Wertsicherungsklauseln mit
dem Volkerrecht, schloB sich also den maBgeblichen Stimmen im geld-
rechtlichen Schrifttum an, die bereits zuvor den gleichen Standpunkt im
Lichte der — nach nahezu einmiitiger Ansicht der Wihrungsbehorden,
aber nicht nur dieser — stabilitdtsbedrohenden Beschaffenheit jener
Klauseln juristisch wie rechtspolitisch eingehend begriindet hatten'%.

131 Dazu statt aller mit reichem Nachweis von Schrifttum und Praxis Willms/Wahlig, Zur
Genehmigungsbediirftigkeit von Wertsicherungsvereinbarungen nach § 3 WahrG
und zur Neufassung der Genehmigungsgrundsitze der Deutschen Bundesbank, Be-
triebsbherater 33 (1978) 973-978.

132 ,,... des rapports qui par eux-mémes sont du domaine du droit interne.* Affaire des
Emprunts Serbes a.a.0. (Anm. 75) 18.

133 1bid. 20: ,,... ce différend porte exclusivement sur un rapport de droit interne existant
entre |'Etat serbe-croate-slovéne comme emprunter et les porteurs de titres de cer-
tains emprunts serbes. ... La Caur ne doit et ne peut donc s’occuper ... de ... considéra-
tions étrangéres aux relations de droit interne entre emprunteur et créancier."

133a Uber die Beschaffenheit dieser Rechtsordnung im einzelnen herrscht allerdings
keine Einigkeit. Das Meinungsbild reicht von der autonomen Vertragsordnung iiber
eine dritte, neben dem Vélker- und Landesrecht stehende Rechtsordnung bis zur
Einordnung in das Volkerrecht unter die Rubrik ,,Vélkerhandelsrecht. Den neu-
esten Entwicklungsstand kommentiert Birmann, Ist Internationales Handelsrecht
kodifizierbar?, Festschrift fiir F. A. Mann 547 ff, (1977) m.w.N.

134 Vom herrschenden nominalistischen Standpunkt aus kénnen Wertsicherungsklau-
seln nur als unselbstdndige Nebenabreden der Geldschuld angesehen werden, die
nicht vom Schutzbereich der wohlerworbenen Rechte erfaBt werden. Ubersicht bei
Carreau a.a.0. (Anm. 36) 96 f., im AnschluB an F. A. Mann, The Legal Aspect of
Money 485 ff. (3. Aufl. 1971), sowie Nussbaum, Money in the Law, insbes. 441 ff. (2.
Aufl. 1950). A, A. Borchers, Vertrige von Staaten mit auslidndischen Privatpersonen
110 (1966).
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Bei Gelegenheit der jiingsten cinliBlichen AuBerung des IGH berich-
tigte sich38 zugleich die durch ein Judikat des Haager Hofes in der Zwi-
schenkriegszeit'®® veranlafte Vorstellung, die ,,paiement internatio-
nal*“~-Doktrin des franzdsischen Konfliktsrechts gendsse Anerkennung
als Institut des Volkerrechts. Dank der Parteivortriige, insbesondere des
norwegischen Plidoyers, erscheint die ausschlieBliche Zugehdrigkeit je-
ner Lehre zum franzosischen Recht als erwiesen und zugleich ihre Re-
zeption in das Volkerrecht mittels verbindlich gewordener Gewohnheit
der Staatengemeinschaft oder als allgemeiner Rechtsgrundsatz als aus-
geschlossen'¥”. Auf jeden Fall dirfte die ,paiement internatio-
nal“~Doktrin keinem Staat mehr entgegengehalten werden konnen mit
der Folge, daB damit die Vollziehbarkeit der Aufhebung und des Verbo-
tes von Wertsicherungsklauseln in seiner Wihrungsordnung in rechtli-

135 Case of Certain Norwegian Loans, .C.J. Pleadings 1957 1490546, 577-643; ibid. II
141—155 (Schriftsitze und miindlicher Vortrag der ProzeBbevollmiéchtigten Norwe-
gens).

136 Zur ,,paiement international‘-Doktrin, zwar nicht begriindet durch den General-

staatsanwalt beim Kassationshof Paul Matter, von ihm aber 1927 in noch heute giilti-

ger Form dargeboten, enthalten die trefflichen Hinweise von F. A. Mann a.a.0.

(Anm. 134) 151 Anm. 3, sowie ebd. 154 Anm. 7, 186 Anm. 1-4, 211 f. nebst Anm. 3,

298 Anm. 2, das hier maBgebliche Material, auch zur Einfithrung in diese Doktrin;

die fiir das im Text kenntlich gemachte MiBverstindnis maBgebliche Stelle im Urteil

des StIG im serbischen Anleihefall lautet:

,,La Cour, amenée en cette occurrence a s€ prononcer sur le sens et la portée d'une

loi nationale, fait observer ce qui suit: Il ne serait pas conforme ala tache pour laquelle

elle a été établie, et il ne correspondrait pas non plus aux principes gouvernant sa
composition, qu’elle diit se livrer elle-méme & une interprétation personnelle d'un
droit national, sans tenir compte de la jurisprudence, en courant ainsi le risque de se
mettre en contradiction avec I'interprétation que la plus haute juridiction nationale
aurait sanctionnée et qui, dans ses résultats, lui paraitrait raisonnable. Il serait parti-
culierement délicat de le faire 14 o il s'agit d’ordre public — notion dont la définition
dans un pays déterminé dépend dans une large mesure de 1'opinion qui prévaut i cha-
que moment dans ce pays méme — et quand les textes ne se prononcent pas directe-
ment sur la question dont il s'agit. Ce sontles lois frangaises, telles qu'elles sont appli-
quées en France, qui constituent en réalité le droit frangais, et si celui-ci ne s'oppose
pas 4 ce que, en France, 1'acquittement de 1'obligation ait lieu conformément aux
clauses stipulées, il est sans importance que le texte des lois puisse se préter a une in-

terprétation différente.” a.a.0. (Anm. 75) 46 f.

Soiibereinstimmend Mann a.a.O. (Anm. 134) 486 Anm. 1 undCarreaua.a.O. (Anm.

36) 93-97. Mann, Das Recht des Geldes 122 Anm. 113 (1960) gibt auch die in

Frankreich als beste Definition eines solchen ,,paiement international* anerkannte

Formel des Generalstaatsanwaltes Matter, erstattet vor dem Kassationshof am

17.1.1927, wider: , Il faut que le contrat produise, comme un mouvement de flux et

de reflux au-dessus des frontigres, des conséquences réciproques dans un pays et dans

un autre.**

137
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ches Zwielicht gerate oder Schadensersatzpflichten gegeniiber Glidubi-
gern begriindet wiirden, deren Anspriiche Frankreich vor dem Haager
Hof zu vertreten vermoge %8,

2. Volkerrechtliche Haftung des Staates fiir Wertinderungen
der eigenen Wihrung

DaB das Volkerrecht die staatliche Wahrungshoheit dem Grundsatz
nach anerkennt, steht sonach auBer Zweifel. AuBer Zweifel steht jedoch
ebenso, daB es von jenem Prinzip Ausnahmen geben kann, bei deren
Vorliegen Anderungen des AuBenwertes einer Valuta Haftungsfolgen
nach sich ziehen mégen. Wem solche Einsicht als Selbstverstindlichkeit
erscheint, die angesichts Art. 36 Il des IGH-Statuts geradezu keiner Aus-
fihrung bediirfte, sei auf die Entscheidung des Haager Hofes im Falle
der norwegischen Anleihen verwiesen, in dem die beklagte Regierung
sich darauf aufmerksam machen lassen mufBte, dal der Grundsatz staat-
licher Wihrungshoheit die Befugnis des Gerichts zur Priifung der Vol-
kerrechtsgemiBheit derartiger Gesetze nicht ausschlieBe, sobald ihre
grenziiberschreitenden Auswirkungen von einem anderen Staat als Ver-
letzung von Obliegenheiten des zwischenstaatlichen Verkehrs schliissig
in Frage gestellt werde'®, Damit ergibt sich die Notwendigkeit der Fi-
xierung des MaBstabes einschligiger Haftung fiir Anderungen des Au-
Benwertes einer Wihrung, Dem wird sich die Priifung anschlieBen, ob
solche Haftung auch als priventive Schranke staatlicher Geldwertinde-
rungen geltend gemacht werden kann. SchlieBlich bleiben verfahrens-
miBige Vorkehrungen zwischenstaatlichen und staatenverbandlichen
Ursprungs aufzuzeigen, die priventiv oder berichtigend auf kiinftige
Geldwertinderungen einzuwirken bestimmt sein mogen.

138 ,,... aussi paradoxalement que cela puisse paraitre, il n’est pas exclu que la France pu-
isse un jour étre condamnée par une juridiction internationale du fait de cette théorie
jurisprudentielle du ,,paiement international*, unique au monde et rejetée universel-
lement.** Carreau ebd. 103,

139 1.C.J. Reports 1957, 8. 9 ff. (Judgment); 34 ff. (Separate Opinion of Judge Sir Hersch
Lauterpacht); 71 ff. (Opinion Dissidente de M. Basdevant); 79 ff. (Dissenting Opi-
nion of Judge Read).
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a) Der MaBstab staatlicher Haftung fiir Geldwertiinderungen

Ein MaBstab solcher Haftung ergibt sich aus der Lehre vom Rechts-
miBbrauch, insbesondere in der Auspriigung des vilkerrechtlichen Ver-
botes der Diskriminierung, sei es bestimmter fremder Staatsangehdri-
ger'49, sei es aller Auslinder oder gar simtlicher Gebietsfremden. Ein-
schlidgige Vorginge sind der internationalen Praxis seit dem Ende des
Ersten Weltkrieges bis auf den heutigen Tag aus Rechtsetzung, Judika-
tur und in Gestalt von administrativen Einzelakten geldufig''. Ware be-
legt, daB die grundstiirzende deutsche Inflation der Jahre 1921 - 1923
von der deutschen Regierung zum Zwecke des Ausmerzens deutscher
Auslandsschulden betrieben wurde, so hitte das den Tatbestand ebenso
erfiillt %2 wie die AuBlerkraftsetzung von Banknoten und Bankguthaben
in der Wihrung des Vorgéngerstaates durch den Nachfolgestaat bei ei-
ner Staatensukzession'#3. Damit sind die dem Rechtsmifbrauchsprinzip
entnommenen Haftungstatbestinde monetaren Zuschnitts noch nicht
erschopft. Insbesondere die wirtschaftliche Machtergreifung mittels un-
angemessener Aufwertung diirfte hierher gehoren, insoweit sie auf den
preiswerten Erwerb von Produktionsanlagen und Rohmaterialien in
fremden, insbesondere besetzten, Staaten abzielt oder das Umtausch-
verhiltnis in neu erworbenen Gebietsteilen zu Lasten der vorherigen
Umlaufwiahrung sachunangemessen verschlechtert'44, Demgegeniiber

140 Prignant die Stellungnahme zum ,,abus de droit* von Max Huber aus dem Jahre
1923, Affaire des Biens Britanniques au Maroc Espagnol, United Nations Reports on
International Arbitral Awards II (1924) 617 (632). Obwohl nicht dem Vélkerrecht
zugeordnet, liest sich Karl Neumayer, Die Notgesetzgebung des Wirtschaftsrechtsim
internationalen Privatrecht, Berichte der Deutschen Gesellschaft fiir Vélkerrecht 2
(1957/58) 35 ff. noch immer wie eine Zusammenstellung von Beispielen volker-
rechtserheblicher Diskriminierungsvorgange.

141 Rabel, The Conflict of Laws a.a.0. (Anm. 119) 47 ff.

142 Zu dieser Hypothese, die er aus tatsichlichen Griinden ablehnt, Mann a.a.0. (Anm.
134) 499.

143 Ders. ebd. 501.
144 Dazu Carreau a.a.0. (Anm. 36) 123 ff. mit weiteren Nachweisen. 3o waren die deut-

schen Gerichte in den 20er Jahren mit den Auswirkungen des polnischen Valutage-
setzes vom 20.11.1919 befaBt, welches in den ehemaligen deutschen Gebiete iia
Tilgung auch der in deutscher Mark ausgedriickten Schulden in polnischen Zlotys
zum Nennwert im Verhiiltnis 1: 1 anordnete (auszugsweise wiedergegeben in Juristi-
sche Wochenschrift 1923 1, 131), obwohl der Zloty von urspriinglich 70 Pfennig auf
ca. 7 Pfennig gefallen war. Die deutschen Obergerichte lehnten iiberwiegend die An-
erkennung des polnischen Gesetzes auBerhalb des polnischen Territoriums ab, weil
dieses in spoliativer Absicht gegen deutsche Gliubiger gerichtet gegen den ofdr’e

blic verstoBe. S. im einzelnen die Entscheidungen des OLG Berlin vom 25.2 1552—
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blieb der Versuch, den Wihrungsstaat zur Haftung unter dem Gesichts-
punkt des Gutglaubensschutzes, der ungerechtfertigten Bereicherung,
des volkerrechtlichen Bereicherungsrechts oder gar der Verletzung
wohlerworbener Rechte heranzuziehen, bei Fehlen vertraglicher Ab-
machungen bislang erfolglos?45.

b) Volkerrechtliche Schranken staatlicher Geldwertinderungen

Angesichts so weniger und iiberdies so durchlassiger volkergewohn-
heitsrechtlicher Sperrnormen kann es kaum iiberraschen, dal die Be-
fugnis eines jeden Staates zur Anderung des AuBenwertes einer Wih-
rung grundsitzlich nicht durch die priventive Geltendmachung von
Schranken gehemmt zu werden vermag. Die einschlagige Rechtspre-
chung nationaler und internationaler Gerichte befaBt sich ihrer Kern-
funktion gemiB mit bereits abgeschlossenen Vorgingen, die sie vielfach,
wenngleich nicht stets, mit dem Ziel des Ausspruchs der Haftungsfolgen
wiirdigt4e.

Unterhalb staatenverbandlicher Vorkehrungen, die sogleich des na-
heren zu betrachten sein werden 47, bleibt daher die auBenwirtschaftli-
che Zwischenabhiangigkeit der beteiligten Volkswirtschaften die aus-
schlaggebende Schranke fiir die Wechselkurspolitik einer jeden Wih-
rungsobrigkeit, erscheint es doch als Gemeingut jedenfalls der Industrie-
staaten, in zunehmendem MaBe jedoch auch der fortgeschrittenen Ent-
wicklungsldnder, daB eine Verbesserung defizitdrer oder bedrohter
Zahlungsbilanzen durch einen Wettbewerb der Abwertungen undenk-
bar geworden ist, weil er das Risiko gemeinsamer wirtschaftlicher Kata-
strophen heraufbeschwort. Auf dem Hintergrund solcher Uberlegungen
gewinnt das volkerrechtliche Zusammenarbeitsgebot fiir das Weltwéh-

(Juristische Wochenschrift 1922 1 398 f), 4.3.1922 (JW 1922 11 1131-34),
29.10.1922 (JW 1923 1 128-130), 2.2.1922 (JW 19231 1301.); a.A. nur OLG Jena,
JW 1923 1 131. Noch bekannter diirfte das am 28. Juni 1936 erlassene deutsche Ge-
setz iiber Fremdwahrungsschuldverschreibungen sein, welches Geldklauseln dieser
Schuldkategorie aufhob. Das Schweizer Bundesgericht hat das Gesetz, weil es primar
gegen auslindische Glaubiger gerichtet war, wegen dessen diskriminatorischen Cha-
rakters als mit dem Schweizer ordre public fiir unvereinbar erklirt. Entscheidung
vom 1.2.1938 in Sachen Allgemeine Elektrizititsgesellschaft Siemens und Halske
A.G. gegen Journaliag, BGE 64 I1 (1938) 88 (98 f.).

145 Indiesem Sinne sind wohl auch die Belege im Répertoire suisse de droit international
public IT (1975) 686 ff. aus der Zwischenkriegszeit zu verstehen.

146 Vgl. oben, S. 32 ff.

147 Unten, S. 37 ff.
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rungswesen nachhaltige Uberzeugungskraft, weil es verdeutlicht, daB in-
soweit volkswirtschaftliche Notwendigkeit und rechtliche Obliegenheit
— namlich zum Zusammenwirken — sich in der Ablehnung des Wieder-
holens der Alleinginge einzelner Staaten und in der Bejahung mitglied-
schaftsrechtlicher Gestaltung einer grenziiberschreitenden Geldord-
nung begegnen'48.

c¢) VerfahrensmiBige Vorkehrungen zwischenstaatlichen
und staatenverbandlichen Ursprungs

So wie es auBerhalb vertraglicher und staatenverbandlicher Bindun-
gen keine materiell-rechtlichen Schranken gibt, die es fremden Wih-
rungsbehdrden gestatten wiirden, Anspriiche auf ihre Vornahme oder
ihre Unterlassung geltend zu machen, so sind des weiteren noch nicht
einmal verfahrensmiBige Vorkehrungen fiir die Verlautbarung unver-
bindlicher Wiinsche dieses Inhalts verfiigbar. Gleichzeitig erscheint es
j\edoch unbestritten, daB die Verdnderung des AuBenwertes einer Wih-
rung von weltwirtschaftlichem Gewicht — als solche diirfte die Valuta
von hochstens 20 Staaten anzusehen sein, wie die Zusammensetzung des
wiihrungskorbs fiir die Definition der Sonderziehungsrechte im Rah-
men des Internationalen Wihrungsfonds erweist — erhebliche grenz-
iiberschreitende Wirkungen nach sich zieht, ja daB darin ihre wesentli-
che Eigenschaft besteht, nimmt doch damit die betreffende Wahrungs-
obrigkeit zugleich Einflu auf den Wert fremden Geldes, den sie erhoht
oder mindert'48.

Nicht nur Staaten, die sich bislang hartnéckig und nachhaltig dem An-
schluB an den maBgeblichen Staatenverband wihrungsrechtlichen Ge-

enstandes verschlossen haben's?, sondern auch solche, die davon aus-
gehen, daB sie im Internationalen Wihrungsfonds nicht den ihrer politi-
schen Bedeutung entsprechenden EinfluB ausiiben konnen'®, versu-

148 ,,To ... avoid competitive exchange depreciation ..."*, Artikel I (iii) IWF-Satzung,
durch die Novelle 1976 unveréndert, stellt diesen auBerhalb des IWF ebenfalls ein-
helligen Wunsch auBer Zweifel.

149 Vgl.obenS. 15 ff. und Anm. 86 ff. sowie die dort aufgefiihrte Judikatur nebst Schrift-

tum.

Nizmlich die Gruppe der sogenannten sozialistischen Staaten; zu den Griinden fiir ihr

Fernbleiben ausfiihrlich Gold, Membership and Nonmembership in the International

Monetary Fund (1974), insbes. 125 ff.

Einzelheiten bei Antonin Wagner, Verwaltete Wahrung — Krisis und Reform des in-

ternationalen Wihrungssystems unter besonderer Bcrﬁcksichtigung der Entwick-

Jungslinder (1977).

150

151
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chen daher durch Kundgebungen, fiir die ihnen vielfach die Zusammen-
kiinfte bestehender anderer zwischenstaatlicher Zusammenschliisse die
Plattform bieten, auf die Entwicklung des AuBenwertes jener Wahrun-
gen einzuwirken sowie Anspriiche auf Schutz oder Schadensersatz
hochst vorsorglich geltend zu machen. Gewil 148t sich dieser Tendenz
entgegentreten mit dem Hinweis, daB den diesbeziiglichen Initiativen,
gerade auch der Entwicklungslidnder, die rechtliche Bindungswirkung
fehle'52, ja daB sie einen MiBbrauch bestehender internationaler Ein-
richtungen darstellten. So unbestreitbar diese juristische Einlassung sein
mag'%3, die iiberwiegend von Anrainern des atlantischen Beckens, von
Japan, Australien, Neuseeland und — wenn auch mit erheblichen Nuan-
cierungen — von den wirtschaftlich fortgeschrittensten Staaten der Drit-
ten Welt vorgebracht wird, so sehr steht doch zu beachten, da3 mittel-
und langfristig eine sachangemessene Beriicksichtigung zumindest als
Gespriichs- und Verhandlungsgegenstand nicht ohne weiteres verwei-
gert werden kann, mag auch der Zweck solchen Meinungsaustausches
eher in der Vermittlung hierzulande allgemein anerkannten volkswirt-
schaftlichen und geldrechtlichen Wissensgutes liegen?5* als in bereitwil-
ligem Eingehen auf Hoffnungen, Erwartungen und VerheiBungen, die
gerade die politisch Ehrgeizigsten der heranwachsenden Staaten ihrer
Bevolkerung als Wohlstandsprogramm eingehdmmert haben mogen'5®.
Damit wird keineswegs dem monetéren ;,window dressing*‘ das Wort ge-
redet, sondern lediglich eine Folgerung aus der zunehmenden Zwi-
schenanhiingigkeit'®® gezogen, der gerade die Staaten mit weltwirt-
schaftlich bedeutsamen Wihrungen sich nicht entziehen konnen.
Dieser rechtspolitische Exkurs verdeutlicht zugleich, wie wesentlich
nicht zuletzt im Zuschnitt auf entwicklungspolitische Forderungskata-
loge der Ausbau der bestehenden internationalen Zusammenarbeit im
Wihrungswesen bleibt, gerade im Hinblick auf staatliche Geldwertan-

152 Gilbert P. Verbit, International Monetary Reform and the Developing Countries:
The Rule of Law Problem (1975).

153 Robert Z. Aliber (Hrsg.), National Monetary Policies and the Internationa
System (1974).

154 So Hahn in der Diskussion seines Beitrages zum Kieler Symposium
252 f.

155 In diesem Sinn ebenso Volker, The Challenges of International Economic Policy, Fe-
deral Reserve Bank of New York Quarterly Review 2 (1977/8) 1-6 (Heft 4), insbes.

4 f.
156 Michael J. Brenner, The Politics of International Monetary Reform — The Exchange

Crisis (1976).

] Financial

a.2.0. (Anm. 4)
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derungen. Ihr kiinftiger MaBstab sollte daher auch als Mittel zur Erleich-
terung juristisch faBbarer K oordination dienlich sein kénnen und damit
zugleich zum allmihlichen Abbau der gegenwirtigen permanenten

Konfrontation57.

J1I. Staatliche Geldwertinderungen und vélkerrechtliches
Zusammenarbeitsgebot

AuBerhalb der Zentralbanken der Mitgliedstaaten mag angesichts
mehrfacher Schaffung internationaler Liquiditét mittels neuer Zuteilun-
gen von Sonderziehungsrechten die Neigung bestehen, vor seiner Um-
wandlung in eine internationale ,,Geldmaschine* zu warnen, ja ihm na-
hezulegen, er befinde sich bereits auf dem besten Wege zu einer solchen
Umwandlung'%é. Aber das Gewicht dieses Vorwurfs, insbesondere auf
dem Hintergrund der Gefahr zusitzlicher Wechselkursunruhe infolge
der Schaffung weiterer potentiell inflatorischen Mittel, darf nicht verges-
sen lassen, wem seit 1944 die Erstreckung des volkerrechtlichen Zu-
sammenarbeitsgebotes auf staatliche Geldwertianderungen zu verdan-
Kken bleibt, nimlich dem Fonds'®®. Auch wire es gerade in einer Epoche,
in der die Schelte der jiingsten Entwicklung des Rechts jener universel-
jen Einrichtung des Wihrungswesens nachgerade als Modesache betrie-
ben zu werden pflegt, unvertretbar, der nicht zuletzt juristisch erhebli-
chen Einsicht auszuweichen, dal3 der Fonds bei allen seinen Schwiéchen

als einziger'®° Staatenverein iiber Zustindigkeiten im Bereich von An-

157 Wiesie sich immer wieder im Rahmen der UNCTAD-Zusammenkiinfte (United Na-
tions Conference on Trade and Development) ergibt. Hermes, Uber den Interessen-
ausgleich in Internationalen Organisationen, in: Festschrift Pfeiffer (1965) 283,292
ff.; Smith, Changing configurations of power in North-South Relations since 1945, in:
International Organisation 31 (1977) 1 ff.; Colloguium on the Legal Aspects of a
projected New Economic Order, in: Netherlands International Law Review XXIV
(1977) 507 ff.; vgl. auch Weber, Die neue Weltwirtschaftsordnung: Die Ergebnisse
der 7. Sondergeneralversammlung der Vereinten Nationen, AWD 23 (1977) 21 ff.
In diesem Sinne nicht nur die schlagwortartige Uberschrift, sondern auch der Inhalt
des Aufsatzes von Franz Aschinger, Der Wiihrungsfonds auf dem Wege zur interna-
tionalen Geldmaschine? Zeitschrift fiir das gesamte Kreditwesen 31 (1978) 714 f.
Nussbaum, Money in the Law 533 ff. (2. Aufl. 1950).
Eigentiimlicherweise ergibt sich eine Bestitigung dieser Ansicht selbst aus der von
F.A. Mann erstrittenen Entscheidung der Queen'’s Bench Division vom 30.6.1976 in
der Sache Lively Ltd. v. City of Munich (1 WLR, 1976/1004), deren herbe Kritik an
der Rechtsentwicklung im IWF zwarin den Worten gipfelt ,, The fact that par values
continue to exist does not necessarily mean that they remain in force.*, aber glﬂeichiei-
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160
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derungen des AuBenwertes der Valuten seiner Mitglieder verfiigt, wih-
rend es insoweit seitens anderer Organisationen bei Verheiungen blieb,
aus denen sich jedenfalls bislang keine rechtlich faBbaren Kompetenzen
zu entwickeln vermochten®!. Die Aussage, Regionalorganisationen er-
legten dank ihrer homogeneren Zusammensetzung den Mitgliedern
weitgehendere und nachhaltigere Obliegenheiten auf als weltweite Zu-
sammenschliisse, erweist sich namlich im grenziiberschreitenden Geld-
wesen nicht als Binsenwahrheit, sondern wird hier trotz unermiidlicher
Kundgabe wiihrungspolitischer Aktionsprogramme auf jeden Fall nicht
zur Giénze bestitigt, sondern eher mit erheblichen Vorbehalten verse-
hen'62, Die einzige, allerdings zeitlich begrenzte Ausnahme bildete die
Europiische Zahlungsunion, deren EinfluBnahme auf die Wechselkurs-
politik der Mitgliedstaaten der OEEC weder in deren Griindungsver-
trag, noch im EZU-Abkommen ihren juristischen Hebelpunkt besal,
vielmehr ihre wechselkurspolitische Wirkungstiefe dem Zusammenhang
zwischen dem Bedarf der betroffenen Staaten an Uberziehungskrediten
in ,,harten‘‘ Devisen, die die Union gewihren konnte, und der dadurch
gesteigerten Bereitschaft der Empfénger zur Befolgung von Auflagen
verdankte, die der Rat der OEEC als oberstes Entscheidungsorgan der
EZU von Fall zu Fall mit einschligigen mitgliedschaftsrechtlichen Ge-
samtakten begiinstigenden Inhalts verband'é3. Die Feststellung, daBl
keine Regionalorganisation in monetiren Angelegenheiten die rechtli-
che Wirkungstiefe des IWF zu erreichen vermag, bedarf einer Ein-
schrinkung, ndmlich im Hinblick auf den Européischen Wechselkurs-
verbund einiger Mitgliedstaaten der EWG. Da ihm jedoch auBer den
Beneluxstaaten und Dinemark nur die Bundesrepublik angehort, das
,Naheverhiltnis* weiterer Wihrungsobrigkeiten zur ,,kleinen Schlan-
ge* eher auf tatsiichlicher als rechtlicher Grundlage beruht, wird ein
mafstabgerechtes Urteil nicht umhinkonnen, auf das begrenzte AusmaB

tig auBer Zweifel stellt, daB die grundsitzliche wechselkurspolitische Zustindigkeit
des Fonds von den im Urteil geriigten VerstoBen gegen den Wortlaut der damals noch
unverdnderten Satzung unberiihrt geblieben sei. Kommentar dieser Entscheidung
z.B. bei Joseph Gold, a.a.0. (Anm. 104) 348 ff.

161 So hat man wohl auch Professor Dr. Leo Schiirmann, Mitglied des Direktoriums der
Schweizerischen Nationalbank, in seinem Beitrag zur Festgabe fiir Hugo Sieber,
Konjunkturpolitik und freie Wechselkurse 265 ff. (1975), zu verstehen.

162 So Carreau a.a.Q. (Anm. 18) 133 ff,, dessen Ansicht fast ein Jahrzehnt nach ihrer
Niederschrift noch immer zutrifft. _

163 Einzelheiten bei Hahn/Weber, Die QECD 218, 220, 240 f. (1976), jeweils mit wei-
teren Nachweisen.
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des Vorgangs hinzuweisen, der freilich als einzige einschligige Errun-
genschaft einer Regionalorganisation’® den zahlreichen VerheiBungen
gcgenﬁbersmem, die in solchem Rahmen diesseits und jenseits des A tlan-
tiks immer wieder die Aufmerksamkeit der Wirtschaftsbiirger finden

sollen165,

1. Tatsichliche und rechtliche Ausgangspunkte
internationaler Zusammenarbeit bei Geldwertverdnderungen

Die weitgehende Parallelitdt wirtschaftspolitischer Zielsetzungen in
marktwirtschaftlich orientierten Staaten bildet trotz der inhaltlichen
Gleichgerichtetheit solcher Forderungsbiindel nur scheinbar einen voll-
zugsfahigen Ansatz einheitlicher grenziiberschreitender Wéhrungspoli-
tik der Beteiligten. Am ,,magischen* Dreieck, Fiinfeck oder Vieleck
ausgerichtet, entsprechen sich einschldgige Programme in Verfassungen
und Gesetzen von einem Forum zum anderen. Aber die staatlichen
Rechtsordnungen legen die Regierung durchweg nicht auf eine be-
stimmte Wihrungspolitik fest, insbesondere nicht auf ein bestimmtes
Verhalten in Fragen des AuBenwertes ihrer eigenen Wahrung und frem-
den Geldes, lassen vielmehr gerade diese im Zweifelsfall hinter die ande-
ren Teilelemente des wirtschaftspolitischen Grundsatzkatalogs, vor al-
tem Vollbeschiftigung und binnenwirtschaftliche Preisstabilitdt, zu-
riicktreten’®8. Das Verfahren grenziiberschreitender Koordination hin-
sichtlich des AuBenwertes der Wihrung bleibt ungeregelt, so gerade die
gemeinsame Willensbildung und ihr etwaiger Vollzug'®. Das gilt jedoch
nicht im gleichen AusmaB fir diejenigen intergouvernementalen Wirt-

Frank Riihl, Das Problem der schweizerischen Wahrung aus der Sicht der Export-
wirtschaft, Festgabe fiir Hugo Sieber 297, 302 f. (1975).

S0 Anthony M. Solomon, Under Secretary of the Treasury for Monetary Affairs, vor
einem AusschuB des amerikanischen Senats am 24.7.1978 (Reserve Currency Role
of the Dollar and Proposals for European Monetary Integration), Deutsche Bundes-
bank/Ausziige aus Presseartikeln Nr. 61 (8.8.1978) 9-12,

Diesbeziigliches Anschauungsmaterial bietet etwa der von Dominique Carreau redi-
gierte geldrechtliche Abschnitt der alljahrlichen CHRONIQUE DE DROIT IN-
TERNATIONAL ECONOMIQUE im Annuaire Frangais de Droit International
zuletzt Jgg. 23 (1977) 648 ff. )
Die Vorbehalte des Textes gelten freilich nicht fiir die bewihrte Zusammenarbeit der
Notenbanken, deren Schilderung im Sonderdruck der Deutschen Bundesbank ,,In-
ternationale Organisationen und Abkommen im Bereich von Wihrung und V:;iﬁ-
schaft 150 f. (1978) eine treffliche Einfiihrung in diesen Arkanbereich bietet
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schaftsorganisationen, deren Griindungsvertrige ihre raumgreifenden
Zielproklamationen auch auf Wihrungsfragen erstrecken, diese aber
nur ausnahmsweise so konkretisieren, daB sich daraus bestimmte Zu-
standigkeiten fiir Anderungen des AuBenwertes von Wihrungen erge-
ben. Als solche Ausnahmen sind in erster Linie das Abkommen iiber den
Internationalen Wihrungsfonds, jedenfalls in seiner Fassung vor'68 dem
Inkrafttreten der zweiten Novelle, sodann der Vertrag iiber die Griin-
dung der Europiischen Wirtschaftsgemeinschaft anzufiihren, dessen
diesbeziigliche Kargheit — er verpflichtet jedes Mitglied, in seiner Wech-
selkurspolitik auf die anderen Mitglieder der Gemeinschaft Riicksicht zu
nehmen?6®, ohne eine Obliegenheit zur Konsultation vor einschlagigen
MaBnahmen auszusprechen'®®, die inzwischen im Sekundérrecht ver-
ankert ist'7® —im Vergleich mit der ausfiihrlichen Behandlung des Zah-
lungsverkehrs und seiner innergemeinschaftlichen Liberalisierung den

168 ,,Even before the entry into force of the Second Amendment to the I.M.F. Articles of
Agreement, in many instances, if not in every one, clauses referring to the ‘par value
of a currency as agreed with the L.M.F.” could not be relied upon any more.” S0 die
wirklichkeitsnahe Note on Value Clauses in Recent Judicial Practice, International
Law Association, Manila Conference (1978) — Report by the Committee on Interna-
tional Monetary Law, VALUE CLAUSES AND THE CHANGING INTERNA-
TIONAL MONETARY SCENE. S. 15/16.

169 Art. 107 I EWG-Vertrag: ,,Jeder Mitgliedstaat behandelt seine Politik auf dem Ge-
biet der Wechselkurse als eine Angelegenheit von gemeinsamem Interesse.”

169a Diese Folgerung ergibt sich als UmbkehrschluB aus dem Vergleich von Art. 107 mit
Art. 103 EWG-Vertrag. Wihrend Art. 103 fiir die Konjunkturpolitik eine Konsul-
tationspflicht statuiert, enthilt Art. 107 keine derartige Verbindlichkeit. Dazu Car-
reau 2.a.0. (Anm. 18) 214 ff.; Quadri in Quadri/Monaco/Trabucchi, Trattato insti-
tutivo della CEE, Commentario 11 (1965) 871 ff.; Waelbroeck in Les novelles, Droit
des Communautés Européennes (Hrsg. Ganshof van der Meersch) 913-915(1969);
Oppermann, Wihrungsparititsinderungen und Gemeinsamer Markt, Europarecht
5 (1970) 32 ff.; Ipsen, Furopiisches Gemeinschaftsrecht 800 f. (1972); Kap-
teyn/Verloren van Themaat, Introduction to the Law of the European Communities
285 ff. (1973); Lipstein, The Law of the European Economic Community 296 f.
(1974); Ehlermann in Groeben/Boeckh/Thiesing, Kommentay zum EWG-Vertrag

1390 ff. (2. Aufl. 1974).

170 Entscheidung des Rates vom 18.2.1974 (74/120/EWG; ABL. 1974/Nr. 163/16), der
die entsprechende Erkldrung der im Rat vereinigten Vertreter der Regierungen der
Mitgliedstaaten vom 8.5.1964 (64/306/EWG; ABI. 1964/1226) gegenstandslos ge-
macht hat, Den Sachstand kommentieren z.B. Millarg, Europdischer Agrarmarkt,
mitgliedsstaatliche Wihrungspolitik und gemeinsame Konjunkturpolitik, AuBen-
wirtschaftsdienst des Betriebsberaters 20 (1974) 303 ff. (303-305); Molitor in Gro-
eben/Boeckh/Thiesing a.a.0. (Anm. 169a), Vorbemerkung zu Art. 103-107, 1311
ff.; Louis in L' Union Economique et Monétaire 1970-1973, Chronologie des Com-
munautés Européennes Vol. 4 (1977) 85 ff.
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SchluB zulassen mag, die Griinder der EWG hiitten jenen Kernbereich
von Wihrungspolitik und Wihrungsrecht einstweilen dem Zugriff des
IWF vorenthalten wollen'”'. Trotz mancher, jedoch bislang stets nicht
gerade nachhaltiger Initiativen verschiedener Mitgliedsregierungen,
auch in jiingster Zeit'72, hatsich hieran inzwischen kaum etwas gedndert.
Geht man davon aus, daB3 Sitze des innerstaatlichen Rechts in der Sicht
zwischen- und iiberstaatlicher Ordnungen als Tatsachen zu bewerten
bleiben'73, mégen sie auch als einschligige Tatbestandselemente volker-
rechtliche Relevanz haben, so ergibt sich zusammenfassend'?#, dal} die
internationale Zusammenarbeit bei Geldwertverdnderungen in beiden
Bereichen Ausgangspunkte besitzt. Aus der Sicht des Vélkerrechts sind
diese Ausgangspunkte teils tatsichlicher Art, nimlich soweit sie in Sit-
zen des Landesrechts und wihrungspolitischen Verlautbarungen an bin-
nenwirtschaftliche Adressaten ihren Niederschlag gefunden haben, teils
von juristisch faBbarer Beschaffenheit, ndmlich soweit sie volkerrechtli-
che Bindungswirkung inhaltlichen oder verfahrensméaBigen Zuschnitts
entfalten oder jedenfalls entfalten sollen7s.

§o wird man wohlauch Carreau, Le Systéme Monétaire International — Aspects Juri-
diques 110 ff. (1972) zu verstehen haben.

Diese Arbeit wurde vor dem Inkrafttreten des Europdischen Wihrungssystems am
13.3.1979 abgeschlossen; Einzelheiten unten, S. 73 ff., und Anm. 311-314.
,Auregarddu droit international et de la Cour qui en est 1'organe, les lois nationales
sont de simples faits, manifestations de la volonté et de "activité des Etats, au méme
titre que les décisions judiciaires ou les mesures administratives.* C.P.J.1,, Affaire re-
|ative A certains intéréts allemands en Haute Silésie polonaise (Fond), 25.5.1926, Ar-
rét No. 7, Série A, No. 7, 8. 19.

vgl. Wilfried Guth in der ungekiirzten (Lang-) Fassung seiner Per Jacobsson Foun-
dation Lecture vom 25.9. 1977, The Working of the International Monetary System 3,
6 ff.

Wie sie etwa das ,, Kompendium von Gemeinschaftstexten im Bereich der Wihrungs-
polimik“, hrsg. vom EWG-WéihwngsausschuB 1974 (mit Nachtrag 1976), in reicher
Fiille darbietet, das sich inzwischen insbesondere durch die Haushaltsordnung fiir den
Gesamthaushaltsplan der Europiischen Gemeinschaften vom 21.12.1977 (ABI
{977 Nr.L 356/1) ergiinzen lieBe, die in Art, 10den EWG-Neuner-Korb als Euro‘péi-'
jsche Rechnungseinheit (ERE) vorsieht und anordnet, dal der Haushaltsplan der
Gemeinschaften in ERE aufgestelit wird,
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a) Der AuBlenwert der Wihrungen als Regelungsgegenstand
unkoordinierter staatlicher und volkerrechtlicher
Geldordnungen

Die Beispiele fiir die juristische Behandlung des AuBlenwertes der
Wiihrungen als Gegenstand unkoordinierter staatlicher und volker-
rechtlicher Geldordnungen sollen auf drei Themen aus der Praxis des In-
ternationalen Wihrungsfonds beschrinkt bleiben, ndmlich multiple
Wechselkurse, die Wechselkursfreigaben vor 1971 sowie Abwertungen
und Aufwertungen ohne Zustimmung des Fonds oder gar unter Nicht-
beriicksichtigung seiner Stellungnahme!7®.

Gespaltene Devisenkurse kraft Machtworts der Wiihrungsobrigkeit
stellen eine Form der Devisenbewirtschaftung dar, sollen sie doch durch
unterschiedliche Austauschverhaltnisse fiir einige oder fiir alle Fremd-
wihrungen einen wirtschaftlichen Anreiz fiir den grenziiberschreiten-
den Waren- und Dienstleistungsverkehr mit bestimmten anderen Wih-
rungsgebieten schaffen, zugleich jedoch die Nichtberiicksichtigung an-
derer Partnerlinder férdern, wobei sich diese Diskriminierung auf alle
internationalen Vorginge oder auf einzelne Gruppen erstrecken 14Bt177.
Diese Technik, die ihre groBte Entfaltung dem Devisenrecht des Deut-
schen Reiches in der Zwischenkriegszeit, insbesondere in den Jahren
unmittelbar vor dem Kriegsausbruch 1939 verdankte!’®, spielt zwar
auch in der deutschen Nachkriegsgeschichte eine Rolle, als die Besat-
zungsmiichte vor der Wihrungsreform des Jahres 1948 im Zuge der
Beibehaltung der Devisenzwangswirtschaft fiir die verschiedenen Wa-
rengruppen ein System von multiplen Kursen entwickelten'?®. Aber das

- Hauptanwendungsfeld jenes Mittels zur Steuerung des Aulenwertes der

eigenen Wihrung, die die IWF-Satzung nur wéihrend der Ubergangszeit
des Art. 14, danach lediglich mit Zustimmung und unter der Kontrolle
des Fonds gestattete, waren die Bemiihungen einer Reihe von Staaten,
ohne Auflage und insbesondere ohne dauernde Aufsicht des IWF ihre
Wechselkurse nach eigenem Gutdiinken zu manipulieren. Nicht nur la-

176 Trotz seiner grundsitzlich Fonds-freundlichen Ausgangsposition verdeutlicht Silards
materialreicher Beitrag zur International Encyclopedia of Comparative Law aus dem
Jahre 1975 a.a.0. (Anm. 27) passim, da8 der Text nur einen kleinen Ausschnitt aus
der Gesamtheit der Gravamina anspricht.

177 Hoffmann, Rechtsfragen der Wahrungsparitit 118 (1969).

178 Silard a.a.O. (Anm. 27) 33.

179 Hoffmann a.a.0. (Anm. 177) 33,
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teinamerikanische Entwicklungsstaaten'8® bedienen sich dieses Mittels.
Der Leidensweg des franzosischen Franken und des Pfundes Sterling
zwischen 1946 und 1950, ja gar bis zum Jahre 1957, die damit einherge-
henden Belastungen der auBenwirtschaftlichen Partner von Wahrungs-
gebieten mit multiplen Wechselkursen war zu oft Gegenstand von Be-
standsaufnahmen als daB hier eine weitere hinzugefiigt werden sollte 81,
DaB sich die multiplen Wechselkurspraktiken letztendlich selbst fiir ihre
Befiirworter nicht lohnten, erweisen jene westeuropéischen Industrien,
die alsbald nach dem Kriege mit Hilfe gespaltener Austauschverhalt-
nisse neu aufgebaut oder modernisiert und dank der fiir sie besonders
giinstigen Devisenkurse mit zunichst ertragreichen Absatzchancen auf
Drittmérkten versehen wurden, aber schon bei der Riickkehr zur Wech-
selkursnormalitdt Ende der 50erJ ahre Niederlagen erlitten, die sich bis
heute fortsetzen und ohne Staatszuschiisse ihre betriebliche und iberbe-
triebliche Existenz bereits ausgeloscht hitten'82, DaB selbst heute in ei-
ner Reihe von Industriestaaten, die dem IWF angehoren, gespaltene
wWechselkurse fiir den grenziiberschreitenden Kapitalverkehr gelten,
wird auch vom Fonds nicht bestritten83, desgleichen nicht die Fortdauer
sehr viel weitergehender derartiger Praktiken in zahlreichen Entwick-
Jungsstaaten zur Steuerung von Handels-, Dienstleistungs- und Kapital-
verkehr, die die betroffenen Regierungen als unumginglich fiir den
Ausgleich der Zahlungsbilanz zu halten scheinen’®?.

Unkoordiniert zwischen dem IWF und der Wihrungsobrigkeit ver-
schiedener Mitglieder, wenn auch von geringerer Belastungstiefe als die

multiplen Wechselkurse, waren freischwankende Devisenkurse vor dem

180 J. Keith Horsefield, The International Monetary Fund 1945-1965 1 (1969) 207 f.,
228, 240 f., 406, 482.

Ebd. 200-206, 405; Carreau a.a.0. (Anm. 18) 248 ff.

Die von der EWG-Kommission veranlaten Berichte liber das Wirtschaftsrecht der
Mitgliedstaaten machen zwar die rechtlichen Voraussetzungen dieses Ablaufs deut-
lich, nehmen jedoch zu dem im Text gekennzeichneten Ergebnis nur zuriickhaltend
Stellung; freilich mag das am Mandat der Berichterstatter liegen; vgl. Fromont, Be-
richt iiber das franzésische Wirtschaftsrecht (1973); Morsiani, Bericht iiber das ita-
lienische Wirtschaftsrecht (1973); Daintith/Carstairs, Bericht {iber das Wirtschafts-
recht im Vereinigten Konigreich (1974).

Gold, International Capital Movements under the Law of the International Monetary
Fund 12 ff., 43 ff. (1977). Die IWF-amtliche Gesamtdarstellung des neuesten Stan-
des bei Drucklegung versieht den Abrif Silards lediglich mit einigen Nuancen, wie sie
fiir eine mise @ jour angesichts zeitlicher Distanz nicht ungewdhnlich sind — Z‘éth An.
nual Report on Exchange Restrictions (I.M.F. 1978).

gjlard a.a.0. (Anm. 27) 34 £
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15. August 1971, die eine Reihe von Angehorigen des IWF im Wider-
spruch zu ausdriicklichen Vorschriften der Satzung und zu den Zielen
des Fonds durchsetzten. Zwar hat der Fonds bereits 1951 im AnschluB3
an das Floating des kanadischen Dollars seit dem 30. September 1950,
keineswegs der erste'8s einschligige Fall, allgemeine Grundsitze iiber
die Duldung solcher Vorgangsweisen erlassen. Fiir die Zeit vor dem
Smithsonian Agreement der Jahreswende 1971/72 bleibt aber festzu-
halten, daf die Vorteile, die sich das floatende Mitglied erhoffen konnte,
ndmlich den Zahlungsbilanzausgleich iiber den Devisenkursmechanis-
mus, mit besonders schidlichen Folgen fiir die AuBenwirtschaft erkauft
wurden, also mit einem damals sehr viel stirker abschreckenden Risiko
wegen der erhohten Kurssicherungskosten im internationalen Verkehr
und der wechselkursdestabilisierenden Wirkungen der Baisse- und
Haussebewegungen zugunsten und zu Lasten bestimmter Wahrun-
gen'es,

DaB endlich auch Abwertungen und Aufwertungen im formlichen
Sinne von Mitgliedern des IWF verschiedentlich ohne Konsultation,
nach weithin verbreiteter Ansicht ebenso ohne Koordination mit der in-
ternationalen Wihrungsinstitution stattfanden'®?, gehort ebenso zum
Bild der Rechtsentwicklung wie die Zuriickhaltung von Mitgliedsregie-
rungen der EWG angesichts ihrer dhnlichen, wenn auch weniger weitge-
henden Obliegenheiten gegeniiber den Gemeinschaftsorganen und den
anderen Mitgliedstaaten?88,

185 Belege bei Hahn, Das Geld im Recht der parlamentarischen Diplomatie 41 ff.
(1970).

186 Vgl. Gerhard, Die Haltung der Wihrungsbehérden gegeniiber Wechselkursproble-
men bei Horn a.a.0. (Anm. 92) 239 ff.

187 Carreaua.a.O. (Anm. 18) belegt, daB die Abwertung des franzésischen Franken zum
Jahresende 1945, F.A. Mann a.a.0. (Anm. 80) 536 f., daB die Pfundabwertung vom
September 1949 diese Beurteilung verdient; daB iiber die rechtliche Beurteilung der
Aufwertung einzelner Wihrungen zwischen 1961 und 1973 ein ganzes juristisches
Schrifttum entstehen konnte, spricht nicht gerade fiir die Problemfreiheit der Vor-
ginge.

188 Wenigstens wurde aber von den betreffenden Mitgliedstaaten die seit 1964 beste-
hende Konsultationspflicht (s. oben S. 40) beachtet, Zum Verfahren der DM-Auf-
wertung im Jahre 1969 vgl. EG Bulletin 12 (1969) 38. Den Entwicklungsstand und
die Rechtslage kommentieren Bérner, Rechtsfragen des Zahlungs- und Kapitalver-
kehrs in der EWG, Europarecht 1 (1966) 97, 101 f., Krimer , Wirtschaftliche und
rechtliche Probleme der monetiren Integration in der Européischen Wirtschaftsge-
meinschaft 9 f. (1966); Waelbrock a.a.0. (Anm. 169a) 913-915; Tomuschat, Die
Aufwertung der Deutschen Mark (1970) 15 f.; Ipsen a.a.0. (Anm. 169a) 803 ff.
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b) Grenziiberschreitende Rechtsfolgen steuerlicher
Geldwertinderungen

Bei Anlegung inhaltlicher MaBstiibe crweist sich, daB die bisherige
Aufzihlung die Fille unkoordinierten Nebeneinanders oder Gegenein-
anders staatlicher und volkerrechtlicher Geldwertregelungen keines-
wegs erschopft. Grenziiberschreitende Rechtsfolgen, namlich Auswir-
kungen auf den AuBenwert des eigenen Geldes, konnen auch von steu-
erlichen MaBnahmen einschligigen Zuschnitts ausgehen und sind in der
Tat davon ausgegangen. Bis zu der franzosischen Abwertung vom Au-

ust 1957 war es fester Brauch der Nachkriegsregierungen, von Zeit zu
7 eit die Riickvergiitung oder den ErlaB insbesondere steuerlicher, aber
auch sozialer Abgaben zugunsten von Exporteuren im Verhiltnis zum
Anteil der Ausfuhr am Gesamtumsatz zu gewihren und gleichzeitig
durch Auflage sicherzustellen, daB diese Begiinstigung in den Preisen
am auslindischen Bestimmungsort Niederschlag finde?8®. Diesen Vor-
gang mit abwertungsgleicher Wirkung, der sich z.B. ereignete, als Frank-
reich vonder Inanspruchnahme der Mittel des Fonds wegen Nichtbeach-
tung von Art. IV (6) IWF-Satzung ausgeschlossen war'%, stand seit
April 1954 eine Sonderabgabe von 1 bis 15 % auf den Wert gewerblicher
Giiter zur Seite, die nur bei VeriuBerung im Inland anfiel, jenseits der
franzosischen Grenzen aber unter Beriicksichtigung der steuerlichen
vorzugsbehandlung zum Vertrieb gelangte'®'.

Abwertungsgleichen steuerlichen Hilfen stehen einléBliche staatliche
Normierungen von aufwertungsgleichem Effekt gegeniiber. Hierher ge-
nort die amerikanische Zinsausgleichssteuer vom 2. September 1964,
die allerdings riickwirkend zum 19. Juli 1963, dem Tag nach der Ver-
lautbarung des Gesetzesvorschlages durch Président Kennedy, in Kraft
trat, und die Entwicklung des Kapital- und des Geldmarktes seit dieser
Botschaft des Staatsoberhauptes an den KongreB nicht nur in den Verei-
pigten Staaten maBgeblich beeinfluBte'92. Beim Erwerb ausldndischer

189 André de Lattre, Les Finances Extérieures de la France 103, 110 f. (1959) m.w.N.
1.90 Der Ausschluff Frankreichs von der Inanspruchnahme der IWF-Mittel im Januar
1948 ergab sich unmittelbar aus Art. IV (6) der Satzung und bedurfte keiner eigenen
Verlautbarung des Fonds; Gold, Some Characteristics of Operation, J. Keith Horse-
field (Hrsg.), The International Monetary Fund 1945-1965 II (1969) 582, 583.
So der Hinweis von Carreau a.2.0. (Anm. 18) 251, Anm. 203, auf das einschldgige
Dekret vom 8.4.1954, das im Annual Report on Exchange Restrictions des IWF fiir
1954 unerwihnt bleibt. _

192 Einzelheiten und weitere Nachweise bei Hahn, Das Wihrungsrecht der Euro-Devi-

sen 31 f. (1973).

191
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Schuldverschreibungen und Aktien belastete die ,,interest equalization
tax* den amerikanischen Kéufer mit einer Wertsteuer, die den Ertrag
um ungefihr 1% des Nennwertes pro Jahr schmilerte. Da der gebiets-
fremde Anleiheschuldner oder Aktienemittent jedoch diesen Unter-
schiedsbetrag dem amerikanischen Interessenten erstatten muBte, um
beim Vertrieb einschléigiger Wertschriften wettbewerbsfihig zu bleiben,
ging ihr Angebot zuriick. Die Auflage von Dollaranleihen wanderte
nach fremden Plétzen ab. Dort fanden sie Abnehmer bei Inhabern von
Euro-Devisen-Guthaben, gerade auch solchen in amerikanischer Wih-
rung'®. Ein steuerlicher Eingriff von aufwertungsgleichem Effekt war
es auch, der 1965 eine Beschrinkung der Kapitaleinfuhr nach der Bun-
desrepublik und die Erleichterung des Abflusses langfristiger Mittel aus
Deutschland mit sich brachte. Das Coupon-Steuergesetz vom 28. Miirz
1965 unterwarf namlich die Ertriige festverzinslicher Wertpapiere in-
landischer Emittenten im Besitz von Gebietsfremden einem 2Sprozenti-
gem Abzug an der Quelle, befreite gleichzeitig aber festverzinsliche
Wertpapiere auslindischer Emittenten bei Ersterwerb durch Devisenin-
lander von der Kapitalverkehrssteuer in Hohe von 2,5 vom Hundert'94.
Das fiihrte zur VerduBerung der betroffenen deutschen Rentenpapiere
und zur Anlage der dabei gewonnenen Mittel am Euromarkt, so daB es
zu einer Steigerung insbesondere des Angebots an Euro-D-Mark auf
dem Kapital- wie im Geldmarkt kam. Noch deutlicher tritt der auf-
wertungsgleiche Effekt des sogenannten Absicherungsgesetzes vom 28.
November 1968 hervor, das eine steuerliche Belastung des Warenex-
ports und eine Entlastung des Warenimports von in der Regel 4 % mit
sich brachte. Gerade fiir diesen Vorgang steht in der Tat die Absicht des
Gesetzgebers auBer Zweifel, anstelle einer aus politischen Griinden viel-
facher Art seinerzeit nicht erwiinschten Erhthung des AuBenwertes der
D-Mark#5, die sich daher erst genau 11 Monate spiter als méglich er-
wies, die Einfuhr zu férdern und die Ausfuhr einzuschrinken?9.

193 Carreau, The Interest Equalization Tax, Journal of World Trade Law 2 (1968) 47 ff.
mit weiterem Beleg von Praxis und Schrifttum.

194 BGBI. 1965 1 147 ff. Gleichlautender LindererlaB zu diesem Gesetz bei Joer-
ges/Kiihne, AuBenwirtschaft und Interzonenverkehr I (1965) 78a ff.; das BVerfG
bejahte die VerfassungsmiBigkeit der Steuer, BVerfGE 19 (24.9.1965) 119 ff.

195 BGBL. 1968 11255; die VerfassungsmiBigkeit bejaht BVerfGE 30(9.3.1971) 250 ff.

196 Otmar Emminger, Deutsche Geld- und Wahrungspolitik im Spannungsfeld zwischen
innerem und duBerem Gleichgewicht (1948-1975), Deutsche Bundesbank (Hrsg.).
Wihrung und Wirtschaft in Deutschland 1876-1975, 485, 514-521 (1976).
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Der inhaltliche Zusammenhang zwischen Geldwertbewegung und
Steuergesetz steht in jedem dieser Fiille auBer Frage, desgleichen daB
der IWF jedenfalls von den Vereinigten Staaten von Amerika und der
Bundesrepublik Deutschland iiber die einldBlichen Gesetzesinitiativen
im voraus und bei ihrem Abschluf3 unterrichtet wurden. Das geschah
aber im Hinblick auf seine Zustindigkeit zur beobachtenden Aufsicht,
keineswegs jedoch, um ihm die Ausiibung der berichtigenden Kontrolle
zu ermoglichen, die nach damaliger Rechtslage nur bei Aufwertung oder
Abwertung im vollen Wortsinne statthaft war. Freilich mag man im
Riickblick geneigt sein, die Sachdienlichkeit einer jeden hier nur bei-
spielhaft erwihnten Geldwertinderung nach AusmaB und Folgen in
7 weifel zu setzen und die Frage hinzuzufiigen, ob sie vielleicht noch an
{Jberzeugungskraft gewonnen hitten, wenn sie in dem zusammenge-
setzten Verfahren des Art. 4 damaliger Fassung unter Mitwirkung des
Fonds zustande gekommen wéren'?’.

c) Die Koordination staatlicher Wirtschafts- und
Konjunkturpolitik als Voraussetzung des
Anniherns der Wertentwicklung von Wihrungen

Auf die Gefahr hin, der Verbreitung volkswirtschaftlicher Gemein-
plitze bezichtigt zu werden, sei auf die Abhingigkeit des Anndherns der
Wertentwicklung von Wihrungen von der Abstimmung der Wirtschafts-
und Konjunkturpolitik der beteiligten Staaten hingewiesen. Wenn sich
hierbel Vorstellungen verwirklichen sollen, wie sie bislang in der Bun-
desrepublik maBgeblich waren, so gilt fiir die Zusammenarbeit im IWF

¢ in der Europidischen Gemeinschaft, daB sie am Ziel der monetéren

wi
‘t1 QE_

Stabilitat auszurichten bleib

Das nicht gerade eindrucksvolle Ergebnis der Bemiihungen um die
K oordinierung nationaler Zielvorstellungen veranlat zur Skepsis auch
fiir die Zukunft. Der geringe Erfolg solcher Anstrengungen erklart sich
namlich nicht zuletzt aus unterschiedlichen gesellschaftlichen Méglich-
keiten, Preisstabilitat und Vollbeschiftigung in allen in Betracht kom-

mend

In diesem Sinne bereits Hahn, Das Geld im Recht der parlamentarischen Diplomatie

197
40 ff. (1970).

198 So der Compte Rendu der Banque de France fiir das Jahr (Exercice) 1977, S. 19 ff.
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doch im wesentlichen aus der unterschiedlichen Rangfolge der wirt-
schaftspolitischen Zielsetzungen und des tagespolitischen Machtkamp-
fes unter den Parteien und ihren leitenden Personlichkeiten in jeder Na-
tionalwirtschaft 98,

Auch unter diesen Umstinden bleibt das Anniihern der Wertentwick-
lung von Wihrungen, jedenfalls in bestimmten Staatengruppen, etwa
der Industriestaaten zur Gewihrleistung der Konvertibilitdt ihrer Wah-
rungen erforderlich. Das Ziel wird aber wohl nur auf empirischem Wege
erreichbar sein, indem jede sich bietende Moglichkeit wahrgenommen
wird, die bereits bestehende Stabilititszone zu erweitern. DaB der IWF,
gerade durch seine leitenden Bediensteten, einschligige Gelegenheiten
niitzt, mag man den Ergebnissen seiner Sanierungsprogramme etwa fiir
Italien und GroBbritannien in der zweiten Hilfte der 70er Jahre ablesen,
die mit der Vergabe von ,,Hart“-Devisen-Hilfen gekoppelt waren, so
daB die Einlosung wirtschaftspolitischer Zusagen durch die betroffenen
Regierungen eine Voraussetzung fiir das Verfiigbarwerden bestimmter
Kredittranchen des Fonds bildete2°°.

2. Ansitze und Zerfallserscheinungen staatenverbandlicher
Einflufinahme auf Geldwertinderungen

Die berichtigende Aufsicht zwischen- und iiberstaatlicher Organisa-
tionen iiber Anderungen des AuBenwertes der Wihrungen hat eine
junge Geschichte. Diese verlief keineswegs nur in einer Richtung. Die
Entwicklung diesbeziiglicher Kontrollzustindigkeit internationaler Ein-
richtungen?®!, insbesondere des IWF, kennzeichnet sich vielmehr durch
hoffnungsvolle Ansitze, die sich in Verfolg eindeutiger Texte zu echten

199 Wie sie sich in der Aufsatzserie iiber die Geldpolitik einer Reihe von Zentralbanken
niederschlagen, die KREDIT UND KAPITAL 11 (1978) 3 ff. mit Beitrdgen von
Helmut Schlesinger, Wallich/Keir, Théron erdffnet und ebd. 287 ff. mit Aufsdtzen
von Schiltknecht, Cecil de Strycker sowie Crockett/Heller fortsetzt. 7

200 So mit Recht Carreau, Droit Economique International 289 (1978) a.a.0.(Anm. 7).
Einzelheiten iiber die EinfluBnahme des IWF auf die britische Wirtschaftspolitik
1976, die italienische im Jahre 1977, jeweils in Verbindung mit ehemaligen Zah-
lungsbilanzhilfen in Bank of England, Report and accounts for the year ended 28. Fe
bruary 1977, S. 6 ff. und Banca d’ltalia, Assemblea Generale Ordinaria dei Partici-
panti — Anno 1976 (Roma, 31 Maggio 1977) 38 ff.

201 Hahn, Der MaBstab der internationalen Aufsicht im Friedensvolkerrecht, Jahrbuch
fiir Internationales Recht 10 (1961) 2 ff.
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Berichtigungskompetenzen?2? auswuchsen, jedoch kaum ein Viertel-
jahrhundert spiter dank tatsichlicher Hemmnisse zerfielen, bis ihre Be-
seitigung weniger als 30 Jahre nach dem Inkrafttreten der wichtigsten
einschligigen Befugnisse eines Staatenverbandes eine vorerst endgiiltig
erscheinende Legalisierung erfuhr2®?, Im Mittelpunkt jener Vorginge
stand stets die IWF-Satzung in der Fassung, die ihr die Griindungskonfe-
renz zu Bretton Woods im Jahre 1944 gegeben hatte, aber den Unter-
gang des Fixkurssystems nicht zu iiberleben vermochte. Demgegeniiber
treten alle anderen einschlidgigen Bemiihungen, auch die der Europi-
ischen Wirtschaftsgemeinschaft, an Bedeutung bei weitem zuriick, nicht
zuletzt deshalb, weil sie entweder VerheiBungen geblieben sind oder sich
wie die Pflicht zur vorherigen Konsultation der anderen Mitglieder in
der EWG als von nur geringer Wirkungstiefe erwiesen haben?®. Im
Scheitelpunkt des Auf und Ab der Wechselkursregelung von Bretton
Woods pries man sie als den bedeutendsten Fortschritt, ja die entschei-
dende Klammer des internationalen Wiihrungssystems2%. Wihrend ih-
res Niederganges erfuhren die gleichen Vorschriften nicht minder nach-
haltigen Tadel, der sich gelegentlich bis zum Grotesken steigerte, wenn
er etwa aus dem Mund gines vormaligen erbitterten Verfechters der Fix-
kurse kam?%, oder diese gerade deshalb angriff, weil das sie begleitende
verfahren auf lebenswichtige Interessen der betroffenen Mitgliedstaa-
ten Riicksicht nahm?2°7. Angesichts solchen Ablaufs nimmt es kein Wun-
der, daB gegenwirtig die Bindungsarmut als juristisches Bestimmungs-
element regionaler und universeller Wechselkursverbundmodelle im
v ordergrund steht, ja daB gerade im Rahmen des Internationalen Wah-

202 Carreau, Le pouvoir de contréle du Fonds Monétaire International, in G. Fischer/D.
Vignes, L’inspection internationale 275-298 (1976).
203 Otmar Emminger a.a.0. (Anm. 5) 53. Ebenso nunmehr LM.F. Annual Report 1978
S. 55 ff. ,
204 Die geringe rechtliche Verdichtung dieser Regelungen klingt auch in den Entschei-
dungen des FuGH an; vgl. Zuleeg, Die Wihrungspolitik im Lichte der Rechtspre-
chung der Europiischen Gemeinschaften, Europarecht 10 (1975) 196 ff. (197-201);
-u diesem Problemkreiss. weiter die in den Anm. 169 aund 170 angefiihrte Literatur,
Gold, Unauthorized Changes of Par Value and Fluctuating Exchange Rates in thé
Bretton Woods System, American Journal of International Law 65 (1971) 113 ff.
zeichnet diese Entwicklung nach. ’
Edwards, The Currency Exchange Rate Provisions of the Proposed Amended Arti-
cles of Agreement of the International Monetary Fund, American Journal of Interna-
tional Law 70 (1976) 722 ff., bietet insoweit ein besonders einschligiges Repertoire
507 Etwa die Pflicht zur Wahrung der Amtsverschwiegenheit wihrend Verhandlun e'
{iber Parititsinderungen, deren Kritik Carreau 2.a.0. (Anm. 7) 281, zu Rechtgzun

riickweist.
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rungsfonds der Versuch andauert, die Bindungslosigkeit2°® der Wech-
selkurspolitik der Mitgliedstaaten durch raumgreifende Darlegung von
Mustern einschlagigen Wohlverhaltens vertretbar erscheinen zu lassen,
denen die juristische Durchsetzungsmoglichkeit fehlt2%?, deren Chance,
verwirklicht zu werden, von dem Einsatz der dem Fonds verbliebenen
Mittel der beobachtenden Aufsicht und einer aktiven Informationspoli-
tik bestehen mag, weil auf solche Weise die Fachoffentlichkeit, ja die Of-
fentlichkeit insgesamt auf koordinationsgefihrdende Entwicklungen
der mitgliedstaatlichen Wechselkurspolitik aufmerksam gemacht und
dadurch zum Abbau derart negativer Verhaltensweisen beigetragen
werden konnte. Angesichts des Auseinanderstrebens des AuBenwertes
von Wihrungen in GréBenordnungen, die die Handelsstrome verzer-
ren®'® und sich weltweit als auBenwirtschaftsfeindlich erwiesen haben,
ware der Ruf nach der Wiederkehr von Bretton Woods nur zu verstiand-
lich. Wenn er gleichwohl bislang nur vereinzelt vernehmbar blieb, so
deshalb, weil es trotz der bizarren Entwicklungen der Wechselkurse
noch immer moglich war, die Konvertibilitit und damit die Freiheit
grenziiberschreitender Giiterbewegungen, Dienstleistungen und Kapi-
talanlagen und -riickfithrungen zu erhalten.

a) Vom Goldstandard zum Fixkurssystem der Satzung
des Internationalen Wiahrungsfonds von 1944

In dem MabBe, in dem das Fixkurssystem der IWF-Satzung von 1944
Konfliktsituationen des Weltwihrungswesens insbesonders in der Zwi-
schenkriegszeit Rechnung zu tragen und die Wiederholung einschligiger
Konfliktsituationen zu unterbinden suchte, war es auf die Ausmerzung
der zugrundeliegenden geldrechtlichen Unruheherde angelegt. Dazu
gehorte vor allen Dingen auch der Goldstandard?12, dessen Zusammen-
bruch in der Weltwirtschaftskrise gerade das Deutsche Reich zu einer

208 Unten S. 59 ff,

209 Ebd. §. 62 ff.

210 Ein Geschehen, das die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich als Begleiter-
scheinung der ,,Asymmetrie des Anpassungsprozesses* deutet; 48. Jahresbericht
(12.6.1978) 10 ff,

211 DasEindidmmen solcher Tendenzen erscheint als Hauptanliegen der Studie von Guth
a.a.0. (Anm. 174) passim.

212 Dazu noch immer vorbildlich Nussbaum, Money in the Law — National and Interna-

tional 119 f. (2. Aufl. 1950).
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umfassenden Devisenzwangswirtschaft veranlaBite, weil andernfalls lan-
desrechtliche und vélkerrechtliche Einlosungsverpflichtungen notlei-
dend geworden wiren?'s,

Auch bei Ende des Zweiten Weltkrieges erschien es unvorstellbar,
den Zentralbanken neben der unbegrenzten Goldankaufspflicht die Be-
Jastung ebenso unbegrenzten Verkaufs des Edelmetalls aufzueriegen
und sie des weiteren mit dem unbeschrankten Austausch von Devisen,
Banknoten und Scheidemiinzen in Gold sowie umgekehrt zu betrauen.
Nur unter solchen Voraussetzungen ware es nimlich wieder moglich ge-
wesen, den Goldautomatismus zu beleben?', die Goldwidhrungen der
verschiedenen Linder ohne jedes Zutun ihrer Regierungen durch den
Goldmechanismus zu koordinieren, insbesondere also durch die Stabili-
tit der Wechselkurse innerhalb der Goldpunkte, bei denen die Ausfuhr
und Einfuhr des effektiven Goldes sich trotz der Transportspesen lohnt.
Gewils mag man hierin eine internationale Wihrungsordnung sehen, der
sich die Staaten mit Goldwiihrung zwar nicht durch volkerrechtliche
Vereinbarungen angeschlossen hatten, wohl aber durch die iiberein-
stimmende Anerkennung und Anwendung derselben Spielregeln im
Wege des innerstaatlichen Rechts, durch die der Goldstandard erst mog-
lich wurde?'5. Aber daB seine Riickkehr angesichts der Konzentration
des Edelmetalls auf wenige Staaten, insbesondere die USA, 1944 und in
der Folgezeit nicht in Betracht kommen wiirde, war in Bretton Woods
uniibersehbar, gerade angesichts des schreienden Mangels an Gold- und
Hartdevisen in Europa2'é. Dennoch blieben dem Gold in der IWF-Sat-
zung von 1944 drei monetire Teilfunktionen, ndmlich als Zahlungsmit-
tel, wie die 25prozentige GoldeinschuBpflicht der Quote oder die Mog-
lichkeit der Mitglieder, vom Fonds eigene Wihrungsbestinde gegen
Gold zu erwerben, belegt; als gemeinsamer Wertmesser, der in Art. v
(1) der Satzung in der Gold-Dollar-Paritit Niederschlag fand; als Wert-
aufbewahrungsmittel, bildete das Gold doch zuniichst das Hauptreser-
vemedium der Staaten, da es neben seiner inneren Wertbestindigkeit in

einer festen Paritit zum Dollar stand, und die Gold-Dollar-Konvertibi-

213 Hoffmann, Rechtsfragen der Wihrungsparitat 32 f. (1969).

214 Ebd. 14 f.

215 So G. Erler, Grundprobleme des internationalen Wirtschaftsrechts 76 f. (1956)
216 Der nicht zuletzt noch fiir die Griindung der Européischen Zahlungsunion im J ahre
1950 maBgeblich war; Einzelheiten mit Schrifttumsnachweis bei Hahn/Weber, Die
OECD 237, 240 ff. (1976). ) ’
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 litdt nicht nur theoretisch die Eintauschbarkeit von Dollarguthaben ga-
rantierte2'?,

Ein weiteres Hauptziel des Systems von Bretton Woods war die Her-
stellung fester Wechselkurse mit engen Bandbreiten mittels vertragli-
cher Fixierung der Paritéiten2'®, Nach Art. XX (4) IWF-Statut muBten
alle IWF-Mitgliedstaaten eine Anfangsparitit festsetzen, deren Wert
nach Art. IV (1) entweder in Gold oder US-Dollar ,,im Gewicht und in
der Feinheit vom 1. Juli 1944, das heiBt 35 Dollar pro Unze Feingold,
ausgedriickt wurde. Das in der IWF-Satzung (Art. I Ziff. iii und Art. IV
(4a)) niedergelegte Postulat stabiler Wechselkurse liel jedoch eine ge-
wisse Wechselkursflexibilitit innerhalb enger Bandbreiten zu, indem fiir
Devisenkassageschiifte eine Abweichung von 1% unter- oder oberhalb
der Paritit zuldssig war, die allerdings in der vom IWF geduldeten
Wechselkurspraxis nur gegeniiber dem Dollar, nicht gegeniiber den an-
deren Wihrungen eingehalten wurde, so daf die Wechselkurse der
Nicht-Dollarwihrungen um * 2% untereinander schwanken konnten;
fiir Devisentermingeschifte konnte der IWF auch eine hohere Marge
beiderseits der Paritit festsetzen. Die IWF-Satzung lieB dariiber hinaus
Parititsinderungen zu, wenn ein ,,fundamentales wirtschaftliches Un-
gleichgewicht* bestand (fundamental disequilibrium). Eine Paritatsan-
derung durfte nur auf Vorschlag eines Mitglieds erfolgen; der IWF
konnte sie nicht erzwingen, wenngleich eine Konsultationspflicht mit
dem IWF bestand. Das Initiativrecht des Mitglieds bei einer Paritatsdn-
derung gehoérte zu den wenigen, nur mit Zustimmung aller Mitglieder
abdnderbaren Satzungsbestimmungen und erfuhr seine Ergédnzung
durch die Rechtspflicht des Fonds zur Stellungnahme. Er besa8 bei An-
derung von iiber 10% der urspriinglichen Paritit regelmaBig ein Ein-
spruchsrecht. Neben den individuellen Wechselkurskorrekturen er-
laubte die Satzung eine einheitliche, proportionale Anderung aller Mit-
gliedsparitéten, wozu allerdings die Zustimmung von 85 % aller Stim-
mengewichte erforderlich war. Mit diesen Vorkehrungen trug die IWF-
Satzung von 1944 wiederum den Erfahrungen der Z wischenkriegszeit
Rechnung, die durch einen fiir alle Beteiligten ungliickseligen Wettbe-
werb der Abwertungen seitens einer Vielzahl nationaler Wihrungsob-
rigkeiten gekennzeichnet war. Gewif3 nicht ausnahmslos, aber doch in

217 Einzelheiten bei Hahn, Das Wihrungsrecht der Euro-Devisen 56 ff. (1973). .
218 Die anschlieBende Darstellung folgt dem Beitrag des Verf. zum Kieler Symposium
a.a.0. (Anm, 4) 217 mit weiterem Nachweis von Schrifttum und Praxis.
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der durchaus iiberwiegenden Mehrheit einschligiger Geschehnisse hielt
diese rechtliche Sperre stand?'®. In den K risenjahren seit 1971 verlor sie
wie das Gold zunichst ihre tatsichliche, dann auch ihre rechtliche Ver-
bindlichkeit?20. Das dritte Hauptziel der IWF-Satzung von 1944 ver-
mochte zu iiberdauern, nimlich die allgemeine Konvertibilitat des Art.
VIII, die den freien Verkehr laufender internationaler Zahlungen si-
cherstellt, auch das eine Lehre der grenziiberschreitenden Wirtschafts-
beziehungen wihrend der Epoche nach ihrem Tiefpunkt. Der Bestand
der allgemeinen Konvertibilitdtsregel bleibt von dem Entfallen der
Gold—Dollar-Konvertibilitéﬂt, also der Eintauschbarkeit von Dollargut-
haben in Gold durch die amerikanischen Wihrungsbehorden, unbe-
riithrt?21.

Ein monographischer AufriB der juristischen Folgen des Zusammen-
bruchs der soeben gezeichneten Ordnung miiBte, selbst wenn er sich auf
zwischenstaatliche und staatenverbindliche Zusammenhange be-
schrankte???, um so mehr Umfang gewinnen, als diese Ordnung in Tat
und Wahrheit wihrend des Vierteljahrhunderts ihrer Verbindlichkeit
samtliche Bereiche der intergouvernementalen Beziehungen und des
Rechts der internationalen 6ffentlichen Organisation durchdrungen
hat223. Zahllos sind die bilateralen Abmachungen, etwa Zahlungsab-

kommen?24 oder Investitionsschutzvertriige??5, die auf das Schema von

Guindey, Mythes et réalités de la crise monétaire internationale (1973) passim, mit

219 f
Nachweisen.

720 So anschaulich der nunmehrige Art. IV (2) b IWF-Satzung: ,,Im Rahmen eines inter-
nationalen Wiahrungssystems der am 1. Januar 1976 bestehenden Art . . .' sowie un-
ten, S. 71

721 Art. VIII n. F. IWF-Satzung.
7272 Also die Thematik des Mitberichterstatters unberiihrt lieBe.

223 So Gold a.a.0. (Anm. 4) passim.

224 Ausder Vielzahl solcher Regelungen seien beispielhaft genannt: Art. 6 des Monetary
Agreementvom 19.10.1950 zwischen England und Dénemark (United Nations Trea-
ties Series 79, 25); Art. 2 des Payment Agreement vom 17.12.1957 zwischen Agyp-
ten und Italien (U.N.T.S. 302, 147); Art. 1 und 2 des Payment Agreement vom
30.4.1958 zwischen Japan und Belgien (U.N.T.S. 303, 109); Art. 8 und 11 des Finan-
cial Agreement vom 6.12.1945 zwischen England und den Vereinigten Staaten
(U.N.T.S‘. 126, 13). »

In diesem Sinne nehmen die Mustervertriige der Vereinigten Staaten fiir ihren Han-
delsverkehr mit den Entwicklungslindern ausdriicklich Bezug auf das Wechselkurs-
regime von Bretton Woods, desgleichen der Mustervertrag der Bundesre puﬁlik
pDeutschland iiber die Forderung und den gegenseitigen Schutz von Kapitalanlagen

Frick, Bilateraler Investitionsschutz in Entwicklungsldndern 254 ff. (1975), gibt dié
einschligigen Texte wieder. Eine #hnliche Regelung enthalten die diCSbBZ:ijlglichen
Staatsvertrige Frankreichs, GroBbritanniens, Italiens, Japans und déf Schweiz — um

225
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Bretton Woods Bezug nehmen. Dasselbe gilt fiir multilaterale Uberein-
kiinfte jeder Art, insbesonder aber solche mit organisationsbegriinden-
den und rechtsetzenden, gerade auch rechtsvereinheitlichenden Aufga-
ben226. Auf die Fiille dieser Erscheinungen kann ein Vortrag nur durch
beispielhafte Hinweise eingehen, so daB jedem Anspruch auf Vollstan-
digkeit, jeder diesbeziiglichen Erwartung schon im vorhinein entsagt
werden muB. Mit solchem Vorbehalt sei nunmehr der Versuch gemacht,
die juristische Entleerung der Wihrungsparitit als MaBstab des Geld-
wertes infolge der Wechselkursfreigabe nachzuzeichnen??7,

b) Die juristische Entleerung der Wihrungsparitat
als MaBstab des Geldwertes im Zeichen der
Wechselkursfreigabe

Der Zusammenbruch des Wechselkurssystems von Bretton Woods
vollzog sich in drei Etappen, deren erste mit dem 15. August 1971, deren
zweite mit dem 16. Mirz 1973, deren dritte mit dem Inkrafttreten der
zweiten Reform der IWF-Satzung bei Ablaufdes 31. Mirz 1978 begann.
Die einseitige Aufhebung der Goldkonvertibilitit des Dollars durch die
USA am 15.8.1971, deren seinerzeitige volkerrechtliche Wirksamkeit
iiberwiegend noch immer bezweifelt wird228, fiihrte dank des Ausblei-

nur die wichtigsten Industriestaaten zu nennen — mit Entwicklungsldndern, die in den
Schriften von Kronfol, Protection of Foreign Investment (1972), und Jiittner, Forde-
rung und Schutz deutscher Direktinvestitionen in Entwicklungsldndern (1975), je-
weils im Anhang angefiihrt sind.

226 Einzelnachweis einschligiger Kollektionsvertrige vor allem bei Joseph Gold, Flo-
ating Currencies, Gold, and SDRs— Some Recent Legal Developments (1 976); ders.,
Floating Currencies,SDRs,and Gold- Further Legal Developments (1977); ders.,
SDRs, Gold, and Currencies — New Legal Developments (1978); ferner z.B. bei Tul-
lio Treves, The Monetary Clauses in the 1975 Montreal Protocols to the Warsaw Air
Law Convention, Festschrift fiir F.A. Mann 795 ff. (1977), und in seinen weiteren
einschldgigen Schriften, die ebd. 796 Anm. 6 erwiihnt sind, sowie Klingsporn, Die Um-
rechnung des Goldfrankens in haftungsrechtlichen Bestimmungen, Wertpapiermit-
teilungen 32 (1978) 918 ff. DaB das Londoner Abkommen iiber deutsche Auslands-
schulden vom 23.2.1953 wegen seines Artikels 13 a und der dortigen ausdriicklichen
Bezugnahme auf die urspriingliche Wechselkursregelung des IWF-Abkommens hier
Erwidhnung verdient, versteht sich.

227 Der hier kritisch gewiirdigte Vorgang wird im nichtjuristischen Schrifttum durchaus
zustimmend kommentiert, so etwa be;j Benjamin J. Cohen, Organizing the World’s
Money 75-152 (1977), dessen apologetisches Bemiihen nicht nur gelegentlich her-
vortritt.

228 Zuletzt Weber a.a.O. (Anm. 4) 826 Anm. 115 unter Berufung auf Zehetner, Die Su-
spendierung der Goldkonvertibilitdt des Dollars (1973).
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bens amerikanischer Devisenmarktinterventionen zur Stiitzung ihres
Geldes zu dessen freiem Schwanken, allerdings ohne daB die amerikani-
schen Wihrungsbehorden eine Wechselkursfreigabe angekiindigt hat-
ten229. Das ,,Smithsonian Agreement*‘ vom 18.12.1971, in seinen we-
sentlichen Ergebnissen — ,,Realignment® der Paritiaten nebst Dollarab-
wertung von 7,89% gegeniiber dem Gold, Bandbreitenerweiterung
nebst ,,cross rates** mit einer Schwankungsmarge von bis zu 9%, einsei-
tig ohne vorherige Konsultation des IWF widerrufbare Leitkurse (,,cen-
tral rates‘) anstelle fixer Parititen — alsbald durch die Wechselkursfrei-
gabe GroBbritanniens und der meisten Sterlingldnder am 23.6.1972, so-
dann durch das weltweit einsetzende ,,Floating" iiberholt, und die in-
haltsgleiche EntschlieBung der IWNF-Exekutivdirektoren von demselben
Tag iiberschnitten sich mit den Artikeln IV (1) und (3) sowie VIII (3) der
[WF-Satzung?®?. Dieselbe juristische Aussage gilt fiir die allgemeine
Wechselkursfreigabe im AnschluB an eine EntschlieBung der Zehner-
Gruppe vom 16.3.1973 und den Versuch, sie durch den Beschluf3 der
[WF-Exekutivdirektoren vom 13.6.1974 — ,,Guidelines for the Mana-
gement of Floating Exchange Rates* — in bestimmten Grenzen zu hal-
ten231. AuBer Zweifel steht endlich, daB mit dem Inkrafttreten der zwei-
ten Reform der IWF-Satzung der Zusammenbruch des Wechselkurssy-
stems von Bretton Woods seine Legalisierung??? erfahren hat. Uber die
-uristische Beurteilung des Geschehens zwischen dem 15.8.1971 und
dem 1.4.1978 insgesamt herrscht ebenso Streit wie tiber die rechtliche
Bewertung der Einzelheiten des wiahrungsgeschichtlichen Ablaufs?33,
der bereits so oft Darstellung fand, daf3 sich hier darauf verweisen laft.

Das vielschichtige Meinungsbild bleibt offenbar auch nach der end-
giiltigen Legalisierung der Wechselkursfreigabe dank des Inkrafttretens
der zweiten IWF-Satzungsreform einerseits von dem Wunsch bestimmt,
die vereinbarkeit der Vorgéinge seit der Aufgabe der Dollar-Gold-Kon-

vertibilitdt mit dem Griindungsvertrag des Fonds inseiner seinerzeitigen

529 Einzelheiten !ac?i Hahn, Das Wihrungsrecht der Euro-Devisen 57 f. (1973).

230 Selected Decisions of the International Monetary Fund 14 ff. nebst Novell
2 11.1973, ebd. 18 ff. (8. Aufl. 1976). ovelle vom

231 Ebd. 21 ff.

232 Otmar Emminger a.a.0. (Anm, 5).

233 Uber diese Gesif;ht'spunkte. hinaus fiihrt die Kritik der Wahrungsbehérden sozialisti-
scher Staaten, wie siez.B. eine Passage der Vorlage des Ausschusses fiir Internationa-
les Wihrungsrecht der International Law Association an die Generalkonferenz in
Manila resiimiert, a.a.0. (Anm. 10). -~
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Fassung darzutun234, andererseits von der Vorstellung befliigelt, daBl der
offenbare Widerspruch von Satzungstext und Fondspraxis — wenngleich
diese die Billigung aller Mitgliedstaaten empfangen hatte — erst mit dem
Ablaufdes 31.3.1978 habe entfallen kénnen?38, Der Angriff des Schrift-
tums auf die Legalitit jener Fondspraxis unterstreicht deren Zusam-
menhang mit der Entwicklung des Rechts der zwischen- und iiberstaatli-
chen Verbinde insgesamt sowie mit dem Recht der volkerrechtlichen
Vertrige und sieht in der inhaltlichen Rechtfertigung der Fondspraxis
vor dem 1.4.1978 eine Schwichung der Rechtlichkeit dieser volker-
rechtlichen Teildisziplinen2%, ja die Auslieferung insbesondere des
Rechts der intergouvernementalen Zusammenschliisse an Nationaldko-
nomie und Politik??”. Demgegeniiber will die legitimistische* Rich-
tung, der nicht nur ein erheblicher Teil des Schrifttums, sondern ebenso
Regierungen und Zentralbanken der Mitgliedstaaten?3® zuzurechnen
sein diirften, mit anderwirts bewihrten Methoden der Rechtsfindung
und Deutung ihr Ergebnis stiitzen. Sie gelangt jedoch dabei zu einer gan-
zen Palette von Losungsvorschligen. Diese beginnen mit der These se-

234 Petersmann a.a.0. (Anm. 15) passim.

235 Mit den Vorbehalten, die bei jeder Ubertragung landesrechtlicher Denkweisen auf
volkerrechtliche Problemlagen angezeigt erscheinen, bleibt die im Text gekenn-
zeichnete Ansicht achtenswert, weil sie angesichts des Widerspruchs von Satzungs-
text und Fondpraxis prima facie juristischer Wahrhaftigkeit angemessen sein diirfte,
gerade auf dem Hintergrund der herben Kritik des maBgeblichen zeitgendssischen
Vertreters des Wihrungsrechts an der zeitlich durchaus begrenzten Freigabe des
Wechselkurses der D-Mark im Oktober 1969, in der er einen VerstoB gegen,,. . . the
clearest words of command that are known to the law* gesehen hatte; F. A. Mann,
The Binding Character of the Gold Parity Standard, Festschrift fiir Max Rheinstein |
(1969) 483, 488.

236 Diese Sorge war der Aussprache iiber den Beitrag des Verf. zum Kieler Symposium
zu entnehmen; a.a.0. (Anm. 4) 243 ff. 7

237 So hat man wohl Schreuer, Recommendations and the Traditional Sources of Inter-
national Law, Jahrbuch fiir Internationales Recht 20 (1977) 104 ff,, als besorgte
Mahnung zu verstehen.

238 Insoweit bezeichnend die distanzierte Sprechweise der Geschiiftsberichte der
Schweizerischen Nationalbank, des Emissionsinstitutes des bedeutsamsten Nichtmit-
gliedstaates des IWF, wenngleich auf mannigfache Weise mit ihm und der Weltbanﬁk-
gruppe verbunden; 68. Geschéftsbericht (1975) 24: .. Wihrungsreformgesprache m
Rahmen des IWF*; 25: ,,Die ... Neufassung des einschldgigen Artikels IV der

IWF-Statuten . . . legalisiert im wesentlichen die geltenden Verhiltnisse . - X 26
,,Damit stand am Jahresende das Gelingen zwar nicht einer umfassenden Reform :er
nden An-

internationalen Wihrungsordnung, aber doch einer zweckmiBig erscheine A
passung der geltenden Statuten an die geénderten internationalen Wihrungsverhalt-

nisse in Aussicht.*
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kundirrechtlicher Fortschreibung der Satzung mittels Interpretation
durch die IWF-Organe, einer von dem juristischen Sprecher des Fonds
bislang zumindest nicht abgelehnten Annahme?3°. Eine andere Erkla-
rung geht von einem der Ratifikation und parlamentarischer Billigung
durch mitgliedstaatliche Volksvertretungen offenbar nicht bediirftigen
,,accord en forme simplifié” satzungsandernden Inhalts®4? aus. Schlief3-
lich entnimmt eine weitere These dem Geschehen die Bildung von Ge-
wohnheitsrecht mit dem Anspruch, dieses sei trotz unberiihrt gebliebe-
nen Wortlauts der IWF-Satzung vor dem 1.4. 1978 spitestens wohl seit
18.12.1971 an deren Stelle getreten, die Wechselkursfreigabe durch den

Fonds also rechtens®4!.
Keine der verschiedenen Erklirungen — hier typisiert und {iberdies

jeweils gerafft wiedergegeben — vermag vollig zu befriedigen, auch nicht

239 , Since August 15, 1971, certain vital obligations of the international monetary sy-
stem created at the Bretton Woods Conference have not been observed. These failu-
res might have acted as a contagion, so that the victim might have been not only the
Bretton Woods system but also the commitment of the international community to
the idea of a system regulated by law notwithstanding the determination . . . torestore
the rule of law. The risk that it might not be possible to return to the rule of law was
the danger foreseen. . . The danger has been averted by the international agreement
that has been reached on the proposed second amendment. The provisions of the
amendment will bring the Articles into conformity with current conditions, enable
members to employ with more suitable obligations, and permit adaptation to future
developments in international monetary relations. Gold, A Report on Certain Le-
gal Developments in the International Monetary Fund 5-6 (1976). Der Tenor der
hier angefiihrten Stelle kehrt in allen Schriften des IWF-Chefjustitiars seit seinem
diesbeziiglichen Beitrag zum American Journal of International Law aus dem Jahr
1971, a.a.0. (Anm. 205) wieder; hiergegen jedoch offenbar Tomuschat, Die Recht-
setzungsbefugnis der EWG in Art. 235 EWG-V, Europarecht 11 (1976) Sonderheft
44,55 1.

So etwa Bernhardt in seinem Beitrag zur Diskussion des wihrungsrechtlichen Refe-
rats des Kieler Symposiums a.a.0. (Anm. 4) 235 {. Weiterer Nachweis bei Peters-
mann a.2.0. (Anm. 15), insbes. 462 ff.

DaB sich Verf. im Zuschnitt auf die Vorgeschichte der zweiten IWF-Satzungsreform
von der These eines , instant customary law** eher distanziert, erweist die Wechsel-
rede nach seinem Kieler Referat a.a.O. (Anm. 4) 243, 254 ff. Das wohl auf Bin
Cheng, United Nations Resolutions on Outer Space: ,,Instant* International Custo-
mary Law?, Indian Journal of International Law 5 (1965) 23 ff., zuriickgehende
Theorem diirfte sich trotz seines Verzichts auf das Kriterium der ,,consuetudo* im
7usammenhang mit dem Geschehen im IWF seit 15.8.1971 als unschliissig erweisen
weil wihrend der beurteilungswesentlichen Phase vor dem 1.4.1978 Wahrscheinlic];
cine opinio necessitatis, aber entweder keine oder eine nur sehr schwach profilierte
opinio iuris erkennbar war. Dazu Einzelheiten in den folgenden FuBnoten bis Anm.
245 und im Text.

240
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die Deutung, tatsiichliche Handhabung des ,,Floating™ durch Mitglied-
staaten und ausdriickliche Duldung seitens der Fondsorgane hitten
durch das Zusammentreffen von ,,consuetudo* und ,,opinio iuris sive
necessitatis** neues Recht geschaffen. Der schwache Punkt der These
von der gewohnheitsrechtlichen Uberwindung des unverénderten Sat-
zungsrechts diirfte nicht so sehr im Zeitfaktor liegen, den die Beftirwor-
ter nachhaltiger Ubung als Bestimmungselement gewohnheitsrechtli-
cher Rechtsbildung bei der Einfiihrung der Wechselkursfreigabe ver-
missen, dem jedoch angesichts der widerspruchslosen Einmiitigkeit der
IWF-Mitglieder schon beim Beginn des ,,Floating* nicht das gleiche
Gewicht zukommen mag wie bei anderen einschligigen Abldufen?®,
ganz abgesehen von dem bis in die spiten 40er Jahre zuriickreichenden
Prizedenzfillen riigeloser Hinnahme einer Reihe von Nichtbefolgungen
des Fixkurssystems24. Der entscheidende Vorbehalt mag sich vielmehr
daraus ergeben, daB vor dem 1.4.1978 alle Beteiligten zwar in dem Be-
wuBtsein handelten, einer wihrungs- und wirtschaftspolitischen Not-
wendigkeit zu entsprechen, deren Nichtberiicksichtigung zum Unter-
gang der weltweiten Konvertibilitét fiihren miisse, also zur Einstellung
des freien grenziiberschreitenden Handels-, Dienstleistungs- und Kapi-
talverkehrs, sich aber gleichzeitig dariiber im klaren blieben, ihre Ver-
haltensweise entbehre der uneingeschrinkten Vereinbarkeit mit dem
geltenden Recht, bediirfe der ,,Legalisierung®, um unter allen einschla-

242 Also etwa, um beim tatsdchlichen Ansatz Bin Chengs (vgl. vorige Anm.) zu bleiben,
wie vielleicht bei diesbeziiglichen Vorgingen von weltraumrechtlicher Relevanz.

243 Die Gold weder a.a.0. (Anm. 4) noch in seinen anderen einschlégigen Schriften ver-
schweigt, auf die iiberdies der Beitrag von Silard, seinerzeit schon Mitarbeiter Golds
im Rechtsdienst des IWF, zur International Encyclopedia of Comparative Lawa.a.O.
(Anm. 27) ebenfalls verweist. Wohl zu Recht wird, zuletzt von Albrecht Weber a.a.0.
(Anm. 4) mit weiterem Beleg darauf aufmerksam gemacht, es bestehe ein qualitativer
Unterschied zwischen jener Einzelfillen zeitlich begrenzter Abweichungen vor dem
15.8.1971 und der Wechselkursfreigabe danach, die stets auf die Anderung des gel-
tenden Fixparitdtensystems iiberhaupt gerichtet gewesen sei. Doch verstanden sich
sowohl das ,,Smithsonian Agreement* vom 18.12.1971 wie die dieses bestitigende
Entscheidung des Exekutivdirektoriums vom gleichen Tage immerhin ebenfalls noch
als zeitlich begrenzte Duldungen; sie empfingen erst im Mirz 1973 jenen Zug von
Endgiiltigkeit, der den Zusammenbruch der Ordnung von Bretton Woods bedeutete.
Insofern besteht gleichwohl ein auch rechtserheblicher Zusammenhang zwischen den
temporiren Wechselkursfreigaben einzelner 1WF-Mitglieder seit den spiten 40er
Jahren und dem Geschehen vor dem letzten Miirzdrittel 1973
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gigen juristischen Gesichtspunkten zu bestehen?44, Es gibt Belege?2*® da-
fiir, daB der gleiche Personenkreis daher erst das Inkrafttreten der zwei-
ten Reform der IWF-Satzung als SchluBstrich ansah, der das Diktat der
unabweisbaren Notwendigkeit widhrungspolitischen Wohlverhaltens
beendete und die weltweite Wiederherstellung der Rechtlichkeit, gerade
ihres Teilelementes ,,Rechtsformlichkeit** mit sich brachte. DaB solche
Uberlegungen Gewissensfragen auslosen, daB sie nachhaltige Giiterab-
wigung erforderlich machen, ja voraussetzen, ist gewiB. Hier sei be-
zeugt, daB der Entscheidungsvorgang in Mitgliedstaaten und Organen

des IWF so verlief.

¢) Bindungsarmer Wechselkursverbund als juristisches
Bestimmungselement regionaler und universeller Neubildungen
seit 19737

Die juristische Entleerung der Wihrungsparitdt als rechtlich festge-
Jegten Wertverhiltnisses einer Wahrungseinheit zu einem bestimmten
Ma@stab, im Rahmen des IWF vormals zu einer bestimmten Gewichts-
menge Gold, nunmehr zum Sonderziehungsrecht in seiner jeweiligen
7 usammensetzung, erweist sich nach Meinung mancher zwar auch an
dem Ubergang von dem Edelmetall zum SZR als Wertmesser?46. Sie
kommt aber vor allem zum Ausdruck in der Bindungsarmut der regiona-
len und universellen Wechselkursvereinbarungen seit 1973, die entwe-

244 ,,...diezweite Anderung des IWF-Ubereinkommens (léuft) . . . im wesentlichen auf
eine Legalisierung faktischer Entwicklungen (vor allem im Bereich der Wechselkurse
und beim Wihrungsgold) hinaus... Das gesinderte Ubereinkommen wird das frithere
paritdtensystem, das seit 1973 kaum noch praktische Bedeutung hat, auch juristisch
peseitigen und das Floaten legalisieren.” Die zweite Anderung des Ubereinkom-
mens iiber den Internationalen Wihrungsfonds — ein wichtiger Schritt bei der Fort-
entwicklung der Weltwihrungsordnung, Monatsberichte der Deutschen Bundesbank
29 (August 1977) 22 ff., 23.

,,‘Soweit in belastenden oder begiinstigenden Ubereinkommen, Vertrigen oder Vor-
schriften fiir Umrechnungen von Deutscher Mark in andere Wihrungen oder Rech-
nungseinheiten die formell noch nicht aufgehobene Paritit zugruﬁdegelegt wird,
konnen sich mit dem Wegfall der Parititen beim Inkrafttreten des neugefaBten
{)bereinkommens auf Grund neuer Umrechnungsregelungen fiir den Bundeshaus-
halt Belastungen und Entlastungen ergeben . . .* Bundesratsdrucksache 192/77 vom
22.4.1977 - Gesetzentwurf der Bundesregierung zu dem Ubereinkommen iiber den
[nternationalen Wihrungsfonds in der Fassung von 1976 (IWF-Gesetz), S. 2. Dieser
Belegstelle lieBen sich zahlreiche weitere Bestitigungen der hier vertretenen Ansicht
anhand deutscher wie ausldndischer Staatspraxis an die Seite stellen.

246 So etwa Carreau, Droit Economique International 2.a.0. (Anm. 7) 279.281.
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der iiberhaupt keine Obliegenheit zur Einhaltung bestimmter Tausch-
verhiltnisse zu auslindischer Valuta, sondern nur das ,,Floating® in ei-
ner seiner zahlreichen Spielarten kennen —so die nunmehr ,legalisierte*’
Praxis im IWF247 — oder auf solchen Pflichten gegeniiber den anderen
Partnern in Gestalt von Grenzkursen bei engen Bandbreiten bestehen,
jedoch jederzeit248 das Verlassen des Verbundes und damit die Befrei-
ung von seinen Normierungen gestatten — so der Europédische Wechsel-
kursverbund?4® spitestens seit der Einfiithrung des Gruppen-,,Floating*
ab 19.3.1973. Die Erfahrungen mit dem Europiischen Wechselverbund
veranlassen iiberdies zur Skepsis gegeniiber wihrungspolitischen Vor-
haben grenziiberschreitenden Zuschnitts mit dem Ziel eines Fixkurssy-
stems ohne vorherige oder jedenfalls damit einhergehende Vereinheitli-
chung der allgemeinen Wirtschaftspolitik in den beteiligten Staaten. Un-
ter juristischen und rechtspolitischen Gesichtspunkten schlieBlich diirfte
eine Wiederholung jener Erfahrungen im Rahmen des Europdischen
Wechselkursverbundes gerade deshalb unerwiinscht sein, weil das Hin
und Her wechselnder Mitgliedschaften, Suspensionen, Kiindigungen
und zeitweiliger Riickkehr das Vertrauen in die Zusammenarbeit der
Wihrungsbehorden und in das — zwischen- und iiberstaatliche — Wih-
rungsrecht weder zu entfachen noch zu erhalten vermag?50.

Die Aufsichtsrechte, die die novellierte IWF-Satzung den Fondsorga-
nen zur Gewihrleistung binnenwirtschaftspolitischen Wohlverhaltens
der Mitglieder im allgemeinen und ihrer duBeren Wihrungspolitik im
besonderen zuweist, beeindrucken auf den ersten Blick durch die raum-

247 Vgl Anm. 244,

248 Gerade dagegen richtet sich die Kritik vom Willgerodt am Europaischen Wechsel-
kursverbund, wohl zu Recht; Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 19.8.1978, Nr.
179/78, S. 11: EIN NEUER ANLAUF FUR EUROPA — Schein und Wirklichkeit
des geplanten Wihrungssystems,

249 In diesem Sinne der Kommentar zum zweiten Ausscheiden Frankreichs aus dem Eu-
ropéischen Wechselkursverbund im Geschiiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir
das Jahr 1976, S. 54 f.

250 ,,. .. Vorschldge der Kommission . . ., die auf die Realisierung einer Wirtschafts- und
Wihrungsunion in einem ,qualitativen Sprung’ zielen, miissen sich eine um so griind-
lichere kritische Priifung gefallen lassen, als der erste Anlauf . . . zu . . . Enttduschun-
gen gefiihrt hat, . . . die auch fiir die Liinder der Gemeinschaft zusitzliche Probleme
aufgeworfen haben.* Geschiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr
1977, 8. 60. Ahnlich, im Zuschnitt auf den Entwurf eines Europiischen Wihrungssy-
stems (EWS), Kloten, Germany's Monetary and Financial Policy and the EC, Vor-
trag vor dem Bologna Center der John Hopkins Universitit am 6, 10.1978; auszugs-
weise Ubersetzung: Deutsche Bundesbank — A usziige aus Presseartikeln Nr. 78/1-4,
16.10.1978.
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greifende Sprache ihrer Formulierung und den assoziationsauslsenden
Inhalt der maBgeblichen Begriffe, an ihrer Spitze die Zustindigkeit zur
,,Uberwachung® der Wechselkursregelungen der IWF-Staaten und ih-
res Vollzuges?8'. Die Schwiiche des neuen Wechselkursregimes erweist
sich bei der Bestimmung der Obliegenheiten der Mitglieder. Vorab [dft
sich nicht iibersehen, dall deren Wihrungsbehorden lediglich auf ver-
schiedene Verhaltenspflichten festgelegt werden, nicht hingegen den
bei Fixierung monetarer Austauschverhitnisse so wichtigen Verbind-
lichkeiten zum Erzielen und Erhalten bestimmter, hdufig exakt beziffer-
ter Ergebnisse unterstehen, wie etwa heute wieder die Grenzkurs- und
Bandbreitenvorschriﬁ:en im Rahmen des Europiischen Wechselkurs-
verbundes?52, vormals das Paritdtsschema von Bretton Woods gemil
Artikel IV a.F. der IWF-Satzung?83. Sodann stehen die Zustindigkeiten
des Fonds zur Uberwachung und Aufsicht unter dem Vorbehalt, daB sie
die ”innerstaatlichc sozial- und allgemeinpolitische Ausrichtung der
Mitg]iedstaaten beachten* miissen und die Eigentiimlichkeiten der
wechselkurspolitischen ,,Situation der Mitglieder gebiihrend zu beriick-
sichtigen’ haben254, Beim Urteil iiber die rechtliche Wirkungstiefe der
Novelle 1976 bleibt endlich in Rechnung zu stellen, da8 die gemaB Arti-
kel IV (4)n.F. mogliche, wenn auch von erschwerten Voraussetzungen—
Mehrheit von 85 % aller Stimmen — abhingige Riickkehr zu Festparita-
ten sich nur auf Mitglieder erstreckt, die sich solchem Entscheid an-
schlieBen?5. Kurzum — es steht zu erwigen, ob die Unbestimmtheit der
Obliegenheiten der Mitglieder die Kontrollbefugnis des IWF so sehr in
Frage stellt, dal man sie als juristisch unzureichend bewehrten An-
spruch, ja als rechtlich unvollziehbare VerheiBung verstehen mag2%e.
GewiB darf noch immer damit gerechnet werden, daB3 der Fonds wie bei
seinen Beistandsaktionen bislang stets die gesteigerte Abhiéngigkeit der

Art. IV(3)n F. ,,Uberwachung der Wechselkursregelungen® —, Surveillance over

Exchange arrangements'‘; BGBI. 1978 11 22-23.

vgl. Der Europiische Wechselkursverbund, Monatsberichte der Deutschen Bundes-

pank 28 (Januar 1976) 23 ff.

253 Von Nussbaum, Money in the Law — National and International 533 (2. Aufl. 1950)
zu Recht als ,, The concept pivotal to the functioning of the Fund. . .* gekennzeichnet,

254 Art. 1V (3) Satz 4 n. F. :

255 Anhang C (3): ,,Any member that does not intend to establish a par value for its cur-

rency under | above shall consult with the Fund and ensure that its exchange arrange-

ments are consistent with the purposes of the Fund and are adequate to fulfill its oig)li-

gations under Article 1V, Section 1.*

So die herbe Kritik Carreaus a.a.0. (Anm. 7) 272 f.
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Empfinger von Hartdevisenhilfen dazu verwenden wird, um deren
Wechselkurspolitik in eine zusammenarbeitsfreundlichere Richtung mit
relativ geringeren2s” Kursausschlidgen als zuvor zu steuern, selbst im
Falle gewichtiger Wihrungsgebiete, wie das Beispiel der Rettung des
Pfundes Sterling nach der Mitte der 70er Jahre26® erweist. AuBerhalb
solcher EinfluBméglichkeiten jedoch bleibt Skepsis berechtigt, ja ange-
bracht — nicht die Steigerung der rechtlichen Wirkungstiefe der Aufsicht
des IWF, sondern die Bindungsarmut der neuen Wechselkursregelun-
gen erweist sich als maBgebliches juristisches Bestimmungselement so-
wohl der einschligigen Verpflichtungen der Mitglieder wie der diesbe-
ziiglichen Befugnisse des Fonds?258.

3. Das vélkerrechtliche Zusammenarbeitsgebot als Ansporn
einvernehmlicher Entwicklung des Auflenwertes der Wihrungen

Bei derart vorsichtiger Beurteilung der Erfolgsaussichten des nun-
mehrigen IWF-Wechselkursregimes mag sich der Ansatzpunkt einer
gleichwohl ergebnisfreundlichen Entwicklung eher bestimmen lassen als
bei hochfliegenden Erwartungen. Er diirfte in Wortlaut und Auftrag des
Anfanges der Bestimmungen iiber das neue Wechselkursschema zu fin-
den sein, der die einschligigen Obliegenheiten28? eines jeden Mitgliedes
der Pflicht ,,... zur Zusammenarbeit mit dem Fonds und anderen Mit-
gliedern ...“ unterwirft, ,,... um geordnete Wechselkursregelungen zu
gewihrleisten und ein stabiles Wechselkurssystem zu foérdern.* Die ent-

257 ,,Die unmittelbaren Verpflichtungen der meisten Lénder hinischtlich der Wechsel-
kursstabilitdt beschrinken sich gegenwirtig auf die allgemeinen Aussagen, dieindem
gednderten Ubereinkommen iiber den Internationalen Wiihrungsfonds enthalten
sind; allein mit binnenwirtschaftlichen MaBnahmen dem Sinne dieser Verpflichtung
entschlossen und eindeutig Geltung zu verschaffen, ist schwer. In gewissem Sinnela-
den daher flexible Wechselkurse der Binnenwirtschaftspolitik bei der Aufrechterhal-
tung einer verniinftigen Wechselkursstabilitéit eine groBere Last aus als das Festkurs-
system."* Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich, 48. Jahresbericht (12.6.1978)
140.

258 L.M.F. Annual Report 1976, 8. 47 ff., 82 ff.

259 Um so beherzigungswerter erscheint der Zuspruch des Chefjustitiars des IWF, trotz
oder gerade wegen seiner freilich nur hortatorischen Beschaffenheit: ,Members have
realized that unlimited and uncoordinated freedom for all means freedom for none."
Gold a.a.0. (Anm, 239) 6.

260 Art. IV (1) n.F., BGBIL. 978 11 22,
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sprechende Kooperationspflicht der Fassung von Bretton Woods erwies
sich in der Vergangenheit mehrfach als Ansporn und Ansatzpunkt au-
gerordentlich weiter Deutung der Satzung durch die IWF-Organe?®,
gerade im Zuschnitt auf Wechselkurs und Paritét. Angesichts des sehr
viel weniger engmaschigen neuen Textes 1iiBt sich unschwer erwarten,
daB dem 7usammenarbeitsgebot mindestens die gleiche grundlegende
Bedeutung im Rechtsleben des Fonds nach dem Inkrafttreten seiner
zweiten Reform zukommen wird, wofiir desgleichen Artikel I (i) n.F.
spricht, wenn er die ,,Zusammenarbeit bei internationalen Wéhrungs-
probllcmen“ als ersten Auftrag der internationalen Finanzinstitution in
der Reihe ihrer Ziele verkiindet. Noch bedeutsamer fiir den Einsatz des
Artikels IV (1) n.F.in der kiinftigen Fondspraxis mag jedoch das Entfal-
len von Obliegenheiten des Abkommens von Bretton Woods werden,
die die Mitglieder und die Fondsorgane zum Erreichen und Gewihrlei-
sten2%2 bestimmter, zum Teil genau bezifferter Ergebnisse wihrungs-
rechtlicher Beschaffenheit verpflichteten. Denn es 1dBt sich nicht aus-
schlieBen, daBl es iiberzeugungskriftigen Fondsorganen im Laufe der
7eit in der Tat gelingen konnte, durch mitgliedschaftsrechtliche
Gesamtakte aus programmatischen VerheiBungen juristisch faBbare
verbindlichkeiten zu machen, die dafiir sorgen, daB eine beschluBfahige
Mehrheit von IWF-Staaten ein Wihrungssystem anstrebt, das nicht
dazu neigt, erratische Storungen auszulosen. ‘262 GewiB, die zweite Re-
form der IWF-Satzung beherzigt die Erfahrungen des Zusammenbruchs
der DollareGoldsKonvertibilitét sowie der Nichteinhaltbarkeit der Fix-
kurse, insbesondere einiger aus Prestigegriinden versteinerter?®* Wih-

Gold, The Duty to Collaborate with the International Monetary Fund and the Deve-
jopment of Monetary Law, Holland/Schwarzenberger (Hrsg.), Law, Justice and
Equity 137 (1967). Dieser Grundgedanke durchdringt die gesamte Kasuistik zu Art,
1V a.F., wie sie jede Auflage der Selected Decisions (derzt. 8. Aufl. 1976) von neuem

ausweist.

262 Z.B. Art. IV (3), (4) (b), (5) (c) a.F.

263 Art. 1V (1) (ii).

264 Wohl gemerkt handelte es sich dabei um Wihrungen von IMF-Mitgliedern, die sich
etwa anhand der insoweit auch damals ergiebigen Daten zum AuBenwert der D;Mafk
in den Monatsberichten der Deutschen Bundesbank unschwer identifizieren lieBen
und nichtum die noch stirker ,,versteinerten** Valuten der sozialistischen Staaten die’
Carreau a.2.0. (Anm. 7) unter zwei bezeichnenden Abschnittstiteln darstellt (ébd
321, 323): ,,Un multilatéralisme restreint** —, Une coopération monétaire emhryon;

naire*’.
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rungen, die dann schon beim ersten Floating um so tiefer sanken. Als
herausragende Eigentiimlichkeit der neuen Bestimmungen erweist sich
namlich die Obliegenheit der Mitglieder, binnenwirtschaftliche Stabili-
tat zu erstreben und zu erhalten, so dall die Wechselkurse nicht die na-
tionale Wirtschaftspolitik steuern, sondern die wirklichen binnen- und
auBenwirtschaftlichen Verhiltnisse spiegeln, ja offenlegen, also ein In-
strument der Zahlungsbilanzanpassung?®® bilden mogen. Aber mit der
Indikatorfunktion des Wechselkurses, mit seinem Beitrag zur Zahlungs-
anpassung ist es nicht getan, hat sich doch der Zweck der wechselkurspo-
litischen Kooperationspflicht gegeniiber der Fassung von Bretton
Woods nicht gewandelt. Er besteht nach wie vor darin, ,,... geordnete
Wechselkursbeziehungen zu gewihrleisten und ein stabiles Wechsel-
kurssytem zu fordern‘‘266. Als Mittel zur Konkretisierung dieser Ziele
mag sich auf dem Hintergrund der jiingeren Geschichte des internatio-
nalen Wihrungswesens gerade die Einvernehmlichkeit der Entschei-
dungsfindung anbieten, nicht nur als Formprinzip der Meinungsbildung,
sondern auch als inhaltlicher MaBstab267,

des wirtschaftsvolkerrechtlichen Zusammenarbeitsgebotes
im Bereich der Wihrungshoheit

Trotz Mehrheitsentscheid und Stimmenwigung stand schon bislang
das Verfahren der Fondsorgane nicht im Zeichen majoritirer Willens-
bildung, bei der einer unterlegenen Minderheit jeweils eine siegreiche
Gruppe mit hherem Quotenanteil - also iiberlegenem Stimmengewicht
— ihre Vorstellung aufzwang. Seit zwei Beschliissen des Exekutivrates
aus den Jahren 1946 und 1947, inzwischen lingst tragenden Elementen
der IWF-Geschiftsordnung, kennzeichnet sich das Arbeiten der inter-
nationalen Finanzsituation zunehmend durch die Abkehr von formli-

265 Jedoch,,.. Wechselkurssteuerung wird ... weiterhin eine notwendige Ergéinzung einer
soliden binnenwirtschaftlichen Politik sein, was bedeutet, daB die meisten Lander
auch weiterhin Reserven fiir diese Zwecke benotigen. Mit anderen Worten hat der
Zusammenbruch des Systems fester Wechselkurse nicht zu einer weltweiten Ab-
nahme der Nachfrage nach Reserven gefiihrt." Bank fiir Internationalen Zahlungs-
ausgleich, 47. Jahresbericht (13.6.1977) 143.

266 Art. IV (1) S. | n.F. des IWF-Abkommens. )

267 So die These von Hahn, Das Geld im Recht der parlamentarischen Diplomatie
(1970).
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chen Voten?8, Stattdessen hat der Vorsitzende des Gremiums, seit der
Satzungsreform Exekutivdirektorium?26? genannt, im Regelfall das Er-
gebmis der Zusammenkunft zu ermitteln, ungeachtet der Befugnis jedes
Exekutivdirektors, eine — womoglich kontradiktorische — Abstimmung

zZu verlangen?’®, Zugleich schiirfen die Verfahrensvorschriften dem Vor-

sitzenden ein, bei Feststellung des Resultats das Stimmgewicht jedes
Teilnehmers Zu beriicksichtigen?’!. Das Vermeiden formlicher Be-
schluBweisen hat das Hervortreten unterschiedlicher Ponderation der
Einzelvoten zur Seltenheit gemacht und damit einen miBigenden Ein-
flu auf die Willensbildung nach sich gezogen. Dieser Vorgang hat auch
die anderen Fondsorgane in der Neigung zu Konsensualregelungen be-
stirkt, die sie jeweils im voraus dadurch sicherzustellen versuchen, daB
der Kernbereich einer Vorlage keiner unversohnlichen Abneigung be-

g@gnet”?
Dieser Geist der Interessenkonkordanz?7® priigt auch den zur Stunde

einzigen sekundirrechtlichen Text zur Ausfiihrung des wechselkurspoli-
tischen Auftrages der internationalen Wiihrungsinstitution, namlich die
Richtlinien fiir die Wechselkurspolitik beim Floating (Statement on Sur-
veillance over Exchange Rate Policies?’4) vom 29.4.1977, die mit dem
Inkrafttreten der neuen IWF-Satzung fiir den Vollzug ihres Artikels IV
maBgeblich geworden sind?75. Das Bekenntnis zu den Spielregeln der
parlamemarischen Diplomatie bestimmt vorab den verfahrensrechtli-

268 By-Laws of the International Monetary Fund, Sec. 11. Voting: ,,Except as otherwise

specifically provided in the Articles of Agreement, all decisions of the Board shall be

made by a majority of the votes cast. At any meeting the Chairman may ascertain the

sense of the meeting in lieu of a formal vote but he shall require a formal vote upon the

request of any Governor. Whenever a formal vote is required the written text of the

motion shall be distributed to the voting members. Adopted March 16, 1946, amen-

ded June 13, 1978* (International Monetary Fund, By-Laws, Rules and Regulations,

35th Issue, July 1, 1978, 8. 6).

269 Art. X1l (3) n.F., im Englischen ,Executive Board", anstelle von Art. XII (3) a.F.
,,Executive Directors*'; BGBI. 1978 II 39 {.

270 Kommentar bei Carreau, Le Fonds Monétaire International 97 (1970).

271 Vgl Gold, The Institution, J. Keith Horsefield (Hrsg.), The International Monetary

Fund 1945-1965 11 (1969) 513,516 f.

272 Soschon Gold, The International Monetary Fund and International Law 10 (1965).

273 Dariiber im Zusammenhang Hahn a.a.O. (Anm. 267) passim.

274 IMF Survey 6 (1977) 131 f. (Ausgabe vom 2.5.1977).

275 Der nochmalige Abdruck in IMF Survey 7 (1978) 107 wird mit den Worten eingelei-

tet: ,,In implementing {f\rticle IV of the amended Articles of Agreement, the Fund

will act in accordance with the following document, ‘Surveillance over Exchange Rate

[y

Policies’ ** ...
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chen Teil jener Richtlinien, der auf Beobachtung, Konsultation und
Konfrontation27® mit dem Ziel des Interessenausgleichs als bewiihrter?”?
Methode zur Herbeifiihrung intergouvernementaler Einvernehmlich-
keit vertraut und demgemiB solche Vorgangsweisen dem Fonds und sei-
nen Mitgliedern zur Pflicht macht. Die grundsiitzliche Jihrlichkeit?7® als
ZeitmaB der Uberpriifung des wechselkurspolitischen Verhaltens der
Mitglieder trigt den Erfahrungen des IWF wie anderer?7® zwischen- und
iiberstaatlicher Zusammenschliisse Rechnung, die fiir die regelméibBige
Wiederholung der Kontrollprozedur als Ansporn fiir die erstrebte
Koordination anfinglich uneinheitlicher nationaler Vorstellungen spre-
chen.

Wohl zu Recht wirft man dem ,,Statement on Surveillance over Ex-
change Rate Policies* seine Verschwommenheit in materieller Hinsicht
vor, insbesondere, da es den Artikel IV der IWF-Satzung wortreicher
erneut wiedergebe, ohne den MaBstab fiir die Bewertung der Wechsel-
kurspolitik des Fonds wie des einzelnen Mitgliedes besser zu verdeutli-
chen?®. Gerade diese Eigentiimlichkeit aber mag die kiinftige sekun-
dirrechtliche Fixierung detaillierterer Richtlinien in Verfolg einver-
dabei, wie bei der Aufhebung des Gold-Dollar-Standards und der
Wechselkursfreigabe, gegen positives Satzungsrecht verstof3en werden
miiBBte?®1. Man mag angesichts solchen Befundes in den AuBerungen der
Novelle 1976 wie des ,,Statement on Surveillance over Exchange Rate
Policies* einen dilatorischen FormelkompromiB282 sehen, der die Ent-
scheidung lediglich auf einen anderen Zeitpunkt verlegt. Aber vielleicht
1aBt sich fiir das Zaudern der Satzung wie der Verlautbarung des Exeku-

276 Diese Vorgangsweisen priigen den Arbeitsstil der OECD seit dem Anfang ihrer Ent-
juridifizierung zu Beginn der 60er Jahre; Einzelheiten bei Hahn/Weber, Die OECD
(1978).

277 Ebenso fiir die Zeit vor den IWF-Satzungsreformen Hahn a.2.0. (Anm. 267) 38 f.

278 Surveillance over Exchange Rate Policies a.2.0. (Anm. 274 & 275) — Procedures for
Surveillance II. , ...-In principle ... annually ...".

279 Einzelheiten bei Hahn, Funktionenteilung im Verfassungsrecht europiischer Orga-
nisationen (1977).

280 So vor allem Carreau a.a.0. (Anm, 7) 282 f.

281 Das bildet offenbar den Kern der Erwartung von Gold a.a.0. (Anm. 239) 5 f.0 ,, ...
and permit adaptation to future developments in international monetary relations.”,
die wegen ihrer Relevanz hier nochmals wiedergegeben wird.

282 Der Begriff erscheint nicht nur im Staats- und Verfassungsrecht sachdienlich, wo ihn
Carl Schmitt, Verfassungslehre 32 (1928), einfiihrte.
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tivdirektoriums angesichts der wachsenden Neigung zum Erwiigen der
Wiedererrichtung eines Fixkurssystems zumindest geltend machen, dafl
sie der Erkenntnis der interimsartigen Beschaffenheit des ,,Floating*
Rechnung tragen, das sich als nachhaltige Stiitze weltweiter Konvertibi-
litdt zu bewihren hat, bevor es eine rechtlich widerstandsfihige Beweh-
rung als im Artikel 1V n.F. der IWF-Satzung empfangen kann283,

b) Schranken der Einvernehmlichkeit als MaBstab des
AuBenwertes von Wihrungen

Damit wird deutlich, da die Schranken der Einvernehmlichkeit als
MaBstab des AuBlenwertes von Wihrungen im Rahmen der Novelle
1976 sehr viel weiter gezogen sind als unter der Satzung von Bretton
woods. Der urspriingliche Text des IWF-Abkommens mit seinem
Bestehen auf Fixparitat und festen Wechselkursen gestattete die Aussa-

ge284, die Einverstindlichkeit seines Vorgehens eréffne dem Exekutiv-

direktorium die Moglichkeit, Zweifelsfragen, gerade auch solche juristi-
scher Thematik, in besonders sachbezogener Weise durch Interessen-
ausgleich beizulegen, nicht aber, eindeutigen Normierungen der Satzung
und der weiteren Sonderrechtsitze des Fonds auszuweichen oder gar de-
ren Nichtbeachtung hinzunehmen. An solchen eindeutigen Normierun-

en zur Wechselkursthematik scheint es aber bislang jedenfalls in der
Novelle 1976 und dem Sekundarrecht zu ihrer Ausfithrung zu fehlen?®s.
GewiB bedarf die Riickkehr zur Fixparitdt und zu Festkursen der Zu-
stimmung von 85% aller Stimmen. Sollte aber eine alimihliche oder
auch briiske?®® interpretative Fortschreibung der Fondspraxis einen Zu-

,,Wenn man ein Wort Churchills iiber die Demokratie paraphrasieren wollte, so
konnte man sagen: es ist vielleicht ein schlechtes System, aber immer noch weniger
schlecht als alle iibrigen in Frage kommenden.* Emminger, Auf dem Wege zu einer
neuen internationalen Wihrungsordnung a.a.O. (Anm, 5) 72.

284 Hahn a.a.0. (Anm. 267) 38 f.

285 Oben S. 59 ff.

286 ,,Fiirdie niichsten Jahre diirfte ein neues Parititensystem freilich Utopie bleiben. Vor
allem die grofien Diskrepanzen in den Inflationsraten der einzelnen Staaten, aber
auch das ungeloste Problem einer wirksamen Kontrolle der Ausweitung der interna-
tionalen Liquiditdt in Form von Devisenreserven, die sich als Reflex groer Zah-
lungsbilanzdefizite zeitweilig geradezu explosionsartig vollzogen hat, wiirden ein Sy-
stem fester Kurse kaum ertriglichen Belastungsproben unterwerfen.* So die
gtellungnahme der Deutschen Bundesbank a.a.0. (Anm. 244) 24,

283
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stand gutheiBen, der nach Inhalt und Verfahren — etwa der Ahndung des
Beibehaltens von Freikursen durch Zufiigung wirtschaftlicher Nachteile
oder Vorenthaltung entsprechender Vorteile2®” — jener Riickkehr zur
Fixparitit und Fixkursen zum Verwechseln dhnelt, so diirfte die Darle-
gung ihrer rechtlichen Zweifelhaftigkeit sich erheblich schwieriger er-
weisen als die vergleichbare Riige der massiven Abkehr von der Wech-
selkursregelung des urspriinglichen IWF-Abkommens vor dem Inkraft-
treten der zweiten Satzungsreform. Kurzum — es stellt sich die Frage, ob
der Einvernehmlichkeit der Fondsmitglieder als MaBstab der Sachdien-
lichkeit des Wechselkursschemas nach der neuen IWF-Satzung durch
diese iiberhaupt erkennbare rechtliche Grenzen gesetzt werden?®®,
Selbst wenn man das anhand des Textes der Novelle 1976 verneinen
sollte, so diirfte sich aus dem instrumentalen Charakter der nunmehri-
gen — wie wohl jeder anderen — Wechselkursregelungen ein juristisches
Hemmnis ergeben, das Gewicht besitzen sollte. Wenn in der Tat die Ab-
kehr vom Fixparititensystem der Preis war, der fiir die Erhaltung welt-
weiter Konvertibilitit entrichtet werden muBte, so setzt das gleiche
RichtmaB, nimlich das Ziel der Gewihrleistung der Austauschbarkeit
der Wihrungen nebst der Erhaltung freien Handels-, Dienstleistungs-
und Kapitalverkehrs, jeder interpretativen Fortschreibung der Fonds-
praxis zum Wechselkursregime eine Grenze, die erreicht ware, wenn die
Konvertibilitit weltweit gegenwirtig, ernstlich und nachhaltig in Frage
gestellt wiirde?8?. Mag eine solche Hypothese monetiiren Sachverstand
entfernt anmuten, so war sie angesichts der weitmaschigen Sprechweise
der Novelle 1976 bei der Suche nach rechtlichen Schranken der Einver-
nehmlichkeit als MaBstab des AuBenwertes von Wihrungen wohl doch
wenigstens zu erwihnen290,

287 Anhang C - Parititen — zum IWF-Abkommen n.F., BGBI. 1978 11 68 ., schlieBt das
ebenso wenig aus wie Art. IV n.F,

288 Oben 8. 59 ff. N .
289 So bereits das SchluBwort zur Wechselrede iiber den wiihrungsrechtlichen Beitrag

zum Kieler Symposium a.a.0. (Anm. 4) 258 {.
290 Oben §S. 61.
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¢) Zwischenstaatliche und staatenverbandliche Aufsicht iiber die Zu-
sammenarbeit im Bereich der Wechselkurspolitik

Eindringlicher als die meisten organisationsbegriindeten Kollektivver-
triage bedient sich die Novelle 1976 der Terminologie des Rechts der in-
ternationalen Aufsicht friedensvilkerrechtlichen Zuschnitts?®', gerade
in den Vorschriften iber die Wechselkurse. Dem Auftrag ,,strikter
Uberwachung® des Tauschverhiltnisses der Mitgliedswiahrungen?92
weiB sich der maBgebliche sekundirrechtliche Text ebenfalls verbun-
den, wenn er schon im Titel den Begriff der ,,surveillance® als Kern
kiinftiger einschligiger Titigkeit des Fonds herausstellt?®3, Angesichts
der Undeutlichkeit beider Normierungen, insbesondere ihrer Aussagen
iiber die wechselkurspolitischen Obliegenheiten der Mitglieder?94, mag
man sich jedoch fragen, an welchen Kriterien sich die Kontrolle des IWF
orientieren konnte, gilt doch nicht zuletzt fiir das Wihrungswesen im in-
nerstaatlichen Bereich29 wie im grenziiberschreitenden Verkehr, dafl
die Aufsicht den Zweck verfolgt, Verhaltensweisen der Aufsichtsunter-
worfenen in Einklang mit dem jeweils einschldgigen Rechtssatz oder
Einzelakt zu bringen und zu erhalten2®¢. Kurzum bleibt also zu klaren,
ob die IWF-Satzung nunmehriger Fassung in Verbindung mit diesbe-
ziiglichem Sekundirrecht einen wechselkurspolitischen AufsichtsmaB-
stab fixiert, der fir Kontrollunterworfene und Kontrollorgane von vorn-
herein feststeht oder anhand fester Richtpunkte, etwa der Organisa-
tionszielbestimmungen des IWF- Abkommens im Zusammenwirken mit
seinen Aussagen tiber das Wechselkursregime erkennbar und somit in
vollzugstaugliche Bestimmungen umgieBbar ware®®”. In dieser Form ge-

291 Ausgangspunkt dieser Deutung ist der Begriff der ,.firm surveillance* — ,,strikte
Uberwachung® in Art, IV (3) (b) n.F., auf den sich z.B. auch der Kommentar der
Deutschen Bundesbank a.a.0. (Anm. 244) stiitzt, sowie die Terminologie der Wech-
selkursrichtlinien des Exekutivdirektoriums a,a.0. (Anm. 274 & 275).

292 ., ... ferme surveillance ..." in der Fonds-amtlichen franzésischen Ubersetzung des
Art. IV (3) (b) n.F., S. 8 (1978).

293 Ein Begriff, der allerdings in der wissenschaftlichen Terminologie eher auf beobach-
tende als auf berichtigende Aufsicht hinweist; Hahn, Internationale Kontrollen
Strupp-Schlochauer, Worterbuch des Volkerrechts II (1961) 66 ff. o

294 Oben S. 59 ff., insbes. 61.

295 Hahn, Geldmarkt und Wihrungsrecht, Festschrift fiir F.A. Mann 741 ff. (1977)

296 Vgl Carreau a.a.0. (Anm. 202). '

297 So Hahn, Le contrdle de I'exécution des obligations des Etats dans les organisations
internationales économiques, Aspects du droit international économique VSOCi été
Frangaise pour le Droit International — Colloque d'Orléans (Paris 1972) 35-66
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stellt, kénnte die Frage wohl nur mit nein beantwortet werden, 1dBt doch
die in ihrer normativen Bedeutung gar nicht iiberschiitzbare General-
klausel des Artikels IV (2) b (iii) der IWF-Satzung n. F.2%® jede Wech-
selkursregelung ,,nach Wahl des Mitgliedes" zu, die dieses demgemaB
als aufsichtsfest ansehen und den Aufsichtsorganen entgegenhalten®®®
darf. Denkbar und — angesichts der Einvernehmlichkeit der Mitglieder
als inhaltlichen MaBstabs des IWF-Wechselkursregimes — statthaft er-
scheint jedoch die pragmatische3%® Umgestaltung der Ausgangssitua-
tion, die die soeben angefiihrte Vorschrift der IWF-Satzung in ihren
Eingangsworten fast schon als Durchgangsphase, auf jeden Fall aber als
Voraussetzung fiir die geradezu unbeschrankte wechselkurspolitische
Ermessensfreiheit der Mitglieder kennzeichnet: ,,Jm Rahmen eines in-
ternationalen Wihrungssystems der am 1. Januar 1976 bestehenden Art
sind unter anderem folgende Wechselkursregelungen zulassig . . S
Eine solche pragmatische Umgestaltung mag sich durch die interpre-
tative Fortschreibung der Fondspraxis ergeben. Sie konnte aber auch er-
neut von formlosen zwischenstaatlichen Absprachen organisationsex-
ternen, wenn auch Fonds-nahen Ursprungs ausgehen, wie der Ubergang
zur Wechselkursfreigabe mittels des ..Smithsonian-Agreement*3°'. So-
lange eine solche Entwicklung aussteht, wenn auch moglich bleibt, kann
die Aufsicht des IWF iiber die Wechselkurspolitik der Mitgliedstaaten
nur fallweise bei offenbaren MiBbrauchen zu Lasten anderer Mitglieder
eingreifen, ja der Erfolg solch kasuistischer3°2 Uberwachung und Riige

298 ,,Spielraum bei der Wahl des Wechselkursregimes bedeutet allerdings auch kiinftig
keine schrankenlose Freiheit des wechselkurspolitischen Verhaltens. Manipulatio-
nen der Wechselkurse, die entweder eine wirksame Anpassung der Zahlungsbilanz
verhindern oder auf die Erlangung unfairer Wettbewerbsvorteile abzielen, sind un-
tersagt. Die neuen Bestimmungen betonen die Pflicht der Mitgliedslénder, mit dem
[WF und den anderen Mitg]ie@érn zusammenzuarbeiten, um die allgemeine Stabilitit
des Wechselkurssystems und geordnete Verhiltnisse auf den Devisenmérkten zu ge-
wihrleisten, undsich einer strikten Uberwachung ihres Wechselkursverhaltens durch
den IWF zu unterwerfen." So der Kommentar der Deutschen Bundesbank a.a.O.
(Anm. 244) 23,

299 Das gilt grundsitzlich fiir jeden Aufsichtsvorgang, gleichviel obim Landesrecht oder
im Volkerrecht; Hahn, Der MaBstab der internationalen Aufsicht ... a.a.0. (Anm.
83).

300 Solcher Ergebnisbezogenheit sind ausweislich ihrer Stellungnahmen in zahlreichen
Anmerkungen zu dieser Arbeit insbesondere die Zentralhanken verpflichtet; vgl. vor
allem Anm. 238, 244.

301 Zur Rechtsnatur dieser Absprache Weber a.2.0. (Anm. 4).

302 Oben S. 62 ff.
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wechselkurspolitischen Fehlverhaltens wird wie bei jeder Konsensual-
entscheidung stets davon abhiingen, welchem AusmaB, welcher Dichte
der Abneigung es im Kreise der IWF-Staaten begegnet. Die Suche nach
der Rechtlichkeit, nach dem normativen Kern der Bestimmungen des
revidierten IWF-Abkommens tiber den AuBenwert der Wihrungen und
seine Anderung endet also mit einem Zwischenbescheid. Anstelle eines
juristisch vollziehbaren MaBstabs wechselkurspolitischen Wohlverhal-
tens gewihrt der gegenwirtige dilatorische FormelkompromiB jedem
Mitglied die Freiheit der Wahl nach seinem Gutdiinken und 148t ledig-
lich die Schranke des vélkerrechtlichen MiBbrauchsverbotes unberiihrt.
Es wire zu hoffen, daB es hierbei nicht bleibt, daB sich also der Ring nicht
schlieBt, sondern die Rechtsentwicklung wieder iiber das volkerge-
wohnheitsrechtliche RechtsmiBbrauchsverbot®*® hinausfiihrt. Vielleicht
erweist sich die Voraussicht der Wiederkehr des Fixparitatensystems in
Artikel IV (4) der Satzungsnovelle als Prophezeiung einer nahen, einer
baldigen Wirklichkeit304.

IV. Aufwertung und Abwertung in der Wertwelt des
Wirtschaftsvolkerrechts

Es wire bedauerlich, z6ge man aus solchen Einsichten den Schlu8, Auf-
wertung und Abwertung, ja der AuBenwert der Wihrungen insgesamt
habe in 0 starkem MaBe rechtspolitisches Gewicht verloren, da3 die
Staaten und ihre Wihrungsbehorden, daB der IWF und seine Organe
sich zu der Annahme hitten verleiten lassen, der Verzicht auf eine recht-
lich faBbare Fixierung des MaBstabs wechselkurspolitischen Wohlver-
haltens sei das Gebot der Stunde35. Ganz im Gegenteil bleibt uniiber-
sehbar, mit welchem Ernst die Verantwortlichen sich einschligigen
Themen widmen, daB die Suche nach juristisch vollziehbaren Kriterien
der Wechselkurspolitik im Rahmen des IWF als Arbeitsthema besonde-

303 Oben 5. 20 ff.
304 Anders jedoch die Prognose in Anm. 286, der wegen ihres Ursprungs besonderes

Gewicht zukommt,

305 Hiergegen wendet sich gerade Emminger a.a.Q. (Anm. 5), dessen Stellungnahme je-
doch (ebd. 71) mit ebenso den Worten schlieBt:,, Wie diese Uberwachung allerdings
in der Praxis durchgefiihrt werden soll, ist erst in Ansdtzen erkennbar.* Im Ergebnis
shnlich Joseph Gold, Erste Auswirkungen der zweiten Erginzung, Finanzierung und
Entwicklung 15 (September 1978) 24 ff.
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ren Rang genieBt3%, Es bestitigt sich wieder einmal die Erfahrung, daf
hochpolitische Gegenstiinde sich jedenfalls dann und solange nicht zu
rechtlicher Ordnung eignen, als keine Einmiitigkeit iiber ihren Inhalt be-
steht oder gar ungeloste Gegensitze eine solche Einigung verhindern.
DaB die Auslandsverschuldung der Vereinigten Staaten von Amerika
maBgeblicher Stein des AnstoBes bleibt, bedarf hier wohl keiner Erlédu-
terung, sei aber der Klarstellung halber nochmals erwahnt, auch wenn es
einem notorischen Amerikanophilen stets von neuem schwerfillt, of-
fentlich monetire Schelte der U.S.A. zu iiben. Aber angesichts des Man-
gels an Zahlungsbilanzdisziplin, erkldrbar offenbar durch innenpoliti-
sche Umstiinde, fillt es der groBen Republik jenseits des Atlantik be-
sonders schwer, den laufenden Anstieg der Verbindlichkeiten gegen-
iiber Gebietsfremden anzuhalten oder auch nur die schon zu Buche ste-
henden Belastungen abzubauen3?, Deshalb scheint die Vormacht des
Westens einstweilen auf die Wechselkursfreigabe festgelegt in der be-
denklichen Annahme, dadurch verringere sich im Zeichen der ununter-
brochenen Dollarbaisse der Wert und damit der Belastungseffekt der
bereits entstandenen Summenschulden, die auf amerikanische Wahrung
lauten3%, Ohne hier auf eine komplizierte nationalskonomische The-
matik eingehen zu wollen, bleibt jene irrige Ansicht schon deshalb, aber
keineswegs nur deshalb, zuriickzuweisen, weil sie die sich wiederholen-
den, vor allem aber sich beschleunigenden Olpreiserhohungen aul?»‘er
Acht 148t die der Niedergang des Dollarkurses auslost, so dal der ein-
schligige Einfuhrbedarf der U.S.A. bei bereits katastrophal defizitarer
Zahlungsbilanz deren Minus nochmals unverhiltnismaBig steigert309,

306 Die Annotierungen mit ihrer Fiille wihrungsbehérdlicher Stellungnahmen diirften
das bestitigen. Das gilt auch fiir die Zentralbank des Nichtmitglieds Schweiz; vgl. F.
Leutwiler, ,,Siindenbocke* fiir die Wechselkursentwicklung? Neue Ziiricher Zeitung
(Fernausgabe) 24.10.1978, S. 33 f. i

307 Ahnlich Volcker, The Political Economy of the Dollar, Press Release der Federal Re-
serve Bank of New York vom 9.11.1978, 8. 33 ff.

308 Im Sinne des Textes die AuBerungen der amerikanischen Wéhrungsb‘ehﬁrdem: z.B.
im Interim Report on Foreign Exchange Operations, Federal Reserve Bulletin 64
(1978) 448 ff. und ebd. 717 ff.

309 Dem soll das Dollarverteidigungsprogramm des Prisidenten Carter entgegentreten,
das er mitseiner Erkldarung vom 1.11.1978 verkiindete; das White House Press Rele-
ase vom gleichen Tage schlieBt mit dem Hinweis: ,, The international components of
this program have been developed with other major Governments and Central Banks
... they intend to cooperate fully with the United States in attaining our mutual objec-
tives.* Einzelheiten hierzu im Geschiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir 1978
... (noch nicht erschienen, Publikation steht bevor!).
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Die Anschauung des tiglichen Lebens lehrt, um wieviel hirter die
Wwechselkursfreigabe andere energieimportabhingige Staaten geringe-
rer GroBenordnung und daher minderen Einflusses als die Vereinigten
Staaten von Amerika ponalisiert, die etwa zum Unterschied von der
Bundesrepublik Deutschland keine zahlungsbilanzwirksamen Aus-
gleichsposten verfiigbar machen konnen. DaB ihnen die Riickkehr zur
Festparitit —freilich nur unter der Voraussetzung einer Sanierung, min-
destens aber einer Konsolidierung der amerikanischen Auslandsver-
schuldung — zustatten kdme, steht auBer Zweifel®'°. Kurzum — im Spie-
gel dieses wechselkurspolitischen Gegensatzes von weltpolitischen
AusmaBen erweist sich die lebenswichtige Bedeutung des Aulenwertes
der Wihrungen und ihres rechtlichen Schicksals fiir die Staaten wie ihre
Biirger. Moge die einschldgige Regelung im Rahmen des IWF alsbald
mit inhaltlichen Kriterien versehen werden, die juristisch vollziehbar
sind, moge sie dem unbestreitbar hohen Rang gerecht werden, der dem
AuBenwert der Wihrungen in der Wertwelt des Wirtschaftsvolkerrechts

zukommt.

Das Europiische Wahrungssystem (EWS), am 5./6.12.1978 vom Eu-
ropaischen Rat verabschiedet, jedoch erst nach Abschluf dieser Arbeit
am 13.3.1979 in Kraft getreten®'?, 16st den Europaischen Wechselkurs-
verbund von 1972 ab und umfafit die Mitgliedstaaten der EWG. Aller-
dings wendet GroBbritannien die Wechselkursbestimmungen des neuen
wihrungspolitischen Zusammenschlusses einstweilen nicht an, so daB
die Bewegungen des Pfundes Sterling zunéchst nicht durch dessen Inter-
ventionsregeln begrenzt sind. Ergebnis einer gemeinsamen deutsch-
franzosischen Initiative, soll das EWS vorab fiir eine Anlaufphase von
swei Jahren in Kraft bleiben, danach die dadurch ,.eingefiihrten Be-
stimmungen und Verfahren spitestens zwei Jahre nach der Einfiih-

310 Ahnlich Michael Blumenthal, Secretary of the Treasury, in seiner Rede vom
26.9.1978 vor der Jahrestagung des IWF und der Weltbank, Press Release No. 29;
vgl. auch I.M.F., Annual Report 1978, S. 24 ff.

311 Die folgende Darstellung beruht auf den Texten im Bulletin der Bundesregierung Nr.
149/78 vom 8.12.1978, S. 1361-1364 und im Europa-Archiv 34 (1979) D 123-129
sowie auf dem Sonderaufsatz DAS EURQPAISCHE WAHRUNGSSYSTEM —
Aufbau und Arbeitsweise, Monatsberichte der Deutschen Bundesbank 31 (Mirz

1979) 11-18.
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rung . . . in ein endgiiltiges System*‘3'2 einbringen, das dann wohl auch
eine nachhaltigere Verankerung im innerstaatlichen Recht der Mitglie-
der finden mag, wihrend es bislang — offenbar ausschlieBlich — auf Be-
schliissen von Organen der EWG, in erster Linie des Ministerrates, so-
wie auf einer Vereinbarung der mitgliedstaatlichen Zentralbanken be-
ruht.

Auch im Zuschnitt auf den Gegenstand dieses Referates steht im Mit-
telpunkt des EWS die Europiische Wihrungseinheit — ECU (= Euro-
pean Currency Unit), definiert als Wiahrungskorb, der sich aus festen
Betridgen der neun Wahrungen in der Gemeinschaft zusammensetzt313,
Man mag sie je nach Verwurzelung oder Affinitit als die E.C.U. oder,
nach der Sprechweise des kanonisierten Konigs Ludwigs des Neunten
von Frankreich (1214 — 1270), als den ECU bezeichnen. Rechengrofe
fiir Forderungen und Verbindlichkeiten in EWS, Zahlungsmittel und
Reserveinstrument der mitgliedstaatlichen Zentralbanken, bildet der
ECU des weiteren, ja vor allem die BezugsgroBe fiir die Wechselkurse
und den Indikator fiir Wechselkursabweichungen. Jede Teilnehmer-
wihrung erhilt einen Leitkurs, der mit Zustimmung der Partner von der
jeweiligen nationalen Wihrungsobrigkeit in ECUs erklart wird. Die so
fixierten ECU-Leitkurse dienen der Festlegung eines Gitters bilateraler
Paritdten (oder Leitkurse) zwischen den beteiligten Wihrungen (parity
grid), die von den Zentralbanken innerhalb einvernehmlicher Schwan-
kungsmargen verteidigt werden. Absprachegemaf sind die Emissionsin-
stitute gehalten, an bestimmten — verdffentlichten — duflersten An- und
Verkaufskursen in unbegrenzter Héhe zu intervenieren. Das EWS
iibernahm die bisherigen bilateralen Leitkurse der Teilnehmerwé&hrun-
gen des Europdischen Wechselkursverbundes; man leitete aus den
Marktkursen des 12.3.1979 die bilateralen Leitkurse von franzdsischen
Franken, Lira und irischem Pfund im EWS ab. Die Marktkurse des
Pfundes Sterling zu den iibrigen Wihrungen im Korb des ECU gelten als
fiktive Leitkurse.

Neben dem so fixierten Gitter bilateraler Leitkurse wurde fiir jede
Wihrung der Leitkurs in ECU bestimmt, und zwar anhand der Zusam-

312 EntschlieBung des europiischen Rates vom 5.12.1978 iiber die Errichtung eines Eu-
ropiischen Wihrungssystem (EWS) und damit zusammenhiingende Fragen, Ab-

schnitt A.1.4. ] _
313 Zusammensetzung und Korbanteile der einzelnen Wihrungen sind ausgewiesen in

der Ubersicht der Deutschen Bundesbank a.a.0. (Anm. 31 1y 12.
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mensetzung des ECU-Wihrungskorbs gemiB der einschligigen Rats-
verordnung. Die Schwankungsmarge betriigt + 2,25% um die bilatera-
len Leitkurse. Fiir Wahrungen, die am 13.3.1979 dem Europdischen
Wechselkursverbund nicht angehorten, erweitert sich diese Marge nach
Wahl des betreffenden Mitglieds bis zu + 6%, wie im Fall Italiens, frei-
lich unter Inaussichtnahme stufenweiser Riickfiihrung. Das EWS sieht
wechselkurskorrekturen mittels Leitkursinderungen ausdriicklich vor,
allerdings mit Zustimmung aller Teilnehmerstaaten.

Die Anderung des ECU-Leitkurses einer Wahrung bringt zwangslau-
fig Anderungen der ECU-Leitkurse der iibrigen Wihrungen mit sich,
sind doch die ECU-Leitkurse iiber die bilateralen Leitkurse miteinander
verbunden. Die Aufwertung einer Wahrung gegeniiber dem ECU
schldgt sich néimlich in einer gleichmaBigen Anderung der bilateralen
Leitkurse dieser Wihrung zu allen anderen Wahrungen im ECU-Korb
nieder und macht somit eine Neuberechnung der ECU-Leitkurse erfor-
derlich. Mit derselben Zwangslaufigkeit erweist sich dabei, daB alle son-
stigen Korbkomponenten in der aufgewerteten Wihrung weniger wert
sind als zuvor, desgleichen, daf der neue ECU-Leitkurs der aufgewerte-
ten Wihrung niedriger ist als der bisherige. Das bedeutet, daB die Korb-
komponente der aufgewerteten Wahrung von den iibrigen Wihrungen
her gemessen héher als bisher zu bewerten ist. Infolgedessen liegen die
neuen ECU-Leitkurse der nicht aufgewerteten Wihrungen iiber den
bisherigen.

Ergebnis: Die hoher bewertete Wihrung ist gegeniiber dem ECU auf-
gewertet, die anderen Wihrungen im Korb sind gegeniiber dem ECU
abgewertet. Deshalb vollzieht sich jede Leitkursdnderung im EWS mit-
tels einer Neubestimmung der Wertigkeit samtlicher ECU-Leitkurse,
pedarf also der Zustimmung aller beteiligten nationalen Wahrungs-
obrigkeiten.

Das Gitter bilateraler Leitkurse in Verbindung mit den Interventions-
punkten als Ausldsungsschwellen wird ergénzt durch einen Abwei-
chungsindikator. Die MeB groBe ergibt sich dabei durch den Abstand des
ECU-Tageswerts vom ECU-Leitkurs jeder Wahrung. Das Erreichen ei-
ner bestimmten Abweichungsschwelle — vorab grundsitzlich 75% der
maximalen zuldssigen Abweichung des ECU-Tageswertes einer Wih-
rung von ihrem ECU-Leitkurs — begriindet eine Vermutung, daB Ma§-
nahmen gegen diesbeziigliche Spannungen im Wechselkursgefiige ange-
zeigt, ja geboten sind. Die maximale zulédssige Abweichung des ECU-
Tageswertes vom ECU-Leitkurs tritt ein, wenn sich der Marktkurs der
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betroffenen Wihrung gegeniiber allen anderen Wiihrungen im ECU-
Wihrungskorb um die volle Schwankungsbreite von 2,25 % von den bi-
lateralen Leitkursen entfernt hat. Dank ihres unterschiedlichen Ge-
wichts ergeben sich fiir die Teilnehmerwéhrungen unterschiedliche ma-
ximale Abweichungen des ECU-Tageswertes vom ECU-Leitkurs. Bei
einer Wihrung mit hohem Korbgewicht (also etwa der D-Mark) ist die
maximale Abweichung geringer als bei einer Abweichung mit geringem
Korbgewicht (also etwa dem irischen Pfund). Bei der Indikatorberech-
nung wird jedoch gewihrleistet, daf die unterschiedlichen maximalen
Abweichungen keinen EinfluB auf die Wahrscheinlichkeit haben, mit
der einzelne Teilnehmerwihrungen ihre Abweichungsschwelle errei-
chen.

Zum Abbau drohender oder bereits offenkundiger Spannungen im
Wechselkursgefiige sieht die EntschlieBung des Europdischen Rats vom
5.12.1978 je nach der Schwere der Storung ,,diversifizierte Interventio-
nen*, interne wihrungspolitische MaBnahmen, Anderungen der Leit-
kurse sowie schlieBlich andere wirtschaftspolitische Initiativen vor,
wenngleich offenbar jeder betroffene Mitgliedstaat ,,besondere Um-
stinde** zur Rechtfertigung des Unterbleibens solcher berichtigenden
Eingriffe geltend machen kann. Das lenkt die Aufmerksamkeit auf die
Schwiche des EWS, nimlich das Fehlen institutioneller oder gar selbst-
tiatig wirksamer Vorkehrungen fiir die ,,Konvergenz der wirtschaftlichen
Entwicklung in den Lindern der Gemeinschaft“*'4, insbesondere auch
zum Herbeifiihren einer wenn schon nicht einheitlichen, so doch zumin-
dest aufeinander abgestimmten Wirtschaftspolitik dieser Staaten. Fer-
ner mag sich die Mdglichkeit jederzeitigen Ausscheidens aus dem EWS
ebenso bindungsfeindlich auswirken wie im Européischen Wechselkurs-
verbund, den manche Mitgliedstaaten der EWG gerade zwecks Beibe-
haltung einer eigenstindigen nationalen Konjunkturpflege ein fiir alle
Mal oder zeitweise verlieBen, ohne daB sie sich hiervon durch das Fallig-
werden von Verbindlichkeiten aus Interventionsfinanzierung und Sal-
denausgleich hiitten abhalten lassen.

Diese Vorbehalte sind gewichtig und nachhaltig. Beschrankt man je-
doch das Urteil auf den AuBenwert der Wihrungen und seine Bestim-
mung, so beeindruckt das neue Gebilde durch die Geschlossenheit von
Aufbau und Funktionsweise, ja erscheint gar als einstweiliger Hohe-

314 Ebd. 18.
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punkt einer Entwicklung, die die staatliche Wihrungshoheit zunehmend
dem volkerrechtlichen, hier gemeinschaftsrechtlichen, Zusammenar-
beitsgebot unterordnen mochte?'s,

315 Das Schrifttum zum Europiischen Wahrungssystem, seit Drucklegung dieser Arbeit
in steter Zunahme, insbesondere solches zur wirtschaftswissenschaftlichen, gerade
volkswirtschaftlichen Thematik, wird hier nicht mittels eines Nachtrags erfalt, da
verf. insoweit auf seinen Aufsatz DAS EURO PAISCHE WAHRUNGSSYSTEM —
systemvergleich und Funktionsweise — verweisen mochte, der noch 1979 in der Zeit-
schrift EUROPARECHT erscheinen diirfte. Aus der Fiille zwischenzeitlich publi-
zierter Titel zu weiteren Gegenstinden des Referatsseien festgehalten — aus dem juri-
stischen Schrifttum Dominique CARREAU, L'augmentation de la quote-part de la
France au Fonds Monétaire International, Revue Générale de Droit International
Public 83 (1979) 209 — 219; Commerzbank A.G., Vergleich: Europaisches Wiah-
rungssystem, Europiischer Wechselkursverbund und System von Bretton Woods,
AuBenhandelsblétter der Commerzbank 5/79; Joseph Gold, SDRs, GOLD AND
CURRENCIES — Third Survey of New Legal Developments, LM.F. Pamphlet Series
No. 26, Washington, D.C. 1979, ders., A Third Report on Some Recent Legal Deve-
Jopments in the Intemational Monetary Fund (1978); F. ROESSLER, De Facto
Agreements and Declarations of Principle in International Economic Relations,
German Yearbook of International Law 21 (1978) 27 —59; S. SILARD, Emergence
of SDR as a Standard of Value is transforming International Law of Money, I.M.F.
Survey 8 (1979) 159 - 161; aus den Stellungnahmen staatlicher und zwischenstaatli-
cher wihrungsbehorden neben dem I.M.F. Annual Report 1979 und dessen Annual

Report— Exchange Arrangements and Exchange Restrictions 1979 der 49. Jahresbe-

richt der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich sowie die Jahresberichte 1978

der Banque Nationale de Belgique, der Deutschen Bundesbank, der Bank of Eng-

1and, der Banque de France sowie des Board of Governors of the Federal Reserve Sy-
stem mil Darstellungen der Wechselkursentwicklung und Kommentaren, wenn nicht
jurjstisch‘enh so doch rechtspolitischen oder gar rechtstatsichlichen Gehaltes.
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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 Wihrungswesens 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-
tauschverhaltnisses der Zahlungsmittel hinzutritt.

Der Au3enwert 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 Wihrungssystems, und durch
. Floating* im Verhéltnis zu anderen Wahrungen.

Bei festen Wechselkursen erscheinen Aufwertung und Abwertung
einer Wihrung als Parititsinderungen, 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 Wiahrung), die im Regelfall Verbindlichkeit be-
sitzen und daher den Vollzug der Paritdt umfassen.
Aufwertungs- und abwertungsihnliche Auswirkungen der Pari-
titsbewegung einer Wihrung auf den Wert anderer Wahrungen -
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 Aullenwertes
der eigenen Valuta.




6.

10.

11.

12.

13.

Wechselkursfreigabe besteht in dem Verzicht eines Staates, meist
jedoch einer Staatenvielheit, auf dic 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 Wihrungen im grenz-
iiberschreitenden Wirtschaftsverkehr.

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

Vilkergewohnheitsrechtlich bleibt die Regelung des Aullenwertes
der Wihrung noch immer grundsitzlich dem Gutdiinken des Inha-
bers der Gebietsherrschaft untergeordnet.

Diese Sonderstellung der obrigkeitlichen MaBnahmen 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, ausschlieft.

Weder die Aufwertungsrechtsprechung des Reichsgerichts, noch
die Praxis der Staatenverbinde, 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 Wertinderungen der ei-
genen Wihrung mag sich im Bereich des Gewohnheitsrechts aus
dem Verbot des RechtsmiBBbrauchs ergeben, wihrend bei Fehlen
vertraglicher Abmachungen weder der Gutglaubensschutz, noch
der Gesichtspunkt der ungerechtfertigten Bereicherung, noch die
Verletzung wohlerworbener Rechte als Mafistab solcher Haftung in
Betracht kommen diirften.

Mit Ausnahme des IWF im Kreise der weltweiten, der — histori-
schen — Europiischen Zahlungsunion und der EWG im Kreise der
regionalen Staatenverbénde tragt 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 Verinderungen des
AuBlenwertes der Wihrungen - dem Zugriff des Zusammenarbeits-
gebots der Griindungsvertriage und des Sekunddrrechts zu entge-
hen.

Trotzdem bleibt der Weg vom Goldstandard iiber die wihrungspo-
litischen Wirren der Zwischenkriegszeit zur Satzung des IWF in der
Fassung von Bretton Woods ein hoffnungsvoller und ergebnistréch-
tiger Ansatz staatenverbandlicher EinfluBnahme auf Geldwertan-
derungen, dessen juristische Entleerung nur dann systemimmanent
erkldrt werden konnte, 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 Eingestidndnis der Verantwortlichen—
Zentralbanken, weitere staatliche Wihrungsbehorden, IWF —, daB
sie zwar seit dem 15.8.1971 unter dem ‘Zwang zur Aufrechterhal-
tung weltweiter Konvertibilitdt und damit zur Wechselkursfreigabe
standen, andererseits aber das tatsichliche Element des Sachzwan-
ges nicht als letztendlichen Rechtfertigungsgrund juristischer Quali-
tit 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 Europiischem Wechselkurs-
verbund, nunmehr dem Europiischen Wahrungssystem, deren
dauerndes juristisches Bestimmungselement darstellen oder nur fiir
eine Ubergangszeit gelten soll, hingt von dem Gelingen des Vorha-
bens einvernehmlicher Entwicklung des Wertspektrums der Wih-
rungen in diesen Zusammenschliissen ab.

Erweist sich das volkerrechtliche Zusammenarbeitsgebot als An-
sporn und Gewihr solcher Kursentwicklung, so mag insbesondere
im IWF vorab das Sekundiirrecht, danach vielleicht auch der Sat-




19.

20.

21.

zungstext, der nach seiner zweiten Reform Rahmenregelungscha-
rakter trigt, zu einer neuen Rechtsgrundlage iiberschaubarer 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
7Zentralbanken von zweifelhafter Vollziehbarkeit soll die Heraus-
bildung einer engeren Interessenkonkordanz ermoglichen, 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-
marrecht 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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Summary

Revaluation and Devaluation in International Law
-- National Monetary Sovereignty and the Precept of International
Cooperation —

by Professor Dr. Hugo J. Hahn, Wiirzburg

1. The coming into force of the second amendment to the Articles of
Agreement of the International Monetary Fund on April 1, 1978, legali-
sed floating exchange rates, but has refrained from eliminating revalua-
tion and devaluation as corrective devices of monetary law.

2. Rather, revaluation and devaluation remain acknowledged as
changes in the external value of currencies which are supplemented by
floating as an important additional means for determining the exchange
rates of currencies.

3. The external value of certain currencies, such as those of the mem-
ber States of the European Narrower Margins Arrangment (,,Snake*) of
1972, now of the European Monetary System (EMS), is determined at
the same time by revaluation and devaluation within the ,,Snake‘, now
within the EMS, as well as by floating exchange rates vis-a-vis other cur-
rencies.

4. When fixed exchange rates prevail, revaluation and devaluation of a
currency are enacted by changes of the parity, i.e. by a new determina-
tion of the relationship between the monetary unit of that currency and a
legally fixed numéraire (weight unit of a precious metal, abstract unit of
account, e.g. Special Drawing Right, monetary unit of a foreign
currency), which as a rule, are compulsory in nature and, accordingly,
entail enforcement of the parity.

5. The incident of the change in the parity of one currency on the value
of other currencies does not amount to revaluation or devaluation in the
legal sense of these terms, the latter designating exclusively sovereign
measures of a State increasing or decreasing the external value of its own

currency.
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6. Floating consists in the renunciation by a State, more often by a
group of States, of fixed exchange rates so that central banks hencefor-
ward refrain from intervening when market rates reach specific buying
and selling limits and, accordingly, the evolution of exchange rates be-
comes contingent on — the more or less ,.free* development of — offer
and demand.

7. Thus, floating may be conceived as an assessment of currencies*
value devoid of governmental or central bank intervention on the unique
basis of the rates prevalent in international transactions.

8. The five concepts of floating described as its principal categories in
official documents of the International Monetary Fund are blurred
where monetary authorities in spite of their commitment to float inter-
vene in foreign exchange markets in order to influence rates, and thus
seek to obtain or obtain fixed exchange rates (,,dirty floating*).

9. Under customary public international law and as a matter of prin-
ciple, the determination of a currency’s external value continues to be at
the discretion of the territorial sovereign.

10. Such special position of governmental measures to increase or de-
crease the external value of money ensues from the doctrine of monetary
nominalism which excludes, in particular, the compensation of losses due
to the depreciation of a currency, especially as a result of governmental
action modifying its exchange rates.

11. Neither the judicial assessment of inflationary depreciation by the
Reichsgericht nor the practice of intergovernmental organizations, in-
cluding, in particular, their enactments with regard to the transfer of
emoluments due to international and supranational civil servants, depart
from monetary nominalism; they only allay its consequenses under prin-
ciples of equity if otherwise the result of a revaluation or devaluation in a
Specific case would amount to an undue exaction.

12. Within the domain of customary public international law, interna-
tional responsibility of a State for changes in the value of its currency may
ensue from a qualified abuse of rights, whereas in the absence of intergo-
vernmental arrangements neither the protection of bona fide situations,
nor the principles relating to unjust enrichment, nor the doctrine of droits
acquis could be invoked as basis of such liability.

13. With the exception of the International Monetary Fund among
world-wide bodies, the — historical — European Payments Union and the
European Economic Community among regional organizations, no in-
tergovernmental institution makes provision for the need to lay the legal
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groundwork for enforcing cooperation among member States with re-
gard to changes in the value of money.

14. Even the members of these joint ventures, however, tried to sidestep
the duty to cooperate set forth by the constituent agreements and the
enactments taken there under the guise of uncoordinated exchange rate
practices — e.g. multiple and floating exchange rates, changes in the ex-
ternal value of currencies by fiscal burdens or easements.

15. Nonetheless, the passage from the gold standard through the ,,mo-
ney muddle* of the 1919-1939 period to the LM.F. Articles of Agree-
ment as conceived at Bretton Woods merits to be remembered as a pro-
mising and fertile trail which exposed changes in the value of money to
the influence of intergovernmental institutions, and whose ultimate fai-
lure as a device of monetary law could be explained in terms of the Bret-
ton Woods system only, if it were proven that the constant growth of U.S.
foreign debts is indeed due to the 1944 text.

16. A multitude of exegetical efforts tends to establish that disregard for
the Bretton Woods text between August 15, 1971, and April 1, 1978,
was lawful. This assessment is not borne out by the acknowledgement of
those responsible — central banks, other monetary authorities, Interna-
tional Monetary Fund — that from August 15,1971, on they considered
themselves under the compulsion to maintain convertibility world-wide
and, accordingly, to practice floating exchange rates, yet refused to ac-
cept that element of factual coercion as the ultimate warrant of jural qua-
lity, the latter having been obtained only by the end of March, 31, 1978,
i.e. with the coming into force of the second amendment to the IL.M.F.
Articles of Agreement.

17. Whether the scarcity of mandatory elements in regional and
world-wide exchange rate arrangements since 1973, in the International
Monetary Fund, the ,,Snake‘‘, now the EMS, may prove to be their per-
manent and decisive jural quality or remain significant for an interim
period only, will depend on the success of the effort to obtain a consen-
sual evolution of exchange rates in these intergovernmental entities.
18. If the international obligation to cooperate can serve as enticement
to and safeguard of such an evolution, the enactments of I.M.F. bodies,
thereafter perhaps the LM.F. Articles of Agreement as well, limited by
their second amendment to the function of a legal framework, may be-
come the legal basis of a moderate exchange rate development without

erratic movements.
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19. The decisions of the LM.F, regarding exchange rates of the mem- b
bers' currencies, in particular the ,,Statement on Surveillance over Ex- o
change Rate Policies, are hardly suitable as critenia of control over the :
exchange rate conduct of members, and even less so for the purpose of
correcting past malpracticies, unless the generous definition of the duties

of States and central banks is to serve, inspite of its dubitable aptitude to

become executory, as basis of an understanding designed to meet the de-

siderata of LM.F. members after the initial trial period of the new ex-

change rate system. S
20. The quest for substantive criteria of the exchange rate evolution c
which spell out pertinent legal requirements as well will continue to be .
the significant trait of practice and opinion in international monetary
law, as the LM.F. Articles of Agreement and enactments thereunder
continue to be unsatisfactory in that regard.

21. Thoroughness and vigor of the effort to secure balanced exchange

rates as a matter of fact determine and dominate the evolution of inter- oW
national monetary law. L
oo
oo
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Aufwertung und Abwertung
im internationalen Privatrecht

von Professor Dr. Giinter H. Roth, Innsbruck

In privatrechtlicher Perspektive treten Rechtsprobleme der Auf- und
Abwertung in vielfiltiger Gestalt zutage. Besondere Schwierigkeiten
bereitet etwa im Wettbewerbsrecht die Umrechnung ausldndischer Ver-
gleichspreise auf die inlandische Wiihrung. Der praktischen Bedeutung
nach stehen aber die Auswirkungen auf Geldschuldverhiltnisse ganz im
vordergrund, und insoweit handelt es sich um eine parallele Fragestel-
lung zu jener in den letzten Jahren vieldiskutierten? nach den privat-
rechtlichen Implikationen einer schleichenden Geldentwertung. Der
Unterschied besteht allerdings darin, daB es hier nicht um die Anderung
des Binnenwerts oder Kaufkraftwerts der Wihrung geht, sondern nur
um eine solche des Aufenwerts, also um Verdnderungen im internatio-
nalen Wertverhiltnis zu anderen Wihrungen®.

I. Der wirtschaftliche Hintergrund

1. Das Fremdwdihrungsrisiko

Die Verinderung im AuBenwert der Schuldwihrung stellt fiir die da-
von betroffene Partei einen vermdgenswerten Vorteil oder Nachteil dar.
Als Gldubiger gewinnt sie bei einer Kurssteigerung und verliert sie bei
sinkendem Kurs, als Schuldner entsprechend umgekehrt. Fiir das Risiko
der AuBenwertinderung bedeutet das ein Zweifaches:

a) Das Risiko tritt als Fremdwihrungsrisiko fiir diejenige Partei (und
nur fiir sie!) in Erscheinung, fiir die die Schuld eine Fremdwahrungs-

S. die Entscheidungen des BKartA (1974) und des KG (1976) in Sachen Hoffmann-La
Roche und hierzu Kaufer, Die Betriebswirtschaft 38, 535 (1978).

2 Nachw. bei Roth, Miinchener Kommentator (MK) § 242 BGB RdNr. 553 f.

3 Zum Begriff von Maydell, Geldschuld und Geldwert, 1974, S, 28: Hoffmann, Rechts-
fragen der Wihrungsparitét, 1969, S. 7.

]
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schuld ist, d.h. fiir die die Schuld bzw. Forderung in einer fiir sie fremden
Wiihrung ausgedriickt ist. Die Fremdheit ist dabei nach der wirtschaftli-
chen Situation der Partei zu beurteilen, also nach der Belegenheit ihres
Vermégens oder von Vermégensteilen, auf die das betreffende Geschiift
Bezug hat, nach dem Verwendungszweck des Gliubigers (er konvertiert
den empfangenen Betrag in seine heimische Wihrung), den Erfiillungs-
absichten des Schuldners (er konvertiert die Tilgungssumme aus seiner
heimischen Wihrung) etc.

Diese Bestimmung der Fremdwihrungsschuld von der Parteienper-
spektive her ist zu unterscheiden von anderen Betrachtungs- und Ver-
wendungsweisen des Begriffs. Fiir wihrungs- und devisenrechtliche
Zwecke wird die Schuld in anderer als der eigenen nationalen Wihrung
der betreffenden Rechtsordnung als Fremdwihrungsschuld qualifi-
ziert4, international-privatrechtliche Erorterungen nehmen hiufig den
Blickpunkt des zur Entscheidung aufgerufenen Forums ein®. Gelegent-
lich wird die Fremdheit auch aus der Sicht des Schuldstatuts, also des an-
wendbaren Sachrechts, beurteilt®. Fiir das Fremdwihrungs- oder Aus-
senwertrisiko sind jedoch diese Perspektiven der Fremdheit ohne Be-
lang. Auch die Geltung auslindischen Sachrechts, also die Fremdheit
der maBgeblichen Rechtsordnung, spielt fiir die Partei allenfalls indirekt
und insofern eine Rolle, als hieraus die MaBgeblichkeit der nationalen
Wihrung dieser Rechtsordnung resultieren kann und in bestimmten Fil-
len nach bestimmten Auffassungen soll’.

b) Das Fremdwihrungsrisiko ist, im Unterschied zu den meisten ande-
ren Risiken, mit denen es die Rechts- und Wirtschaftswissenschaften zu
tun haben, ,,januskipfig*; es schlieBt die Gefahr von Verlusten wie die
Chance von Gewinnen gleichermaBen ein®. Es kann auBerdem auch
reziprok in dem Sinne sein, daB die Gefahr der einen Partei exakt der
Chance der Gegenpartei entspricht und umgekehrt. Das ist dann der
Fall, wenn zwei Parteien aus dem Wihrungsgebiet A in der Wihrung B

4 8. Fégen, Geld- und Wihrungsrecht, 1969, S. 122 ff; von Maydell MK § 244 RdNr. 44
ff.

5 §.Mann, The legal aspect of money, 3. Aufl. §. 172; van Hecke, Currency, in: Internat.
Encyclopedia of Comp. Law Bd. 111 36 - 13.

6 S. bei Mann 171.

7 S. Fégen 122 und niher unten 111 1.

8 Zur ,Doppelgesichtigkeit** des Kurs- und Wihrungsrisikos auch Lipfert, Nationaler
und internationaler Zahlungsverkehr, 1970, S. 105; Hoffmann 11 f.,, Wittgen, Wh-
rungsrisiko und Devisenkurssicherung, 1977, 8. 7.
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kontrahieren. Dannkann auch das Fremdwihrungsrisiko durch Zuriick-
fithrung der Schuld auf die Wiihrung A schlechthin eliminiert werden.
Im Normalfall jedoch besteht das Rechtsverhiltnis zwischen zwei Par-
teien aus verschiedenen Wiihrungsgebieten und ist in der Heimatwih-
rung der einen Partei denominiert. Dann trégt allein die andere Partei
das Fremdwihrungsrisiko. Lautet schlieBlich die Schuld in diesem Fall
auf eine Drittwahrung, so trifft beide Parteien ein Fremdwahrungsrisi-
ko, welches aber nicht — oder nur zufilligerweise — reziprok ist.

2. Die Aufienwertinderung

Der Begriff der AuBenwerténderung einer Wihrung schlieBt sowohl
die Parititsinderung im System fixer Wechselkurse wie auch die flie-
genden Marktbewegungen des ,,Floatens™ und die Zwischenstufen des
sog. ,,verschmutzten Floatens* ein®. Gerade das System flexibler Kurse
hat fiir die rechtliche Beurteilung des Fremdwéhrungsrisikos einschnei-
dende Verdnderungen mit sich gebracht.

a) Ihm verdankt die AuBenwertinderung nicht nur ihre enorme prak-
tische Bedeutung; diese Alltagsbedeutung in Verbindung mit der glei-
tenden Kursverschiebung, die dem Floaten eigen ist, nimmt der Auen-
wertianderung gleichzeitig ihren singuldren und dramatischen Charak-
ter, macht das Fremdwihrungsrisiko zu einer normalen Begleiterschei-
nung grenziiberschreitender Privatrechtsverhéltnisse. Das wiederum
riickt die Moglichkeit und Zumutbarkeit von Vorkehrungen stirker ins
Licht, die das Risiko wirtschaftlich zu eliminieren vermogen.

Eine bloBe Risikoverlagerung auf eine dritte Partei muB, als Art von
Versicherung, eine Risikoprimie kosten. Praktische Bedeutung haben
vor allem staatliche Wechselkursversicherungen, Garantien und Biirg-
schaften fiir bestimmte Sparten des Auslandsgeschifts erlangt, bei de-
nen die Primie gering gehalten wird (ca. 0,6 — 0,7 % pro Jahr), die aller-
dings erst jenseits einer Zumutbarkeitsschwelle der Auenwertédnde-
rung von 3 % einsetzen und (folgerichtig) Gewinne ebenso abschopfen,
wie sie Verluste auffangen®. Schlechthin eliminiert wird demgegentiber

9 ,,Abwertung® und ,,Entwertung in NuBbaums Terminologie; s. Money in the Law
b

1950, S. 171
9a Reichert-Zweig, Devisenhandel — Partner im Auslandsgeschift, 0.D., 85: Wittgen 43
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das Risiko durch ein gegenliufiges Deckungsgeschift®. Die Partei kann
ein solches am Geld-(Kredit-)markt abschlieBen oder sich mit einer an-
deren Partei, die in der gegenteiligen Situation ist, zusammenschlieen.
Beispiel: Ein deutscher Exporteur, der Waren zum Lirapreis, zahlbar
in 6 Monaten, nach Italien verkauft, schlieBt ein Kurssicherungsab-
kommen mit einem Importeur, der zum gleichen Zeitpunkt in gleicher
Hohe einen Lira-Kaufpreis zu erbringen hat. Praktisch wird damit das
Geld als solches eliminiert, wird der Vorgang zum Tauschgeschift.
Organisatorisch vereinfacht wird diese Kurssicherung durch das De-
visentermingeschéft'®. Hier treffen sich die gegenlaufigen Geschifte in
der Person einer dritten Partei, der Bank, und die dafiir anfallenden
Kurssicherungskosten sind minimal. Von diesen Kosten wird haufig auf
Grund einer falschen Begriffsbestimmung ein irrefithrendes Bild vermit-
telt. Unsinnig ist es, eine (nachteilige) Differenz zwischen dem jetzigen
Terminkurs und dem spiteren tatsichlichen (Kassa-)Kurs als Kurssiche-
rungskosten zu bezeichnen''; denn die Ausschaltung des Fremdwih-
rungsrisikos einschlieBlich der damit verbundenen Chancen ist gerade
der Zweck der Kurssicherung. Falsch ist es aber auch, den Aufschlag
(Report) des Terminkurses gegeniiber dem gegenwirtigen Kassakurs
beim Devisenkauf und umgekehrt den Abschlag (Deport) beim Verkauf
schlechthin als Kosten zu bezeichnen'2. Denn diese Auf- und Abschlige
errechnen sich im wesentlichen aus der Zinsdifferenz zwischen den bei-
den Wihrungen'2:. Der Deport beim Terminverkauf einer weicheren
Wihrung realisiert insoweit lediglich den in dieser Wihrung hoheren
Zwischenzins bis zur Filligkeit des Schuldbetrags. DaB aber bei jeder
Gewihrung eines Zahlungsziels die Zwischenzinsen kalkulatorisch er-
faBt werden miissen, ist fiir den Kaufmann eine Selbstverstiandlichkeit,
und beim Kontrahieren in fremder Wihrung muf3 diese Kalkulation
eben auf deren Zinsbasis erfolgen. Der Kurssicherung kénnen diese Ko-
sten nicht zugeschlagen werden, ebensowenig wie umgekehrt ein Report
als Gewinn der Kurssicherung bezeichnet werden kann. Als echte Ko-
stenposition der Kurssicherung verbleibt in diesen Fillen lediglich die
sich mit zunehmender Terminlaufzeit scherenmiBig erweiternde

9b Zutr. Sohmen, The theory of forward exchange, 1966, S. 3, 28, fiir das Devisenter-
mingeschiift. Deshalb fillt hicr auch keine Risikopriimie an.

10 Lipfert 20 f.; Wittgen 28 ff; Reichert-Zweig 39 ff.

Il So aber Wittgen 22.

12 So aber Reichert-Zweig 83,

12a Ausfithrlich Sohmen 7 ff; ferner das Schrifttum oben Fn. 10.
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Spanne zwischen An- und Verkaufs- (Geld- und Brief-) Kurs der frem-
den Wihrung, und sie betragt bei 6 Monaten beispielsweise rund
0,25%"°.

Es sind daher weniger die Kosten, die uns daran hindern, alle privat-
rechtlichen Probleme der Auf- und Abwertung fiir praktische Zwecke
schlicht als durch die Deckungsmoglichkeit des Devisentermingeschifts
ausgeraumt anzusehen. Jedoch fallen folgende Gesichtspunkte starker
ins Gewicht: Ein stiandiger Devisenterminhandel findet zwar in den rund
25 wichtigsten westlichen Wéahrungen statt, aber eben bei weitem nicht
in allen Wihrungen'. Ein AbschluB ist nicht fiir jeden gewiinschten
Zeitpunkt verfiigbar, insbes. kaum iiber 12 Monate hinaus. Das Termin-
geschéift als Kurssicherung setzt voraus, dafl Filligkeit bzw. Verfligbar-
keit und Hohe des Fremdwihrungsbetrags im voraus exakt bekannt
sind, und eignet sich daher nicht fiir alle Situationen. Und schlieBlich ist
das Devisentermingeschift nicht nach allen Rechtsordnungen uneinge-
schrinkt zuldssig?s.

von der wirklichen Verlagerung oder Eliminierung des Risikos ist
seine bloBe Antizipierung zu unterscheiden. Natiirlich wird der Verkéu-
fer, der gegen auslindische Wihrung iiber ein oder — beispielsweise im
Schiffbau — mehrere Jahre hinweg kontrahiert, bei der Preiskalkulation
die mutmaBliche Kursentwicklung bis zum maBgeblichen Zeitpunkt ein-
zukalkulieren versuchen. Das Fremdwiihrungsrisiko bleibt aber dassel-
be; lediglich der Punkt, in dem die Chance (eines Gewinns) in die Gefahr
(eines Verlusts) umschlégt, ist verschoben.

b) Im System flexibler Wechselkurse ist der Vorgang der AuBenwert-
snderung rechtlich schwerer greifbar; es fehlt die exakt individualisier-
bare staatliche MaBnahme als moglicher — und verlockender — Ansatz-
punkt der Rechtsfolgebestimmung. Bei der Anderung fixer Parititen
hat man €s normalerweise mit dem genau definierten Abweichen einer
Wwihrung gegeniiber allen anderen zu tun, das als absolute Auenwert-
inderung dieser Wihrung erscheint. Das konnte die Erwidgung nahele-
gen, Nachteile aus einer solchen Parititsdnderung der Partei zuzuwei-

13 Gerechnet wurde die Zunahme der Differenz zwischen An- bzw. Verkaufskurs und
Mittelkurs vom Kassakurs bis zum Terminkurs beim US-$:
K assakurs: 1.8413 - 1.8493 - Mittel 1.8453, Diff. 0.0040
§-Monatskurs: 1.7766 - 1.7914 - Mittel 1.7845, Diff. 0.0079
14 S. auch Reichert-Zweig 56.
{5 S. zur Rechtslage in Frankreich vor dem 3.12.1971 Vasseur, Banque 1971, 1095

1972, 47.
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sen, die mit der betreffenden Wihrung am engsten verbunden war (fiir
die diese die ,,Heimatwiihrung** war). Man brauchte zu diesem Zweck
nur bei einer AuBenwertiinderung der Schuldwiihrung, die der anderen
Partei (der ,,Fremdwihrungspartei‘‘) nachteilig war, dafiir Sorge zu tra-
gen, daB die Parititsinderung rechtlich unbeachtlich blieb und ihre
Rechtswirkungen mithin ausgeschaltet waren.

Demgegeniiber ist beim Floaten die AuBenwertinderung nicht mehr
ohne weiteres einer einzigen Wihrung zuzuschreiben, sondern die Ver-
schiebung findet als relative AuBenwertinderung zwischen zwei be-
stimmten Wihrungen statt und kann ihre Ursache in Wertidnderungen
der einen oder der anderen oder auch beider Wihrungen zusammen ha-
ben. Will man auch fiir diesen Fall die absolute AuBenwertinderung
einer der beteiligten Wahrungen fiir sich allein bestimmen, so hedasf es
eines neutralen Bezugsstandards, und die relative Aulenwertinderung
zwischen zwei Wihrungen setzt sich dann aus den absoluten
AuBenwertinderungen beider zusammen.

Beispiel: Wechselkursentwicklung der DM und des US-$ seit Beginn
des Gruppenfloatings am 19.3.1973 — stark vereinfacht'®.

DM

0 = Dollarwert

—1 0 = Mittelwert

'77 ra s B - . -
\\\ -~ d e LTS:?B ~ - von 16 amtl.
| N notierten
Marz 1973 April 1975 Wahrungen

Als wihrungsneutraler Bezugsstandard bietet sich der Goldstandard
an, an dem etwa die Vienna Rules von 19267 die erstattungsfihige Dif-

16 Quelle: Reichert-Zweig a.a.0. 28/Deutsche Bundesbank. 7
17 In mancher Hinsicht ein Vorliufer der Europ. Konvention iiber Fremdwihrungs-
schulden von 1967,
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ferenz bemaBen, in deren Hohe bei Schuldnerverzug Fremdwahrungs-
verluste des Glaubigers auszugleichen waren, Doch war dem Goldstan-
dard hier die noch weitergehende Rolle eines realen Wertmessers zuge-
dacht, der nicht nur eine absolute Auflenwertinderung, sondern die ab-
solute Geldwertinderung schlechthin auszugleichen hatte. Unabhingig
davon muB uns ein Goldstandard als BezugsmaBstab heute in jeder Hin-
sicht denkbar ungeeignet erscheinen, denn wir wissen, daB} er selbst kei-
nen Fixpunkt darstellt — ganz zu schweigen von dem Phianomen eines ge-
spaltenen Goldpreises, welches gerade dort zu besonderen Problemen
AnlaB gibt, wo eine am Goldstandard orientierte internationale Stabili-
sierung bestimmter Wertfestsetzungen (v.a. Haftungssummen) inten-
diert war®. Stattdessen kommt als wihrungsbezogener Standard einer
jener internationalen Durchschnittswerte von Wihrungen wie SDRs,
ECUESs etc. in Betracht, die ja auch zu anderen Zwecken zunehmend an
die Stelle des friiher verwandten Goldstandards treten. Auf diese Weise
kann die absolute AuBenwertinderung einer Wihrung als Veranderung
gegenﬁber einem gewichteten Mittel anderer maBgeblicher Wahrungen
bestimmt werden. Dann mag es unter bestimmten Voraussetzungen
auch im Rahmen des Floatens interessengerecht erscheinen, das
Fremdwihrungsrisiko nach MaBgabe der beiderseitigen absoluten Au-
Benwertanderungen auf die beiden Parteien zu verteilen, aber die Lo-
sung wird jedentalls in wirtschaftlicher wie rechtlicher Hinsicht kompli-
zierter.

c) Drittens allerdings vereinfacht das Floaten auch die Zusammen-
hange insofern, als es die wirtschaftliche Abhingigkeit des AuBenwerts
einer Wihrung von ihrem Binnenwert deutlicher zutage treten 1dBt. Zu-
gegeupen, vielfiltige, auch spekulative Faktoren wirken in diesem System
auf den AuBenwert einer Wihrung ein und geben zu Sonderbewegungen
AnlaB, aber als Grundsatz gilt doch, daB der Druck auf den Aullenwert
einer Wihrung proportional mit deren Inflationsrate wichst'®. In der
Theorie, freilich kaum je so exakt in der Praxis, entspricht die AuBen-

18 Z.B.§487a HGB: s. hierzu die neue Londoner Konvention von 1976 Art. 8, und allg.
zum Problem Comittee on international monetary law (ILA), Value clauses in interna-
tional operations, Report, Madrid conference 1976, S. 8 ff.

Zehetner, Geldwertklauseln, 1976, S. 3ff, Sohmen 27 und Internat, monetary pro-
blems and the foreign exchanges, 1963, S. 72; Rose, Theorie der Auenwirtschaft, 5.
Aufl. S. 97; Machlup in Rose, Theorie der internat. Wirtschaftsbeziehungen, 2. Aufl.
s. 169, 187. Vgl. ferner Magnifico, Eine Wihrung fiir Europa, 1977, S. 125 ff; dort al-
lerdings auch S. (28 ff zu den Kursturbulenzen des Floatens, -

19
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wertinderung zwischen zwei bestimmten Wihrungen dem Unterschied
der beiderseitigen Inflationsraten im Vergleichszeitraum. Das Fremd-
wihrungsrisiko bedeutet dann inhaltlich eine Substitution von Binnen-
wert- oder Inflationsrisiken29: fiir die risikobelastete Partei wird das
Binnenwertrisiko der eigenen Wihrung auf dasjenige der fremden hin-
auf- oder heruntergeschraubt. Als Schuldner erwartet sie jetzt Infla-
tionsgewinne, als Gliubiger Inflationsverluste nach MaBgabe der frem-
den Wihrung, Das ist ja gerade der wirtschaftliche Sinn einer Wertsiche-
rung durch Vereinbarung einer ,,harten‘ Schuldwihrung, und generell
muB unter den Gegebenheiten einer allseits mehr oder minder inflatio-
niren Binnenwertentwicklung die MaBgeblichkeit der hirteren Wih-
rung, d.h. eine Auferlegung des Fremdwihrungsrisikos auf die Partei
mit der weicheren Heimatwihrung, am interessengerechtesten erschei-
nen. Denn auf diese Weise werden Inflationsgewinne und -verluste mi-
nimiert2!,

Falls die Kursentwicklung einer Wihrung infolge spekulativer Ein-
fliisse aus der inflationsbestimmten Reihe tanzt, mag man stattdessen
eine Orientierung am Wahrungsdurchschnitt nach MaBgabe der vorge-
nannten absoluten AuBenwertinderungen in Erwigung ziehen. Ein sol-
cher gewichteter Wihrungsindex reprisentiert dann in etwa das mittlere
Inflationsrisiko des internationalen Wihrungsdurchschnitts.

II.  Schuldstatut, Wahrungsstatul,
Territorialitatsprinzip

1. Die Anwendung auslindischen Wihrungsrechts

Sind auf diese Weise von den wirtschaftlichen Zusammenhéangen her
drei mégliche Orientierungspunkte der Interessenwertung vorgegeben—
die Voraussehbarkeit und Deckungsfihigkeit des Risikos, die Orientie-
rung am Wihrungsdurchschnitt, die Orientierung an der hirteren Wah-
rung —, so hat davon der zweitgenannte auch schon kollisionsrechtlich
seinen Niederschlag gefunden. Man versucht bereits auf kollisions-
rechtlicher Ebene, die Beachtlichkeit von (absoluten) AuBenwertinde-

20 Im Unterschied zum AuBenwertrisiko ist das Binnenwertrisiko unter heutigen Gege-
benheiten nur theoretisch , janusképfig*, praktisch steht allein das AusmaB ciner mehr
oder minder stark inflationiren Entwicklung mit Gliubigerverlusten und Schuldner-
gewinn in Frage. Zutr, Zehetner 16.

21 Zutr. Zehetner a.a.0.
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rungen der Schuldwiihrung zum Nachteil der »Fremdwihrungspartei*
auszuschalten, wenn der Rahmen eines zumutbaren Risikos iiberschrit-
ten erscheint. Dieser Ansatz ist bezeichnend fiir eine Judikatur und Lite-
ratur, bei deren Entwicklung die Parititsinderung durch Rechtsakt des
wihrungsstaats2? ganz im Vordergrund stand. Das Problem wird dem-
gemiB hauptséchlich als solches der Anwendung bzw. Nichtanwendung
quslindischen Wihrungsrechis gesehen.

Unterschiedlich gehandhabt wird allerdings die Umsetzung des Un-
behagens an ausldndischen Wihrungseingriffen in kollisionsrechtliche
Dogmatik. Solange man — in zutreffender Anwendung — den Vorbehalt
des ordre public der lex fori bemiiht, geschieht aus der Sicht des IPR
nichts Bemerkenswertes, doch ist dies in dem uns hier interessierenden
Bereich eine seltene Ausnahme®, und in der Tat diirfte es heute nur
noch wenigen Lindern leicht fallen, eine Unvereinbarkeit von (frem-
den) WihrungsmaBinahmen mit der eigenen Wertordnung glaubhaft zu
mach%ﬂ“-

von groBerer Bedeutung sind zwei andere Wege. Entweder man
bringt als weitere kollisionsrechtliche Komponente eine territoriale Be-
grenzung ins Spiel, d.h. auslindisches Wahrungsrecht wird nur insoweit
amge,wandt, als der Schuldner2# oder sein Vermégen der ausldndischen
Hoheitsgewalt unterliegen?®. Oder man sucht die Losung in einer pas-
senden sachlichen Grenzzichung zwischen Wihrungs- und Schuldstatut.
So kniipft eine Meinung zwar auch ausldndische Wihrungsregelungen
wie etwa die Umstellungsgesetzgebung im Rahmen einer Wihrungsre-
form ohne territoriale Schranken nach dem Wihrungsstatut an®®, will
dann aber beispielsweise bei der deutschen Wihrungsreform 1948 nicht
mehr die differenzierte Umstellung iibernehmen, sondern nur noch eine
angebliche Grundsatzumstellung im Verhiltnis 1 : 1.27 Wieder andere

Zur Rechtssatzqualitdt von MaBnahmen in diesem Bereich s. Tomuschat, Die Auf-

wertung der Deutschen Mark, 1970, S. 25 ff.

spiele aus der Rspr.: KG JW 1922, 398; 1923, 128; 1928, 1462,

24 §. auchvan Hecke 36 — 17.

24a Fougerichtiger auch vom Standpunkt der territorialen Theorie wire es, nicht einseitig
quf die Person des Schuldners, sondern auf die Person der jeweils benachteiligten (der
mit dem Fremdwihrungsrisiko belasteten) Partei abzustellen.

55 soergel-Kegel vor Art. 7 EGBGB RdNr. 623, Zur Wihrungsreform als Teilenteig-
nung des Gliubigers s. Kegel, Probleme des internationalen Enteignungs- und Wih-
rungsrechts, 1956, S. 37.

26 Mann 260, 266.

57 Mann 283,

22

23 Bei
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bleiben dem Grundsatz einer Ankniipfung iiber das Wiihrungsstatut
auch im Falle einer differenzierten Umstellung treu, wollen dann aber
auch, und dies entgegen der herrschenden Meinung, eine (gesetzliche
oder richterrechtliche) Aufwertungsregelung des Wiihrungsrechts nach
dem Wiihrungsstatut ankniipfen?®,

Die Rechtsprechung schlieBlich schligt sich ihren Weg durch dieses
dogmatische Dornengestriipp mehr unter dem Gesichtspunkt einer billi-
gen Fallentscheidung . So hat das Reichsgericht jenem erwihnten Unbe-
hagen gegeniiber auslindischen Wihrungsverinderungen dadurch
Ausdruck verliehen, daB es — bei deutschem Schuldstatut —eine Abhilfe
nach § 242 BGB hier friiher eingreifen lieB als bei inlindischer Wah-
rung?®, Der BGH trachtete in seiner bekannten Entscheidung im 43.
Band?3° danach, der Zloti-Abwertung von 1950 (im Verhiltnis 100 : 3)
auszuweichen. Die Schuld, ausgedriickt in alter polnischer Wahrung, un-
terlag polnischem Recht. Beide Parteien waren aber im Zuge der
Kriegs- und Nachkriegsereignisse ins westliche Ausland verzogen, so
daB die Frage der AuBenwertinderung virulent wurde. Der BGH disku-
tierte zunichst etwas ratlos eine territoriale Begrenzung der polnischen
WihrungsmaBnahme und fand die Losung dann darin, die Schuld mit
Riickwirkung auf die Zeit vor 1950 auf DM-West umzustellen. Ob diese
Rechtsfolge aber aus polnischem oder deutschem Recht bezogen wird,
bleibt im Dunkeln, lediglich auf eine ,,objektive Grundlage* beruft sich
das Gericht. Die Bestimmung des Umstellung‘sverhéltnisses wird dann
ausdriicklich auf § 242 BGB gestiitzt, seine exakte Bezifferung bleibt
aber ebenfalls im Dunkeln. — Eine weitere und praktisch sehr bedeut-
same ,,Dunkelziffer*‘ in der Haltung der Rechtsprechung zu Problemen
der Auf- und Abwertung resultiert aus schiedsgerichtlicher Erledigung
derartiger Angelegenheiten, die ihrem Inhalt nach nicht zugénglich ist.

In der speziellen Frage der Kurssicherungsklauseln schlieBlich ist die
international-privatrechtliche Ankniipfung so streitig und gleichzeitig
die Entscheidung im Einzelfall so sehr vom gewiinschten Ergebnis her
bestimmt, daB der dsterr. OGH unlingst § 3 dt. WihrG iiber die territo-
riale bzw. — der Fall spielte im Kleinen Walsertal — extraterritoriale Wir-
kung von Devisenrecht anwenden und ein Rezensent das Ergebnis mit
einer ebenso territorial orientierten Ankniipfung von Wéhrungsrecht

28 Fogen 115 A,
29 RGZ 141, 212; 147, 286: 163, 324,
30 BGHZ 43, 162,
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rechtfertigen konnte®!, ohne dal die Antithese Schuldstatut — Wih-
rungsstatut iiberhaupt ins Blickfeld geriickt wurde.

2 Die Wirkungsbreite des Schuldstatuts

Richtigerweise hat man jedoch, ehe man die Ankniipfung auslidndi-
schen Wiihrungsrechts iiber das Wihrungsstatut und seine Zuriickdrin-
gung durch das Territorialititsprinzip diskutiert, beim Schuldstarut an-
susetzen. Denn das Schuldstatut bestimmt, wie die anderen Einzelheiten
des Schuldverhiltnisses, sO eben auch Schuldwihrung und Schuldbetrag.
Das Wahrungsstatut wiederum bestimmt sich nach der geschuldeten
Wihrung als die Rechtsordnung des Landes, um dessen nationale Wih-
rung es sich handelt. Es ist also abhdngig von dem Ankniipfungsmoment,
das das Schuldstatut mit der Bestimmung der Wahrung liefert32. Insbe-
sondere kann das Schuldstatut auf ein bestimmtes Wihrungsereignis mit
einer Neubestimmung der Wihrung reagieren und so dem Wahrungssta-
tut ein neues Ankniipfungsmoment vorgeben®?. Desgleichen kann bei

der Festsetzung des Schuldbetrags bereits das Schuldstatut eine ZWi-
schenzeitliche AuBenwertinderung der Wihrung in Rechnung stellen.

31 OGH v. 29.10.1969, ZfRV 1971, 32 m. Anm. Thiir.

32 Soergel-Kegel vor Art. 7 EGBGB RdNr. 618 ff; Staudinger-Gamillscheg vor Art. 13
EGBGB RdNr. 403 ff; Fogen 113 ff; Mann 167 ff., 265 ff; Horn, Das Recht der inter-
nationalen Anleihen, 1972, S. 262; Klang-Stanzl, §§ 985 - 989 ABGB, E. Anhang, S.
741 ff.

Bei der Bestimmung des Wihrungsstatuts vom Schuldstatuts her ist zweifelhaft, ob es
sich iiberhaupt um eine Angelegenheit des IPR handelt. Die Frage nach der Rechtsna-
tur dieser Verweisung wird hiufig iiberhaupt nicht, und wenn, dann in unterschiedli-
chem Sinn beantwortet. Der Vorgang kann zum einen als materielirechtliche Verwei-
sung des Schuldstatuts verstanden werden, d.h. als Einbezichung bestimmter fremder
wihrungsrechtlicher Normen in das Schuldstatut und nach MaBgabe des Schuldstatuts
(Mann 168; Soergel-Kegel RANT. 620: Horn, Anleihen 263), was u.a. die praktische
Konsequenz hat, daB dann diese Normen des Wihrungsstatuts unter dem Vorrang
zwingender Normen des Schuldstatuts stehen kénnen. Zum zweiten kann man in ihm
eine kollisionsrechtliche Verweisung des Schuldstatuts, also eine Art von Weiterver-
weisung, erblicken. Dannrichtete sich der Umfang der Ankniipfung des Wihrungssta-
tuts nach dem 1PR des Schuldstatuts. M.E. handelt es sich aber um eine originér inter-
national-privatrechtliche Frage, und das Schuldstatut setzt lediglich, indem es die
wihrung bestimmt, ein Tatbestandselement dafiir. Die Ankniipfung als solche ist dann
aber ebenso wie jede andere Ankniipfung in die Verantwortung des IPR gegeben, d.h

nach dem 1PR der lex fori und unabhiingig davon, um welches Schuldstatut es sicin ée;
rade handelt, zu bestimmen,

33 Niher hierzu sowie zu den mit BGHZ 43, 162 zusammenhdngenden Zweifelsfragen

unter 111 le.
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qua Wihrungsrecht kommt es dann iiberhaupt nicht mehr an. Die
Schliisselstellung des Schuldstatuts wird bezeichnenderweise am deut-
lichsten im System des Floatens, in dem es schon an jedem Ansatzpunkt
fiir wihrungsrechtliche Ankniipfung fehlt; sie gilt aber grundsitzlich
ebenso im Falle einer verordneten Paritiitsinderung. Im Rahmen des
Schuldstatuts finden die fiir die Verteilung des Fremdwihrungsrisikos
maBgeblichen Interessenabwiigungen statt. Mogliche Wertungsgesichts-
punkte sind dabei einmal die drei genannten wihrungsspezifischen Leit-
gedanken, zum anderen die besonderen Parteiinteressen des jeweiligen

Dabei soll allerdings ein feststehendes Ergebnis sogleich vorwegge-
nommen werden, um von vornherein deutlich zu machen, welch geringer
praktischer Spielraum der juristischen Diskussion verbleibt. Fiir den ty-
pischen Fall einer vertraglichen Schuld mit eindeutig denominierter
Schuldwihrung sind - jedenfalls im Rahmen der derzeit erwartbaren
Kursschwankungen — mit der Vereinbarung einer bestimmten Schuld-
wihrung und der zusitzlichen Modifikation durch Kurssicherungsklau-
seln oder dem Verzicht hierauf die Wiirfel bereits gefallen. Wer dem-
nach ein Fremdwahrungsrisiko auf sich nimmt, tragt es und — wie Michel
Vasseur zutreffend bemerkt—,,iln'arien i attendre du Droit*‘34. Das er-
hellt unmiBverstéindlich aus den zahlreichen bankwirtschaftlichen Tex-
ten zu unserem Thema, die vielfiltige Uberlegungen zur Beherrschung
des Fremdwihrungsrisikos im Vertrags- und im Deckungsverhiltnis an-
stellen, aber keine Zeile auf die VerheiBung rechtlicher Abhilfe ver-
schwenden.

Ganz allgemein muB festgestellt werden, daB die umfassende Losung
der aus Aulenwertéinderungen potentiell resultierenden Unbilligkeiten
vom Privatrecht nicht erwartet werden darf; es vermag allenfalls eine
einzelfallorientierte Abhilfe in Hirtefillen zu leisten.

lll. Das Schuldstatut

1. Bestimmung der Schuldwihrung

a) Der Schliisselbeitrag des Schuldstatuts zur Zuteilung des Fremd-
wihrungsrisikos liegt darin, daB es die geschuldete Wihrung denomi-

34 Vasseur a.a.0. 1096,
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niert und damit bestimmt, fir welche Partei die Schuld iiberhaupt eine
Fremdwahrungsschuld ist. Diese Bedeutung des Schuldstatuts fillt viel-
leicht bei einem vertraglichen Schuldverhiltnis mit von den Parteien
ausdriicklich vereinbarter Schuldwihrung nicht so sehr auf. Aber selbst
hier ist die rechtliche Erlaubtheit des Vertrags und damit grundsitzlich
auch die Rechtswirksamkeit der Wihrungsvereinbarung zunéichst ein-
mal nach dem Schuldstatut zu beurteilen, und es ist daher das Schuldsta-
tut darauf zu befragen, ob es die Freiheit der Wihrungswahl und insbes.
die Wahl fremder Wihrungen beschrinkt (s. z.B. § 3 dt. WahrG i. Verb,
m. § 49 AWG)% und ob solche Beschrinkungen nach ihrem eigenen
Geltungsanspruch den konkreten Fall erfassen. Erweist sich demnach
die Fremdwihrungsvereinbarung als unwirksam, so entscheidet iiber die
weitere Rechtsfolge wiederum das Schuldstatut. In Betracht kommt ins-
bes. die Umstellung auf die eigene nationale Wahrung, s. hierzu unten
VI 2 a.

Eine andere Frage ist freilich, ob Fremdwihrungsverbote und ggf.
7 wangsumstellungen auf heimische Wihrung auch noch im Wege der
Sonderankniipfung aus anderen Rechtsordnungen als dem Schuldstatut
bezogen werden konnen. S. insgesamt zur kollisionsrechtlichen Beurtei-
lung von Wahrungsklauseln unten V.

Haben die Parteien die Schuldwidhrung nicht eindeutig vereinbart, so
ist deren Ermittlung durch Auslegung bis hin zur Substitution des Par-
teiwillens durch richterliches Ermessen wiederum die Angelegenheit des
Schuldstatuts. Spezielle Auslegungsregeln wie § 361 HGB (im Zweifel
wihrung des Erfiillungsorts) werden aus dem Schuldstatut bezogen;
und iiberhaupt erweist sich im rechtsvergleichenden Uberblick die An-
kniipfung an den Zahlungsort®® als der dominierende ,,letzte Ausweg*
beim Fehlen anderweitiger Anhaltspunkte®’. Das fiihrt im Ergebnis zu
eciner tendenziellen Beglinstigung des Geldschuldners, zu einer Bela-
stung des Glaubigers mit dem Wihrungsrisiko, solange international der
gchuldnerwohnsitz als Erfiillungsort fiir Geldschulden vorherrscht3®,

35 Weitere Nachweise bei Mann 185 ff.

3¢ Zahlungsort und Erfiillungsort werden hier, der Terminologie des § 244 BGB folgend
als gleichbedeutend behandelt. Gemeint ist also der Ort des § 269 BGB; s. Pa‘landt:
Heinrichs §§ 244, 245 BGB Anm. 4a, b, und unten Fn. {07,

37 Mann 244 ff. m. Nachw,

A . §§ 269 m. 270 1V BGB und hierzu Baumbach-Duden § 361 HGB Anm. 1. S. aber

" such Europ. Konvention iiber den Zahlungsort von 1973, Art. 2: ferner Kun .Z h
jung und Zahlungsort im IPR, 1970. ' & £an-
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Dieser Riickgriff auf den Zahlungsort als wiihrungsbestimmendes
Kriterium darf allerdings nicht gleichgesetzt werden mit ciner internq—
tional-privatrechtlichen Ankniipfung des Rechts des Zahlungsorts fUr
die Bestimmung der Wiihrung®®; vielmehr gilt kollisionsrechtlich das
Schuldstatut, und die Verweisung auf die Wiihrung des Zahlungsorts er-
folgt nur nach MaBgabe des jeweiligen Schuldrechts. Freilich werden die
Dinge dadurch kompliziert, daB sich auch, bei Fehlen anderweitiger An-
haltspunkte, das Schuldstatut seinerseits nach dem Zahlungsort ricm‘en
kann4® - oder sogar, in Umkehrung der bisher verfolgten Gedankengan-
ge, nach der vereinbarten Wihrung*'. .

b) Von noch groBerer Bedeutung ist das Schuldstatut fiir die Bestim-
mung der Wihrung bei aufervertraglichen Geldanspriichen und vertrag-
lichen Schadenersatzanspriichen, weil es hier zum einen in Ermangelung
privatautonomer Regelungen allein auf das objektive Recht ankommt,
zum anderen die Lésung sich nach den meisten Rechtsordnungen
schwieriger gestaltet, die Rechtslage weniger klar, der Meinungsstf;md
kontrovers ist42, Bei Schadenersatzanspriichen kommt als lokales Krite-
rium auBer dem locus delicti commissi (und zwar genauer: dem Ort des
Schadenserfolgs) auch der Ort in Betracht, an dem sich der Schad'eﬂ
vermogensmiBig auswirkt*?, und das ist regelmiBig, aber nicht zwin-
gend, der Wohnsitz des Geschiidigten*®. Stattdessen kann man sich auch
unmittelbar an der Wihrung orientieren, die zur Behebung des Scha-
dens aufgewandt wurde, oder schlicht an der Wihrung des Schuldsta-
tuts*S, was wiederum nur teilweise mit der vorgenannten lokalen Unter-
scheidung zusammenfillt. '

Beispiel: Der PKW eines Deutschen wird auf dessen Urlaubsreise In
Jugoslawien von einem Tiirken beschidigt. Der Deutsche 18t eine Re-
paratur auf der Riickreise in Osterreich vornehmen und macht dariiber
hinaus Wertminderung geltend.

Einen i.S. einer Naturalrestitution vollstindigen Schadenersatz, un-
beeintrichtigt von Wihrungsrisiken?®, erhilt der Geschiddigte ersicht-

39 Zu dieser Unterscheidung Mann 228 ff.

40 Palandt-Heldrich vor Art. 12 EGBGB Anm. 2b.

41 Van Hecke 36 - 3. ,

42 ,,... one of the most obscure chapters of the law concerning foreign money ... Mann
238,

43 BGHZ 5, 128: 7, 297. Vgl. auch Mann 241 fl zum englischen Recht,

44 Fiir Wohnsitzankniipfung KG NJW 1951, 486.

45 Fogen 122.

46 Hierfiir der englische Court of Appeal in: The Despina R (1977) 3 W.L.R. 5973 vgl.
auch Kegel, IPR § 23 111 2b aa: Soergel-Kegel RdNr, 650,
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lich dann, wenn er dic Wertminderung in deutscher Withrung und fiir die
Reparaturkosten den DM-Betrag, den er zum Eintausch osterreichi-
scher Schillinge aufwenden mufite*’, liquidieren kann.

In dhnlicher Weisc ist bei Unterhaltsanspriichen der Unterhaltsbe-
rechtigte von Fremdwiihrungsrisiken freigestellt, wenn er den Unter-
haltsanspruch jeweils in der Wihrung durchsetzen kann, die er tatsich-
lich zur Bestreitung seines Unterhalts aufwendet*® — womit allerdings
nicht schon gesagt ist, daB die Aufbiirdung jeglichen Wihrungsrisikos
dem Unterhaltsschuldner zumutbar ist*®,

¢) Die zentrale Bedeutung der Wihrungsbestimmung fiir das Fremd-
wihrungsrisiko féllt besonders deutlich ins Auge, wenn sie gezielt dazu
eingesetzt wird, um einer Partei die Nachteile einer bestimmten Abwer-
tung zu ersparen, so insbesondere durch spitere Neubestimmung der
Schuldwahrung im Wege erginzender Vertragsauslegung oder unter
Ausnutzung anderer Freiraume richterlicher Billigkeitsentscheidung,
wie sie in BGHZ 43, 162 vorexerziert wurde. Eine dhnliche Situation
konnte in den kubanischen Versicherungsfillen eine Umstellung von
Peso- Versicherungen auf US-$ rechtfertigens®. Als drittes Beispiel die-
ser Art konnen schlieBlich8' Vertrige zur Finanzierung wirtschaftlicher
Projekte in einem auslindischen Staat dienen, wenn infolge politischer
Umwilzungen dann die betreffenden Unternehmungen in ein anderes
Land verlagert wurden. Der Bezugszeitpunkt fiir die Umrechnung von
der urspriinglich geschuldeten auf die neue Wihrung muB dabei, damit
der gewiinschte Effekt erreicht wird, vor dem kurswertverindernden
Vorfall fixiert werden®2.

Zu begriinden ist eine solche Neubestimmung ebenso wie die ur-
Sprﬁngliche Bestimmung der Schuldwihrung auf der Grundlage des
Schuldstatuts . Freilich kann man auch bereits auf frilherer Stufe ansetzen
und das Schuldstatut selbst auf Grund gednderter Ankniipfungsmo-

Sehr str., dafiir SEAS v. SVEA (1978) 2 W.L.R. 887 (C.A.); s, ferner BGH IPRspr.

1968-69 Nr. 175 und Mann 244 ff. m. Nachw.

g, statt anderer Staudinger-Weber vor §§ 244, 245 BGB RdNr. 730 ff.

49 Zur Withrung beim Anspruch aus § 667 BGB s. BGH IPRspr. 1968-69 Nr. 175.

50 S. bei Buxbaum, in: Horn, Monetire Probleme im internationalen Handel und Kapi-

talverkehr, 1976,8. 267, 288 ff, Eine derartige Begiinstigung des Glaubigers wurde al-
jerdings verweigert in Oliva v. Pan-American Life Ins., 448 F. 2d 217 (5th Cir. 1971);
gantovenia v. Confederation Life Ass., 460 F, 2d 805 (5th Cir. 1972); American Nat’
Tns. v. Cardenas, 181 So. 2d 359 (Fla. App. 1965). ’ o

51 Und ebenfalls in Anlehnung an Buxbaum, a.a.0. 290 ff.

52 Vgl aber BGH IPRspr. 1968-69 Nr. 175, wo dieser Effekt nicht angestrebt wurde

47

48
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mente umzustellen versuchen. Das ist dann eine Angelegenheit der lex
fori, aber eben des Kollisionsrechts der lex fori. In diesem Punkt erwei-
sen sich manche Judikate zumindest als ungenau, wenn sie die Umstel-
lung in sehr allgemeiner Form auf Rechts- bzw. Billigkeitsgrundsatze
stiitzen, die augenscheinlich der lex fori (im Unterschied zum Schuldsta-
tut) entnommen sind5®, Besonders instruktiv die vorerwihnte BGH-
Entscheidung: Dort wird das polnische Schuldstatut ausdriicklich beibe-
halten, also miiBte auch die — nicht naher spezifizierte — Umstellung der
Wiihrung ,,auf objektiver Grundlage* im polnischen Sachrecht angesie-
delt werden. Die Berechnung des Umstellungsverhiltnisses wird dann
ausdriicklich in § 242 BGB und der deutschen Aufwertungsrechtspre-
chung verankert. Das kénnte zwar auch als AusfluB des (neuen) deut-
schen Wihrungsstatuts schliissig sein (s. unten IV 3), wenn damit der
Wertverfall der deutschen Wihrung ausgeglichen werden solite. In der
Tat waren auch die fiir die Wihrungsumstellung von Zloti auf deutsche
Wihrung maB3geblichen Umstinde vor Kriegsende eingetreten, so dafl
man sich eine Umstellung von Zloti auf RM mit anschlieBender ,,ange-
messener** Aufwertung des RM-Betrags in DM vorstellen konnte. Doch
widerspricht einer solchen Deutung, daB das Urteil den Zeitpunkt der
Umstellung ausdriicklich zwischen 1948 und 1950 fixiert.

2. Bestimmung des Schuldbetrags

Ist die Schuldwidhrung bestimmt, so hingt in dem dadurch abgesteck-
ten Rahmen die weitere Bemessung der Wihrungsrisiken von der Be-
stimmung des Schuldbetrags ab, und zwar von seiner Bestimmung in Re-
lation zu dem Zeitablauf, innerhalb dessen sich die Geldwertidnderung
vollzieht. Zu beziehen ist die Antwort wiederum aus dem Schuldstatut.

a) Bei der Bestimmung des Schuldbetrags in Relation zur Zeit®* geht
es um die Antithese zwischen statischer und dynamischer Schuldbe-
stimmung. Eine Geldschuld kann als etwas Statisches angesehen wer-
den, d.h. als mit einem bestimmten Betrag entstanden, den sie — grund-
sdtzlich — unverindert beibehilt, oder als im Zeitablauf dynamisiert, so
daB eine betragsmabBige Bezifferung fiir jeden Zeitpunkt neu und in Ab-

53 SoBGH a.2.0: vgl. auch die Darstellung der kubanischen Versicherungsfélle bei Bux-
baum a.a.0. 289.
54 §. auch von Maydell 43,
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hangigkeit von einer anderen Determinante zu erfolgen hat. Erfolgt im
{etzteren Fall die Dynamisierung nach einem realen Wertmesser (,,Valo-
risierung®) und ist dieser fir beide Parteien gleichermaflen giiltig, so
entfillt das Geldwertrisiko fiir beide Parteien, d.h. es entfallen die Ge-
fahren und Chancen, aus einer Abweichung des nominellen Betrags vom
urspriinglich vorgestellten Wert Nach- oder Vorteile zu ziehen. (Dafiir
kann freilich fiir die Parteien ein anderes Risiko als Deckungsrisiko ent-
stehen, némlich wenn etwa der Schuldner die Schuld aus einer Vermo-
gensmasse begleichen muB, die ihrerseits nicht valorisiert ist.) Insoweit
allerdings die Kursverschiebung nicht genau der Differenz zwischen den
peiderseitigen Inflationsraten entspricht, verbleibt bei Valorisierung
nach einem MaBstab, der fiir die eine Partei reprisentativ ist, der Ge-
ggmpartei noch ein Fremdwihrungsrisiko.

wird demgegeniiber eine Fremdwihrungsschuld nur nach MaBgabe
der gggnerischen Heimatwdihrung dynamisiert, so bedeutet das schlicht
eine Umkehrung des Fremdwihrungsrisikos, d.h. eine Umstellung des
allgemeinen Geldwertrisikos auf die andere Wahrung.

Beispiel: Ein Osterreichisches Unternehmen schuldet Pensionszah-
jungen in Schilling, der Gléubiger ist in Deutschland wohnhaft. Im frag-
Jichen Zeitraum steige der Lebenshaltungskostenindex in Deutschland
um 10%; in Osterreich um 15%, der Kurs des Schilling falle gegentiber
der DM um 5%. Dann stellt eine Erhohung der Pensionszahlungen um
15 % fiir beide Parteien eine Valorisierung dar, Hingegen iiberwilzt eine
Anpassung um 5% an die Kursentwicklung der DM auf den Schuldner
das Fremdwihrungsrisiko ebenso, wie wenn die Schuld von vornherein
quf DM gelautet hitte.

b) Eine Valorisierung nach realen Wertmessern findet im deutschen
Recht bei den sog. Geldwertschulden statt. Das bedeutet: es gibt Schul-
den, bei denen die Geldzahlung ihrem Zweck bzw. der Rechtsnatur
der Schuld nach den Transfer eines bestimmten realen Werts bewirken
soll, sei es zum Ausgleich eines Wertverlusts (Schadenersatzanspriiche,
§ 249 S. 1, 2 BGB), sei es zur Abdeckung von Lebensbediirfnissen (Un-
terha]tsamSprijche)w, und daher die Bezifferung des Geldbetrags nach
jem Geldwert im Zeitpunkt der Erfiillung oder der Urteilsfillung er-
folgt®®. Handelt es sich um Dauerschuldverhiltnisse, wie bei Unterhalts-
zahlungen, SO muB demgemdaB die Bezifferung der laufenden Betrige
standig fortgeschrieben werden, § 1612 a BGB. Das vorrangige Inter-

55 von Maydell MK § 244 RdNr. 12; Brox, Allg. SchuldR § 81 1.
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esse des Gldubigers an einer Valorisierung ist bei derartigen Schuldty-

pen auch in anderen Rechtsordnungen ganz iiberwiegend anerkannt®.

Diese Grundsitze gelten gleichermaBen fiir Fremdwdihrungsschulden®'.
Auch wenn der Gliubiger seinen Anspruch in einer fiir ihn fremden
Wihrung zu liquidieren hat, wird der Betrag so beziffert, daB dem Gléu-
biger fiir den Verwendungszweck im eigenen Land, also in heimischer
Wihrung, der reale Wert zur Verfiigung steht. Das Geldwertrisiko des
Empfingers wird eliminiert, ein unter Umstiinden (s. oben) verbleiben-
des AuBenwertrisiko triigt der Schuldner. Daraus folgt, daB es bei sol-
chermaBen valorisierten Schulden gleichgiiltig ist, in welcher Wahrung
sie ausgedriickt werden — freie Konvertibilitat zum Umrechnungskurs
natiirlich vorausgesetzt8,

¢) Bei Geldsummenschulden, bei denen im Unterschied zu den soeben
behandelten Fillen die Bezifferung des Geldbetrags nicht von vornher-
ein im Zeitablauf valorisiert ist, kann der Verzugsfall eine spatere Dy-
namisierung unter dem Gesichtspunkt des Schadenersatzes auslosen,
hier allerdings nur am MaBstab der anderen Wihrung. Als Verzugsscha-
den des Gldubigers ist auch der Schaden aus einer wihrend des Verzugs
eintretenden AuBenwertinderung zu ersetzen. Das folgt fiir das deut-
sche Recht aus allgemeinen schadenersatzrechtlichen Uberlegungen (in
Verbindung m. § 286 1 BGB) jedenfalls dann, wenn feststeht, daf3 der
Glaubiger einer Fremdwihrungsschuld den Schuldbetrag bei rechtzeiti-
ger Zahlung zu dem alten giinstigeren Kurs eingewechselt hatte5®. Das
bedeutet, daB der Schuldner ab Verzugseintritt das Fremdwahrungsri-
siko tragt. ‘

In rechtsvergleichender Gegeniiberstellung ist die Rechtslage weniger
klar; gibt es doch nicht nur Rechtsordnungen, die den Verzugsschaden
zwingend als durch Verzugszinsen abgegolten ansehen (vgl. Art. 1153
Code Civil)®?, sondern auch bei grundsétzlicher Anerkennung der Er-
setzbarkeit solcher Fremdwihrungsschdden treten in puncto Ver-
gleichsmaBstab, Anspruchsvoraussetzungen, Beweis- und Beweislast-

56 Rechtsvergl. Uberblick bei Mann 95 und 103 ff.

57 Staudinger-Gamillscheg RdNr. 406; LG Berlin IPRspr. 1968-69 Nr. 115 fiir Unter-
haltsanspruch.

58 LG Diisseldorf IPRspr. 1976 Nr. 139 m. Nachw.

59 Allg. zum Ersatz des Geldentwertungsschadens als Verzugsschaden Palandt-Hein-

richs § 286 Anm. 2b m. weit. Nachw. ,
60 S. aber auch zum inhaltlich entsprechenden Art. 1286 ndl, BGB Hoge Raad NJ 1973,

1041, berichtet in AWD BB 1974, 49.
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. et remepincren e e T .

fragen Divergenzen zwischen verschiedenen Rechtsordnungen wie auch
Mehrdeutigkeiten innerhalb einzelner Rechtsordnungen zutage8'. Ver-
einheitlichungsbestrebungen in Gestalt internationaler Konventionen —
der Europ. Konvention iiber Fremdwiihrungsschulden von 1967 und be-
reits friiher der Vienna Rules der ILA von 1926 — war bisher nur gerin-

ger Erfolg beschieden.

3.  Nominalismus und Fremdwdihrungsschuld

Abgesehen von diesen Sonderfillen, lautet die Grundsatzfrage, was
das nominalistische Prinzip (i.S. von geldschuldrechtlichem Nominalis-
mus)®2 fiir Fremdwihrungsschulden besagt. Es soll hier nicht darum ge-
hen, Inhalt und Tragweite dieses Prinzips in seiner Anwendung auf die
eigene nationale Wihrung in al.l.cn Einzelheiten zu bestimmen, bei-
spielsweise die Ansitze zu einer Aquivalenzkontrolle unter § 242 BGB
su vertiefen®® oder zu klaren, ob nicht bei vertraglichen Priméarschulden
in bestimmten Fillen ebenfalls die Grundsitze iiber Geldwertschulden
an chandt werden miissen, etwa bei vertraglichen Unterhaltsverpflich-
tungen und Rubhegeldzusagen, ober ob nicht iiberhaupt, wie von Maydell
es fiir das deutsche Recht vorgeschlagen hat®, die Antithese Geldbe-
tragsschuld — Geldwertschuld durch eine differenziertere Betrachtung
crsetzt werden sollte. Diese Fragen konnen zur Beantwortung an das je-
weilige Schuldstatut verwiesen werden; hier gemﬁgt‘die Feststellung, daB
in jeder Rechtsordnung fiir einen bestimmten Berexgh —und in den mei-
sten anderen Rechtsordnungen unangefochtener als_m der deutschen® —

eldschuldlrechtlicher Nominalismus in dem Sinne g?ht, daB ein bestimm-
ter Geldbetrag ohne Riicksicht auf in der Folgezeit eintretende Geld-
wertschwankungcn statisch fixiert bleibt.
Damit steht jedoch noch nicht von vornherein fest, daB dasselbe auch
fiir Geldschulden zu gelten hat, die in einer anderen Wihrung als derje-

61 S {iberblicksweise Mann 101, auch Buxbaum a.a.O. 2'81, 284,

62 VYon Maydell 68; Horn, Geldwertverdnderungen, Privatrecht und Wirtschaftsord-

nung, 1975, S, 10.

63 Roth MK § 242 RdNr. 535 ff.

64 a.a.0- insbes. 105 ff. ‘

65 Fur reinen Vaiorn;mus Eckstein, _Geldschuld und Geldwert, 1932. Hirschberg, The
no‘minalistic principle, 1971, The impact of inflation and devalyation on private legal

obligations, 1976.
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nigen des Schuldstatuts— und, so wire wohl hinzuzufiigen, als derjenigen
der lex fori — ausgedriickt sind. Denn das diesen Nominalismus tragende
Interesse ist nach ganz iiberwiegender Auffassung das 6ffentliche Inter-
esse an der Stabilitdt der Wihrung®®, und dieses Interesse kommt natur-
geméB bei Schulden in auslidndischer Wiahrung nicht in gleicher Weise
ins Spiel. Dieser Unterschied in der Interessenwertung bestatigt sich in
der reichsgerichtlichen Rechtsprechung, die die Abhilfemechanismen
des Billigkeitsrechts bei Schulden in ausldndischer Wihrung friiher ein-
greifen lieB als bei solchen in deutscher Wihrung. So wurde auf dem Ho-
hepunkt der Rechtsprechung zu den Fremdwihrungsfillen ein Aus-
gleich fiir Wihrungsverluste wegen Wegfalls der Geschaftsgrundlage
bereits bei einer Abwertung der ausldndischen Wihrung um 13 % zuge-
lassen®’,

Karl Neumeyer hat daraus die Konsequenz gezogen, den Nominalis-
mus jeder Rechtsordnung als auf ihre eigene nationale Wéhrung be-
schrinkt anzusehen, dafiir aber dann bei Schulden in ausldndischer
Wihrung das Nennwertprinzip iiber das Wihrungsstatut zar Anwen-
dung zu bringen®®. Letztere Annahme erscheint mir freilich unzutref-
fend: Der Nominalismus des Wihrungsstatuts wiirde einer Valorisie-
rung aufgrund des Schuldstatuts ebensowenig entgegenstehen, wie er
den soeben geschilderten fallweisen Ausgleich zu verhindern vermag.

Die erste Hypothese hingegen — die Beschrinkung des nominalisti-
schen Prinzips auf die eigene nationale Wihrung — begegnet zwar so-
gleich der Feststellung, daB alle Rechtsordnungen, soweit ersichtlich, im
Rahmen des Schuldstatuts Schulden in auslindischer Wihrung mit sol-
chen in der eigenen grundsitzlich gleich behandeln. Wo ,,Mark = Mark*
gilt, gilt auch ,,Franc = Franc*, ,$ = $ und umgekehrt. Begriinden 1aft
sich das aber weder damit,-daB man die Fremdwihrungsschuld einer
Geldschuld in nationaler Wihrung gleichstellt, also das Nominalprinzip
unbesehen auf alle Geldschulden erstreckt, noch mit der Qualifikation
ausldndischer Wihrung als Ware und der Erwiigung, daB auch Sach-
schulden grundsétzlich keine Aquivalenzkorrektur erfahren®®. Auch die

66 Hierzu Roth MK § 242 RdNr. 489 m. Nachw. und Kritik.

67 Roth a.a.0. RdNr. 547 m. Nachw.
68 Neumeyer, Internationales VerwaltungsR, Bd. 11172, 1930, S, 296 f, 300 f.
69 S. Roth MK § 242 RdNr, 475 ff.
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Fremdwihrungsschuld ist Geldschuld”®; und aus der Funktion des Gel-
des als Wertmesser, der Geldschuld als Wertbeschaffungsschuld? resul-
tiert ein spezifisches, also von einer allgemeinen Aquivalenzkontrolle
unabhéngiges Bediirfnis nach einer Korrektur von Geldwertverdnde-
rungen. Ist nun aber eine Beschrinkung der Wertiibertragungsfunktion
durch das nominalistische Prinzip bei Fremdwihrungsschulden vom 6f-
fentlichen Interesse her nicht geboten, so kann jenem Bediirfnis nach
Anpassung des Geldbetrages an Geldwertinderungen unter erleichter-
ten Voraussetzungen nachgegeben werden. Zwar steht eine vollstindige
valorisierung von F remdwi hrungsschulden schon deshalb nicht ernst-
haft zur Diskussion, weil eine derartig unterschiedliche Behandlung von
Schulden in nationaler und ausliandischer Wihrung zu praktischen Un-
zutriglichkeiten fiihren miiBte. Aber erwigenswert erscheint immerhin
eine fallweise Anpassung an die hirtere Parteienwihrung, und dies wie-
derum in erster Linie dann, wenn die hirtere Wihrung die Heimatwah-
rung des Glaubigers ist, es also darum geht, seine Inflationsverluste aus
der weitergehenden Geldentwertung des Auslands auf das MaB der in-
landischen zuriickzustutzen.

Unter einen zweifachen Vorbehalt ist allerdings auch diese Uberle-
gung sogleich zu stellen. Stets ist die Interessenlage des konkreten Ein-
zelfalles Zu wiirdigen, und hier werden héufig die bewuBte Verteilung
des Risikos, seine kalkulatorische Erfassung oder ein anderweitiger Ri-
sikoausgleich gegen einen korrigierenden Eingriff sprechen. Wer sich
etwa im internationalen Handelsverkehr aufgrund der Wettbewerbssi-
ruation gezwungen sieht, ein bestimmtes Fremdwihrungsrisiko zu iiber-
nehmen, also in fremder Wihrung zu kontrahieren und auf Kurssiche-
rungsabreden zu verzichten, wer ferner diesem Risiko nach besten MOg-
lichkeiten — und soweit der Wettbewerb es zuldBt — in der Kalkulation
der Vertragskonditionen Rechnung tragt, derjenige kann grundsatzlich
nicht im Nachhinein der eingetretenen Verluste wegen richterliche Ab-
hilfe begehren. Und im internationalen Zusammenhang ist das Problem,
daf} es immer wenigstens ein Forum gibt, welches eine solche Aufwer-
tung schwerlich mitmachen diirfte — dasjenige des Wahrungsstaats —,

und daher der internationale Entscheidungseinklang aufs Spiel gesetzt

wird.

71 Von Maydell a.a.0. RdNr. &.
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1V. Das Wihrungsstatut
1. Parititsanderung

Das Wahrungsstatut kam bei den bisherigen Uberlegungen iiberhaupt
nicht als entscheidungserheblich ins Spiel. Die AuBenwertinderung
wird als Tatsache im Rahmen des Schuldstatuts gewiirdigt, eine Ankniip-
fung von Rechtsvorschriften des Wiahrungsstatuts hingegen findet allen-
falls in dem wenig bedeutsamen Sinn statt, da dessen Wihrungsrecht
bestimmt, was als Zahlungsmittel der geschuldeten Wihrung gilt. Insbe-
sondere werden evtl. Rechtsvorschriften, welche eine von Staats wegen
dekretierte Paritdtsinderung verlautbaren, nicht in irgendeinem Sinne
,,angewandt‘; es geht nur um die vorgefallene Wertinderung, gleich auf
welche Weise sie zustande kam.

Das mag etwas befremden in Fillen, in denen der Wahrungsstaat kraft
eigenen Entschlusses seine Wihrung abwertet, um daraus wirtschaftli-
che Vorteile zu ziehen, und gleichzeitig seine eigenen (ausldndischen)
Glaubiger schidigt, beispielsweise die Glidubiger einer Auslandsanleihe
in inldndischer Wahrung. Doch auch hier fiihrt kein Weg zu einer Nicht-
beriicksichtigung der AbwertungsmaBnahme nach den Grundsitzen des
konfiskatorischen Eingriffs, der Territorialitit oder auch des ordre pu-
blic, da es ja ohnehin um eine kollisionsrechtliche Anerkennung der
MaBnahme als solcher nicht geht, sondern um die wirtschaftlichen Aus-
wirkungen der durch sie gesetzten Daten. Das ist auch im Ergebnis nur
verniinftig, wenn man den wirtschaftlichen Parallelfall einer Abwertung
im Rahmen des Floatens in Betracht zieht. Auch diese kann vom Wih-
rungsstaat betrieben werden oder zu vertreten sein, jedoch ohne daB es
iberhaupt zu Rechtsakten kime, deren kollisionsrechtliche Beriicksich-
tigung oder Nichtberiicksichtigung in Frage stehen kénnte. — Abhilfe
kann in beiden Fillen nur vom Schuldstatut erwartet werden.

2. Wihrungsumstellung (,, Wihrungsreform*)

a) Komplizierter stellt sich die Situation dar, wenn mit der Auf- und
Abwertung im ,,Auflenverhiltnis‘ interne Verinderungen im Wih-
rungssystem des Wiahrungsstaats einhergehen. Ersetzt der Wahrungs-
staat seine Wihrung durch eine andere, so ist das nach dem Wahrungs-
statut fiir das Schuldverhéltnis mafigeblich. Das ist auch unproblema-
tisch; die Probleme beginnen erst bei dem Grundsatz vom ,,rekurrenten
AnschluB*, also bei der Bestimmung des Umstellungsverhiltnisses.
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| Mitte

Dabei sollte man sich allerdings nicht vorschnell auf das rechtspoliti-

sche Ziel versteifen, einem auslindischen Gldaubiger die mit einer sol-

chen Umstellung (etwa im Verhiltnis 10 : 1) verbundene nominelle Be-

tragskiirzung zu ersparen; denn nicht die Wihrungsreform entwertet die
Geldvermogen, sondern sie findet deren Entwertung bereits vor, bringt
sie allenfalls ans Tageslicht, so etwa wenn gleichzeitig mit der Wahrungs-
reform eine Zwangsbewirtschaftung abgebaut wird, die noch eine Illu-
sion von Geldwertstabilitit aufrecht erhielt?2. Es ist also nicht erst das
Umste]]ungsvcrhéltnis 1 Bill. Mark = | RM, welches die-alte Mark ent-
wertet; sie war schon vorher nichts wert, und das Umstellungsverhiltnis
zieht lediglich die schonungslose Konsequenz daraus.

Ganz deutlich werden diese Zusammenhinge darin, daB es auch Wah-
rungsumstellungen gibt, die — zumindest unmittelbar — nicht mit einer
Geldentwertung einhergehen (und daher auch kein Fremdwéhrungsri-
siko realisieren), sondern allenfalls die Reaktion auf eine jahre- oder
j‘ahrzehntelan ge schleichende Inflation darstellen. Beispiel: Umstellung
des franzosischen Franc auf NF, der beabsichtigte Schnitt der italieni-
schen Lira im Verhéltnis 1 : 1.000. Daraus folgt, daB irgendwelche aus
der Wertinderung hergeleitete Bedenken der internationalen Aner-
kennung des vom Wihrungsstaat dekretierten Umstellungsverhaltnisses
nicht entgegenstehen konnen; die entsprechende Regelung ist vielmehr
als notwendiger Bestandteil der Umstellung als solcher international-

rivatrechtlich iiber das Wihrungsstatat anzukniipfen??.

b) wirklich schwierig wird die Rechtslage, wenn das Umstellungsrecht
des wiihrungsstaats kein einheitliches rekurrentes Anschlu3verhiltnis
vorsieht, sondern nach der Art des Anspruchs, der Person des Schuld-
ners €tc. differenziert. Dann ndmlich enthélt auch die Umstellung als
solche ein Element der Werténderung, indem —,gerechnet von einem
jwert der Umstellung aus — die einen Schulden relativ aufgewertet,
die anderen relativabgewertet werden. Das aber, die differenzierte Um-
stellung, ist das Charakteristikum jeder modernen Wahrungsreform,
macht diese erst eigentlich zu einer ,,Reform* 1.S. des Wortes. Beispiel:
DM-UmstelEung 1948.

Der Losungsweg, unter diesen mehreren Umstellungsrelationen eine
als die maBgebliche herauszugreifen und im Rahmen des Wahrungssta-

72 S.zur zuriickgestauten Geldentwertung vor 1948 v. Caemmerer, Wertsicherungs- und
valutenklauseln, Ges. Schriften 115, 3 10,317; vgl. auchBVerfG NJW 1970, 799 unter

I 1.
73 Mann 266 ff; Klang-Stanzl 743,
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tuts zu beriicksichtigen, wihrend die anderen nicht mehr zum Wiih-
rungsrecht (der lex monetae) gerechnet werden und daher bei Schulden
mit anderem Schuldstatut nicht gelten sollen, wire allenfalls gangbar,
wenn sich ein Umstellungssatz als wertneutraler Mittelwert (im vorge-
nannten Sinn) herausgreifen lieBe’4. Das ist aber zumeist nicht der Fall.
Zwar kann es sein, daB nach dem Umstellungsrecht des Wahrungsstaats
eine Relation als typische, die anderen als Sonderfille, oder eine als die
Grundsatz-, die anderen als Ausnahmeregelungen erscheinen. Aber
schon das kann irrefithrend sein (Bsp.: der ,,Grundsatz* 1 RM = 1 DM
im Umstellungsgesetz 1948), und noch groBere Bedenken rithren von
der Gefahr her, daB der auslindische Rechtsanwender gerade die Rela-
tion als die maBgebliche heranzieht, die bestimmten Interessen beson-
ders dienlich ist. Wenn beispielsweise Mann Auslandsschuldenin RMim
Verhiiltnis 1 : 1 in DM umgestellt wissen will”s (wiihrend die Masse der
RM-Schuldverhiltnisse im Verhiltnis 10 : 1 oder 100 : 6,5 umgestellt
wurde), so bewirkt das nicht etwa, daB eine Abwertung durch die Wah-
rungsumstellung ausgeklammert wird, sondern gerade umgekehrt, dall
ein Wertverlust dieser RM-Forderung, der de facto schon léngst vor
1948 stattgefunden hat, nun wieder riickgiingig gemacht werden soll.
Fiir solche Zwecke ist aber der selektive Zugriff auf eine von mehreren
Umstellungsrelationen nicht das geeignete Mittel; vielmehr miiSte man
dann schon — unabhingig von jeder Wihrungsumstellung — den Grund-
satz in Frage stellen, daB die Parteien eines Fremdwihrungsschuldver-
héltnisses sich dem Schicksal dieser Wihrung unterstellt haben. Ganz
bezeichnend erscheint mir daher, daB praktisch brauchbare Losungen in
derartigen Féllen zumeist nicht von der wiahrungsrechtlichen Dogmatik
her, sondern erst in speziellen und internationalen Regelungen entwik-
kelt werden kénnen; s. das Londoner Schuldenabkommen von 195376,

Auf der anderen Seite sind die Bedenken nicht von der Hand zu wei-
sen, daBl der Wahrungsstaat bei der Umstellung Differenzierungen vor-
nimmt, die — speziell aus der Sicht einer ausldndischen Rechtsordnung —
nicht mehr interessengerecht erscheinen. Beispiel: gezielte Benachteili-
gung auslindischer Gliubiger, Privilegierung des Wihrungsstaats als
Schuldner. Die auslindische Rechtsprechung hat in solchen und &hnli-

74 S. hierzu Stoll, RabelsZ 21, 583 (1956); van Hecke 36 - 4.
75 Mann 283 undin Festschr. F. Schulz, 1951, Bd. I1 S. 298, dagegen zu Recht Fogen 114.

76 Hierzu van Hecke 36 - 6.
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chen Fillen iiberwiegend mit dem ordre public-Vorbehalt geholfen?”.
Allerdings ist die Vorbehaltsklausel, zutreffend angewandt”8, zu eng, um
in allen Fillen zu einem befriedigenden Ergebnis zu verhelfen. Aber es
ist jedenfalls interessengerechter und methodenehrlicher, im Einzelfall
aufgrund offengelegter Wertung einer bestimmten Umstellungsregel die
Anwendung zu versagen, als generell nur eine von mehreren Umstel-
lungsregeln als die angeblich ,,grundlegende* iiber das Wahrungsstatut

anzukniipfen.

3. Aufwertungsrecht

Die Ankniipfung von Aufwertungsrecht wird im bisherigen Schrift-
tum zum internationalen Wahrungsrecht weithin als wenig problema-
tisch angesehen, gewinnt jedoch vor dem Hintergrund der soeben ange-
stellten Uberlegungen ebenfalls ein anderes Gesicht. Es geht hier also
um die Ankniipfung des Rechts, das fiir die durch einen Geldwertverfall
erlittenen Nachteile einen Ausgleich erlaubt. Der Sache nach kann es
sich dabei um eine unmittelbare gesetzliche Ausgleichsregelung — Auf-
wertungsgesetzgebung — handeln, oder um eine gesetzlich geschaffene
richterliche Vertragshilfe’®, oder um richterlich geschaffenes Billigkeits-
recht auf der Grundlage von Generalklauseln oder in ginzlich freier
Rechtsfindung.

Es herrscht Einigkeit dariiber, daB ein solcher Ausgleich in erster Li-
nie eine Frage des Schuldstatuts ist®. Das erscheint im Ansatz auch
iiberzeugend; denn es handelt sich nur um einen Ausschnitt aus der all-
;emeineren Frage, inwieweit ein Ungleichgewicht der Leistungen oder
eine sonstige inhaltliche Unangemessenheit, die im Verhéltnis zwischen
den Parteien eingetreten ist, ausgeglichen werden kann, und diese Frage
geht das Recht an, welches das Schuldverhiltnis insgesamt beherrscht.
Es ist also zunichst festzuhalten, daB diejenigen Ausgleichsmechanis-
men Anwendung finden, die das Schuldstatut zur Verfiigung stellt, und
zwar gleichgij]ltig, ob es sich dabei um solche allgemein schuldrechtlicher
Natur oder um spezifisch aufwertungsrechtliche handelt.

7 §. die Nachw. oben Fn. 23, ferner Klang-Stanzl 743.
78 S. Roth NJW 1967, 134 m. Nachw.
UmstG 1948, § 21, hier allerdings nur zugunsten des Schuldners,

;g Mann 275 ff, Klang-Stanzl 746.
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Die Umkehrung des Satzes in dem Sinne, daB ausschlieflich die
Rechtsbehelfe des Schuldstatuts Anwendung finden, also insbesondere
nicht diejenigen des Wihrungsstatuts, muB allerdings zunichst schon im
praktischen Ergebnis deswegen als befremdlich erscheinen, weil die —
gesetzliche oder richterrechtliche — Ausbildung solcher dem Wertverfall
einer Wihrung korrespondierenden Ausgleichsmechanismen haupt-
sichlich im Recht der Wiihrung erwartet werden kann, hingegen nichtim
Rahmen des Schuldstatuts, wenn diesem vergleichbare Entwertungen
bisher fremd waren und es von den Vorgéngen in der betreffenden aus-
lindischen Wihrung nur peripher beriihrt wird. Es ist kein Wunder, daB
die Aufwertungsrechtsprechung und -gesetzgebung der 20er Jahre sich
in Deutschland entwickelte, wihrend das englische Recht noch an dem
Satz festhielt, daB Verdnderungen des Wahrungswerts den Schuldinhalt
unberiihrt lassen®'. Verweigert man den Parteien eines Schuldverhalt-
nisses, das auf die abgewertete Wihrung lautet, aber einem anderen
Schuldstatut unterliegt, die korrespondierenden Rechtsbehelfe des
Wihrungsstatuts, so stellt man sie mithin schlechter als die groBe Masse
der Parteien, die von den fraglichen Vorgiingen betroffen werden —stellt
sie praktisch rechtlos. Als Einwand fillt auch nicht ins Gewicht, daB
eine Aufwertung des Wihrungsrechts die Binnenwertdnderung betrifft
und diese mit der AuBenwertdnderung und speziell mit einem relativen
Fremdwihrungsrisiko nicht zusammenfilit. Denn zum einen bedeutet
die Ubernahme eines Fremdwihrungsrisikos gerade die Substitution des
eigenen Binnenwertrisikos durch das fremde, dessen Korrekturen kon-
nen daher auch nicht fehl am Platze sein; zum anderen entspricht bei ex-
tremem Wertverfall einer Wihrung der AuBenwertkollaps im groBen
und ganzen dem des Binnenwerts,

Auch dogmatisch wird die Ankniipfung von Aufwertungsrecht nach
dem Wiihrungsstatut unabweisbar, wenn man einmal anerkannt hat, da
auch differenzierte Umstellungssiitze aus dem Wihrungsstatut zu iiber-
nehmen sind. Denn zwischen differenzierter Umstellung und Aufwer-
tung bestimmter Schulden 148t sich keine klare Grenze ziehen; es macht
praktisch keinen Unterschied, ob das Wihrungsrecht bei einer grund-
sitzlichen Umstellung im Verhaltnis von 1 : 1 Billion bestimmte Schul-
den abweichend davonim Verh. 1 : 400, 1: 80, 1 : 4 umstellt®2 oder obes
fiir solche Schulden aufgrund allgemeiner oder spezieller Vorschriften

81 Nachw. b. Mann 279 ff, 284, 293.
82 S. zur Aufwertungsgesetzgebung 1924 die Nachw. bei Fogen 54.
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eine richterliche Aufwertung ,,nach Billigkeit™* erlaubt®. Die Konse-
quenz dieser Auffassung muf} allerdings eine sehr weit ausgreifende An-
kniipfung iiber das Wahrungsstatut sein; denn die Mechanismen, die das
wihrungsrecht zum Ausgleich von Wertverlusten vorsieht, konnen von
recht unterschiedlicher Gestalt sein. So hat man beispielsweise, wenn
man die Umstellung des dt. UmstG 1948 im Verhiltnis 1 : 1 fiir be-
stimmte Dauerschuldverhiltnisse auch fiir ausldndischem Schuldstatut
unterliegende Rechtsverhiltnisse {ibernimmt, das damit korrespondie-
rende auBerordentliche Kiindigungsrecht ebenfalls zu iibernehmen, weil
die vom Aufwertungsrecht intendierte ,,gerechte” Losung sich nur aus
dem Zusammenhang all ihrer Elemente ergibt. Noch groBere Schwie-
rigkeiten sind vorstellbar, wenn das Aufwertungsrecht fiir die Durchfiih-
rung des Ausgleichs spezielle Verfahren oder spezielle Spruchkorper
einrichtet (Problem der ,,formalen Fungibilitdt*). Inwieweit kann oder
soll dann ein auslindisches Gericht sich in dieses Aufwertungssystem
hineinversetzen, dies wiederum insbesondere dann, wenn fiir die dem
auslindischen Schuldstatut unterliegende Schuldim Wihrungsstaat eine
zustindigkeit nicht gegeben ist?

Insgesamt bedeutet der hier vertretene Standpunkt eine alternative
Ankniipfung von Ausgleichsregelungen sowohl nach dem Schuldstatut
wie auch nach dem Wahrungsstatut. Zugrunde liegt dem eine materielle
wertentscheidung in dem Sinne, daB ein méoglichst weitgehender Aus-
gleich von Wertverlusten bei Fremdwihrungsschulden wiinschenswert
und geboten ist. Uber die Berechtigung solcher Interessenwertungen im
kollisionsrechtlichen Kontext wird an spiterer Stelle (unten VII) noch

-u handeln sein.

V. Kurssicherungsklauseln

1. Funktion und Arten

Liefert mithin sowohl das Schuldstatut wie auch, in Ausnahmefillen,
das Wahrungsstatut gewisse Handhaben, um das Fremdwihrungsrisiko
,u korrigieren, so andert das doch nichts an der eingangs getroffenen
Feststellung, dafl bei Vertragsverhiltnissen grundsétzlich das Fremd-
wihrungsrisiko dort bleibt, wo die Parteien es lokalisiert haben; und
deswegen gewinnen in diesem Bereich Kurs- und AuBenwertsiche-

83 Zutr. daher Fogen 116.
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rungsklauseln als Erginzung bzw. Modifikation der Wihrungswahl her-
vorragende Bedeutung. Dabei handelt es sich um eine besondere Art
von Wertsicherung, die nicht das Geldwertrisiko schlechthin, sondern
eben nur das AuBenwertrisiko betrifft. Praktisch ist dies das wichtigste
Instrument, um die Auswirkungen von Auf- und Abwertungen auf Ver-
tragsverhiltnisse, insbes. solche langfristiger Art, zu steuern®.

Wihrungswahl und Kurssicherung erweisen sich als zwei Vereinba-
rungen zu demselben Regelungsgegenstand, der Verteilung des Fremd-
wihrungsrisikos. Die (primire) Wihrungswahl stellt eine erste und
grobe Weichenstellung dar, das subtilere Instrument der Kurssicherung
erlaubt eine verfeinerte und differenziertere Risikoregelung. Rechtlich
sind daher beide Arten von Vereinbarungen im Zusammenhang zu be-
trachten, und formal zutreffend (weniger inhaltlich iiberzeugend, s. so-
gleich) ist daher auch die gemeinsame Regelung in § 3 dt. Wih-
rungsG.9s,

Kurssicherungsklauseln sind in unterschiedlichster Form denkbar®®,
die wichtigsten Arten sind die folgenden:

a) Der in der Schuldwihrung geschuldete Betrag wird abhiingig ge-
macht vom Kurswert eines korrespondierenden Betrags einer anderen
Wihrung im Zeitpunkt der Zahlung. Der Effekt ist eine vollstindige
Transposition des Fremdwihrungsrisikos auf diese andere Wihrung,
nicht anders als wenn diese als Schuldwihrung gewihlt worden ware.

b) Die Vergleichswihrung wird nur i.S. einer Meistbegiinstigung der
geschiitzten Partei einbezogen, d.h. deren Fremdwihrungsrisiko be-
stimmt sich nach der Wihrung, deren AuBenwert sich mehr zu ihren
Gunsten bzw. weniger zu ihren Ungunsten verindert.

Beispiel: Der Osterreichische Schuldner verpflichtet sich dem deut-
schen Glaubiger gegeniiber zur Zahlung von 14.000 68, mindestens aber
des Gegenwertes von 1.000 US-$ (d.h. mindestens des Kurswertes von
14S=189).

c) Der gleiche Effekt wird durch eine Wahrungsoption erreicht (op-
tion de change), bei der die begiinstigte Partei zwischen bestimmten

84 S. Committee on international monetary law, a.a.0.

85 § 3 WihrG lautet: ,,Geldschulden diirfen nur mit Genehmigung ... in einer anderen
Wihrung als in DM eingegangen werden. Das gleiche gilt fiir Geldschulden, deren Be-
trag in DM durch den Kurs einer solchen anderen Withrung oder ... bestimmt werden
soll.*

86 Schrifttum: Zehetner, insbes. S. 23 ff, 117 ff, Mann 190 {f.

87 8. RGZ 152, 166.
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Geldbetrigen in zwei oder mehreren Wihrungen wihlen kann. Die je-
weiligen Betriige wurden nach MaBgabe der urspriinglichen Kursver-
hiltnisse bestimmt®, — Davon zu unterscheiden ist eine Wihrungswahl
als bloBe Zahlungsmodalitit, bei der also eine Wahrung als money of ac-
count allein wertbestimmend bleibt.

d) Die Kombination mehrerer Wihrungen ersetzt den Effekt der
Meistbegiinstigung durch einen Mittelwert des Fremdwéhrungsrisikos.
So kann man beispielsweise eine Schuld zur Hilfte in Glaubigerwih-
rung, zur Hiélfte in Schuldnerwahrung denominieren und auf diese
Weise das Fremdwihrungsrisiko halftig verteilen, oder man kann den
Schuldbetrag an einen Wihrungskorbindex, ein gewichtetes Mittel meh-
rerer Wihrungen binden und damit jeder Partei ein international durch-
schnittliches Geldwertrisiko auferlegen (s. bereits oben I 2 b)ee.

e¢) Moglich ist auch, daB die gewiihlte Kurssicherung erst jenseits einer
pestimmten Toleranzgrenze eingreift oder daB jenseits einer solchen
Grenze andere Anpassungsmechanismen vorgesehen sind.

2. Rechtliche Behandlung

In juristischer Betrachtung stellt jede derartige Vereinbarung ange-
sichts der Vielfalt moglicher Regelungen zunichst einmal das Ausle-
gungsprablem, welche Art von Regelung gemeint ist. Die Vorfrage
hierzu lautet, nach welchem Recht sich diese Auslegung richtet. Ferner
gibt €s in verschiedenen Rechtsordnungen einschrinkende Vorschriften
cowohl iiber die Wahl der Schuldwihrung wie auch iiber Kurssiche-
rungsklauseln, beispielsweise die Genehmigungsvorbehalte des § 3 dt.
WihrG. Das wirft die kollisionsrechtliche Vorfrage nach den Ankniip-
fungsmomenten fiir derartige Beschrankungen auf,

a) Fur die Vereinbarung der Schuldwihrung wurde bereits dargetan,
daB sie sich in erster Linie nach dem Schuldstatut richtet, und dasselbe
hat mE. auch fir Vereinbarungen zum Zwecke der Wertsicherung zu

geltcmgo. Angewandt auf § 3 WihrG bedeutet das also zunichst einmal,

7ur Abgrenzung option de change - option de place S- NuBbaum, Vertraglicher Schutz

gegen Schwankungen des Geldwertes, 1928, S. 68 ff, und Das Geld, 1925, S. 203 ff

89 Befiirwortend Committee on international monetary 1aw 2.a.0Q, insbes. fiir éonderzie;
hungsrechte des IWF. S. auch Horn, Anleihen 274 if.

90 Mann 297; Klang-Stanz| 746; Horn, Anleihen 270 ff (nach Horns Ansicht hM); van
Hecke 36 - 10. ’

88
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daB diese Vorschrift im Rahmen eines deutschen Schuldstatuts zur Gel-
tung gelangt. Dem scheint auf den ersten Blick die wohl noch iiberwie-
gende Meinung zu widersprechen, die sich zwar nicht in der Entschei-
dung zwischen Wihrungsstatut®' und Territorialitétsprinzip®?, wohl
aber in der Ablehnung der Ankniipfung iiber das Schuldstatut einig ist.
Im Ergebnis jedoch werden diese Unterschiede weitgehend iiber-
briickt®, weil zum einen auch im Rahmen des Schuldstatuts die betref-
fende Vorschrift erst noch auf ihren eigenen Geltungsanspruch befragt
werden muB, zum anderen mit der Entscheidung fiir das Schuldstatut
noch nicht gesagt ist, daB der Weg nur iiber das Schuldstatut fiihrt. Viel-
mehr kann die betreffende Vorschrift auch noch eine eigene einseitige
Kollisionsnorm in sich bergen, die dann zumindest vor einem nationalen
Forum dieser Rechtsordnung beachtet, evtl. unter dem Gesichtspunkt
des Auswirkungsprinzips sogar zu einer allseitigen Kollisionsregel er-
weitert wird®4.

Auf dem Weg iiber Art. VIII 2 (b) IWF-Statut diirften solche Rechts-
sdtze hingegen nicht Geltung erlangen konnen®.

b) § 3 WihrG —die international weitreichendste Beschrankung ihrer
Art% — bringt (i. Verb. m. § 49 AWG) in der Tat einerseits eine solche
Verengung des Anwendungsbereichs bei deutschem Schuldstatut, ande-
rerseits eine Erstreckung auf bestimmte Schulden unabhdngig vom
Schuldstatut zum Ausdruck. Dabei tut sich allerdings ein Unterschied
zwischen der Vereinbarung einer fremden Schuldwihrung (Satz 1) und
derjenigen einer Referenzwihrung zur Kurssicherung (Satz 2) auf, der
nicht unbedingt einzuleuchten vermag. |

Satz 1 gilt nur fiir Vertriige zwischen zwei gebietsansissigen®” Partei-
en, also iiberhaupt nicht im grenziiberschreitenden Verkehr, und selbst
im Verhiltnis zwischen zwei Inlidndern ist eine weitreichende General-
genehmigung erteilt®®. Insoweit demnach allerdings Fremdwahrungs-

91 Soergel-Kegel RdNr. 620, Fogen S. 150 N. 238, wohl auch Diirkes, Wertsicherungs-
klauseln, 8. Aufl.,, C RdNr. 78.

92 Secetzen, AWD BB 1969, 253, 257. 5. auch oben Fn 31.

93 Ein praktischer Unterschied bleibt insofern bestehen, als jedenfalls im Rahmen des
Schuldstatuts eine entspr. Vorschrift auch vor auslindischen Gerichten Beachtung ver-
langen kann.

94 Habscheid, Territoriale Grenzen der staatlichen Rechtsetzung, Berichte der Deut-
schen Gesellschaft fiir VilkerR. Heft 11, 1973, S. 47 ff.

95 Mann IZ 1970, 709, 713.

96 Von Caemmerer, Ges. Schr. IT 8. 310, 322.

97 1.5, von § 4 I Nr, 3 AWG.

08 Mitteilung der Bundesbank, BAnz. Nr. 167 v. 31.8.1961, BAnz Nr. [09 v. 15.6.1978.

116




schulden zwischen Deutschen unwirksam sind, soll dies nach der Inten-
tion des § 3 auch bei (ausnahmsweise) ausliindischem Vertragsstatut gel-
ten.

Die Aussage des Satzes 2 ist demgegeniiber nicht auf rein inldndische
Beziehungen beschrinkt, und auch die soeben genannte Generalge-
nehmigung gilt fiir sie nicht. Eine Einschrinkung allerdings folgt unmit-
telbar aus dem Wortlaut: erfalBt werden nur Schulden, die auf DM lau-
ten. Das bedeutet, daB8 beispielsweise der deutsche Glaubiger einer
Fremdwihrungsschuld durch § 3 S. 2 nicht gehindert ist, seine Lage
durch eine Kurssicherungsklausel auf DM (oder eine andere Hartwah-
rung) zu verbessern. Eine zweite Einschrankung empfiehlt die im
Schrifttum hM: Satz 2 soll nur Schuldverhiltnisse erfassen, deren
Schuldner Inlinder ist®®. Die dann noch verbleibende Tragweite ist prak-
tisch denkbar gering, solange die DM eine relative Hartwidhrung ist;
dennoch muf der Unterschied ungereimt erscheinen, dal ein deutscher
Schuldner sich gegeniiber einem Auslinder ungehindert in auslandi-
scher Wihrung verpflichten kann, nicht aber in DM mit einer auslandi-
schen Referenzwihrung!%.

Die Brisanz dieser Regelung wird deutlich, wenn man sich § 3 Satz 2 in
die Rechtsordnung eines Landes mit weicher Wahrung projiziert vor-
stellt. Dann konnte fiir Verbindlichkeiten dortiger Schuldner keine ab-

ewogene AuBenwertsicherung auf der Grundlage der dortigen Wah-
rung als Schuldwihrung anvisiert werden, sondern es miiBte entweder
der Glaubiger auf jede derartige Sicherung oder der Schuldner auf den
AbschluB in heimischer Wéahrung verzichten. Hierin wird deutlich, da}
diese Artder Kurssicherung grundsétzlich eine legitime Funktion erfiillt,
die von Rechts wegen nicht unterdriickt werden sollte, sondern an der
sich ganz im Gegenteil das maBgebliche Schuldrecht (in richterlicher
Vertragsanpassung) auch dann orientieren konnte, wenn im Einzelfall
eine ‘angemessene vertragliche Risikoverteilung etwa wegen des wirt-
schaftlichen Ubergewichts einer Partei unterblieben ist.

Allerdings sind de lege lata praktisch alle auBerdeutschen Rechtsord-
en in der Behandlung von Wertsicherungsklauseln weit groBziigi-

nung
. Demgegeniiber waren und sind Zulassungsbeschrdnkungen fiir

ger‘lO]

99 Diirkes C RdNr. 67; Seetzen a.a.0. 257; Schulze, AWD BB 1962, 89, 92; a.A. an-
scheinend Staudinger-Weber § 244 BGB RdNr, 225.
0 In diesem Sinne ganz deutlich von Maydell MK § 244 RdNr. 38.
{ Zum friitheren deutschen Rechtszustand s. von Caemmerer a.2.0. 311, Das Problem
der Goldklausel, das auch in anderen Lindern eine groBe Rolle spielte ynd spielt
pleibt ausgeklammert: s. hierzu van Hecke 36 - 9. ’

10
10
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Fremdwihrungsschulden—der Regelungsinhaltdes § 3 S. 1 WahrG—auch
in anderen Lindern von Bedeutung'®2, Wiederum gingen aber die be-
kanntesten und wichtigsten Prizedenzien — an erster Stelle Frank-
reich93 — nicht so weit, auch fiir grenziiberschreitende Transaktionen
die eigene Wihrung zur Pflicht zu machen. — Eine ganz andere Frage, die
mit der Wahl der Schuldwihrung im Prinzip nichts zu tun hat, ist die de-
visenrechtliche Beschrinkung der grenziiberschreitenden Zahlungsab-

wicklungen.

VI. Umrechnung des Schuldbeirags auf eine Zweitwahrung

1. Regulire Umrechnungsfille

Verschiedene Umstidnde kénnen dazu AnlaB geben, eine in einer be-
stimmten Wihrung ausgedriickte Schuld nachtréglich von Rechts wegen
auf eine andere Wihrung umzustellen. Ob derartige Rechtsvorschriften,
die die Bezahlung in einer anderen Wihrung erlauben oder sonst die
Umrechnung in eine andere Wihrung vorsehen, das Fremdwéhrungsri-
siko beeinflussen, hangt von dem Zeitpunkt ab, auf den die Umrechnung
bezogen wird. Eine Umrechnung zum Kurs am Tag der effektiven Zah-
lung ist—unter der Voraussetzung freier Konvertibilitéit — ohne Auswir-
kungen. Wird die Umrechnung aber auf einen friiheren Zeitpunkt als
denjenigen der effektiven Zahlung bezogen, so wird von diesem Zeit-
punkt an das Wihrungsrisiko der Parteien auf die andere Wahrung
transponiert. Besonders delikat wird dabei die Situation, wenn die Um-
rechnung retrospektiv erfolgt und eine Partei iiber eine rechtliche oder
faktische Option hierauf verfiigt, denn auf diese Weise kann auch ein be-
reits realisiertes Risiko noch nachtriglich zum Nachteil der Gegenpartei
umverteilt werden.

Die folgenden sind die withtigsten Fallgestaltungen einer reguldren
Umrechnung. Ich bezeichne damit die Fille, in denen bestimmte
Rechtsvorschriften oder Rechtsbehelfe regelmifig zu einer Umrech-
nung fijhren kénnen oder sogar miissen, im Unterschied zu einigen im
AnschluB daran zu besprechenden atypischen Umrechnungssituationen.

a) Umrechnung auf die Wihrung des Zahlungsorts nach Wahl des
Schuldners'4. Beispiel: § 244 BGB, Art. 1 des einheitlichen Rechts

102 Uberblick bei Mann 185 ff. ‘
103 Nachw. bei Mann a.a.O. S. aber z.B. Brasilien nach van Hecke 36 — i3,

104 S. Birk, AWD BB 1973. 425,
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nach der Europ. Konvention iiber Fremdwéhrungsschulden. Regeln
derartige Vorschriften den fiir die Umrechnung maBgeblichen Zeit-
punkt in dem Sinne, daB auf die tatsichliche Zahlung abgestellt wird, so
ist ihre Auswirkung auf das Wihrungsrisiko neutralisiert (§ 244 I BGB,
Art. 3 a.a.0. der Europ. Konvention). Demgegeniiber erklidren aber §
84 II schweiz. OR und Art. 1278 ital. CC ausdriicklich den Wert bzw.
wechselkurs zum Filligkeitszeitpunkt fiir maBgeblich und eréffnen da-
mit dem Schuldner eine Moglichkeit, aus einer AuBenwertédnderung
nach Filligkeit Vorteile zu ziehen'?®,

Die kollisionsrechtliche Ankniipfung dieser Vorschriften ist keine
Angelegenheit des Wihrungsstatuts. Vielmehr ist zum einen eine An-
kniipfung iber das Schuldstatut moglich, d.h. es ist zunéchst zu priifen,
ob das maBgebliche Schuldrecht solche Regelungen enthalt!%. Dabei ist
dann allerdings nicht schon gesagt, daB auch jede derartige Regel des
Schuldrechts tatsachlich Geltung beansprucht; denn haufig beschrink-
ten diese Vorschriften selbst ihren Anwendungsbereich nach weiteren
Kriterien, siche z.B. § 244 BGB. Andererseits konnen diese Vorschrif-
ten ausdriicklich oder konkludent eine eigene (einseitige) Kollisionsnorm
enthalten'®’, die zumindest vom Gericht der lex fori und evtl. dariiber
hinaus nach den Grundsitzen der Territorialitit bzw. dem Auswir-
kungsprinzip‘m‘ als Sonderankniipfung beachtet wird. Hingegen diirfte
eine allgemeine IPR-Regel des Inhalts, daf} insoweit das Recht des Zah-
Jungsorts gilt, nicht anzuerkennen sein,

b) Eine aus der lex fori resultierende und auf sie beschrankte Um-
rechnung findet statt, wenn eine Rechtsordnung ihren Gerichten nur
eine in Landeswihrung ausgedriickte Verurteilung gestattet. Das meist-
diskutierte Beispiel hierfiir ist das englische Recht. Die Auswirkungen
auf das Wihrungsrisiko sind hier von erheblich groBerer Tragweite als in
der erstgenannten Fallgestaltung; denn selbst im gilinstigsten Fall, wenn

105 Soweit diese nicht iiber den Weg des Verzugsschadens, s. oben III 2¢, wieder elimini-
ert werden konnen.

106 Birk a.2.0. Van Hecke 36 — 14 will den Umrechnungszeitpunkt generell nach dem

Schuldstatut bestimmen.

Fiir § 244 BGB bejahend Palandt-Heinrichs §§ 244, 245 Anm. 4b; verneinend Birk

a.a.0. 434; von Maydell MK § 244 RdNr. 59. Zur Frage, ob § 244 anden Erfiillungs-

orti.s. von § 269 oder an den Zahlungsort i.S. von § 270 ankniipft, s. Palandt-Hein-

richs a.a.0. Anm. 4a, b; Birk a.a.0. 437: RGRK-AIlff § 244 RANr. 12. A uf den e

wohnlichen Aufenthalt des Gliubigers will die Europ. Konvention iiber den Zah-

Jungsort von 1973, Art. 2, abstellen, )

108 Habscheid a.a.0.

107
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die Umrechnung auf den Zeitpunkt der Urteilsfallung bezogen wird,
bleibt noch das Problem von Wertverschiebungen zwischen den beiden
Wihrungen im anschlieBenden Zeitraum bis zur tatséichlichen Zahlung
oder Vollstreckung. Das traditionelle englische Recht hat jedoch, weit
gravierender, die Umrechnung auf den Zeitpunkt der Entstehung oder
der Filligkeit des Anspruchs zuriickbezogen'?®. Hat dann noch dazu der
Kliger die Wahl unter mehreren Gerichtsbarkeiten, so kann er Kurs-
schwankungen zu seinem Vorteil ausnutzen. Steigt die geschuldete
Wiihrung im Verhiltnis zum englischen Pfund, so prozessiert der Glau-
biger auBerhalb Englands, fillt sie, so erhlt die genannte englische Re-
gel ihm jedenfalls das Wertniveau des englischen Pfunds.

Seit 1974 allerdings erlaubt auch die englische Rspr. zunehmend eine
Verurteilung in auslindischer Wihrung''® und impliziert damit gleich-
zeitig wohl auch fiir den Fall der Umrechnung ein Bekenntnis zur judge-
ment oder payment date rule’"'. Der Schorsch-Meier-Fall illustriert
die Problematik besonders anschaulich. Der deutsche Verkiufer hatte
einen Kaufpreisanspruch in Héhe von DM 3 756, was im Urteilszeit-
punkt £ 641 entsprach. Rechnete man jedoch, der alten englischen Regel
folgend, zum Kurs am Tag der Filligkeit des Anspruchs, rund zwei Jahre
vor dem Urteil, um, so ergab sich nur ein Betrag von£ 452. Aufebendie-
sen Betrag erkannte denn auch das Gericht erster Instanz. Eine Verur-
teilung zur Zahlung von £ 641 hitte zwar den Kliger vom zwischenzeitli-
chen Wertverfall des englischen Pfunds entlastet, immerhin aber doch
nicht so vollstindig vom Wihrungsrisiko des englischen Pfunds wie die
in zweiter Instanz ausgesprochene Verurteilung zum DM-Betrag''2.
Auch nach diesem Einschwenken der englischen Rspr. verbleiben noch
Probleme von US-amerikanischen Gerichten, die Buxbaum im einzel-
nen beschrieben hat''3.

¢) Bei zwangsweiser Durchsetzung einer Fremdwihrungsforderung
bedarf diese spitestens fiir die Vollstreckung grundsétzlich der Umrech-
nung in die Wihrung des Vollstreckungslandes, selbst wenn der Voll-

109 Nachw. und Kritik bei Mann 361 ff

110 Schorsch Meier GmbH v. Hennin, (1974) 3 W.L.R. 8§23 (CA) = AWD BB 1975,
164; Miliangos v. George FRAJ Textiles Ltd, (1975) 3 W.L.R. 758 H.L.); Jean
Kraut AG v. Albany Fabrics, (1976) 3 W.L.R. §72 (Q.B.D.); Barclays Bank v. Levin
Brothers, (1976) 3 W.L.R. 852 (Q.B.D.).

111 So Schmitthoff, in: Horn, Monetire Probleme 94.

112 Zu den verbleibenden Problemen bei einer Umrechnung zum Urteilszeitpunkt Bux-
baum a.a.O. 281 ff.

113 Buxbaum a.a.O.
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streckungstitel noch auf die urspriingliche Wiahrung lautet. Wird die
Umrechnung auf den Zeitpunkt der Vollstreckung bezogen''4, so be-
deutet das praktisch nur eine Anwendung der allgemeinen Regel (oben
a) mit der Maligabe, daB die Vollstreckung an die Stelle der freiwilligen
7 ahlung tritt. Freilich kann aber auch hier schon ein gewisser Zeitraum
verstreichen, bis der Glaubiger liber das Geld verfiigt, mit der Folge, daB
er das Wihrungsrisiko wiihrenddessen in der Vollstreckungswihrung
trigt! e

Noch groBere praktische Bedeutung gewinnen dieser Zeitraum und
damit dieses Risiko im Konkursfalle, in dem die Umrechnung regelmé-
Big auf einen Zeitpunkt bezogen werden muB, der deutlich vor der effek-
tiven Verteilung liegt''¢. MaBgeblich hierfiir ist das Recht, dem das
Konkursverfahren unterliegt.

Sonderfille von vergleichbarer Problematik sind im Seerecht die

roBe Haverei (s. Vienna Rules rule 5) und das seerechtliche Vertei-

Jungsverfahren (§ 487 a HGB).

2. Irreguldre Umrechnungsfille

Die atypischen Situationen, in denen eine Umrechnung vorkommen
kann, entziehen sich einer abschlieBenden Aufzahlung. Fille von allge-
meinerer Bedeutung scheinen mir die folgenden zu sein:

a) Trifft die Erfiillung einer Schuld in ihrer vereinbarten bzw. ur-
S‘prﬁng]lich geschuldeten Wihrung auf devisenrechtliche Hindernisse, so
kann das zur Umrechnung in eine andere Wihrung AnlaB geben, in der
die Zahlung von solchen Beschridnkungen frei ist. Zwar wird allgemein
gelehrt, daB die Rechtsfolgen devisenrechtlicher Verbote dem Schuld-
statut Zu entnehmen seien — was richtig erscheint —und daf dann das be-
treffende Verbot entweder unbeachtlich sei oder zu denselben Folgen
wie ein gesetzliches Verbot des Schuldstatuts, d.h. regelméBig zur Nich-
righeit der Verpflichtung fiilhre''7. Im Anwendungsbereich des IWF-Sta-

114 S. fiir die Schweiz Art. 67 SchKG, fiir Deutschland BGH NJW 1962, 109, fiir Eng-
1and Schorsch Meier v. Hennin a.a.0.

115 womit Ersatzanspriiche wegen Verzugsschadens (oben 111 2¢) nicht ausgeschlossen
sind. Ob aber der Gliubiger einfach wegen unzureichender Befriedigung weiter voll-
strecken kann — so Neumeyer 187, KG JW 1924, 411 -, erscheint zweifelhaft.

vl § 69 KO, s. auch Neumeyer 189, zum englischen Recht Re D :

e (1g976) 2 All E.R. 669 (Ch.ID.)),. ’ yhamics Corp.,

Bydlinski, JBI 1959, 526, 530; Mann 400 ff. Die faktische Beriicksichtigung in An-

wendung von Unmbglichkeitsregeln wird heute iiberwiegend Verworfen, s, Mann

420, Schwind, JBI 1959, 67. T
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tuts bestimmt Art. VIII 2 (b) selbstdie Rechtsfolge mit dem Terminusder
,unenforceability*, iiber dessen Bedeutung zwar viel diskutiert wurde,
aber Einigkeit immerhin insoweit besteht, daB der Anspruch nicht erfiillt
zu werden braucht''8. :

M.E. muB man die Rechtsfolge einer — sei es wegen Zugehorigkeit
zum Schuldstatut, sei es kraft Sonderankniipfung nach Territorialitts-
grundsitzen'1® — fiir beachtlich erkannten Devisenbeschrankungen zwar
durchaus aus der Perspektive des Schuldstatuts, aber im Ergebnis doch
etwas differenzierter sehen. Das Schuldstatut kann andere Rechtsfolgen
als die Nichtigkeit oder als nur Nichtigkeit vorsehen bzw. ermoglichen —
beispielsweise nach deutschem Recht auf der Grundlage von §§ 140,
242 BGB —, und in jedem Falle erscheint es interessengerecht, eine Um-
stellung der Schuld auf eine andere, hindernisfreic Wihrung in Erwa-
gung zu zichen. Dasselbe gilt auch, wenn das Schuldstatut die Eingehung
einer Fremdwihrungsschuld schlechthin verbietet (s. oben III 1)12°,
gleichgiiltig ob man diese Verbote als i.e.S. devisenrechtliche qualifi-
ziert.

Ahnlich wurde im ost-westdeutschen Zahlungsverkehr von denjeni-
gen Autoren und Gerichten argumentiert, die eine Schuld zunéchst in
der anderen Wihrung als entstanden ansehen, auch wenn man richti-
gerweise die devisenrechtlichen Gegebenheiten (bei auBervertraglichen
Anspriichen) bereits bei der Bestimmung der urspriinglichen Schuld-
wiahrung zu beriicksichtigen hat'2?,

Damit ist aber noch nicht die Frage beantwortet, auf welchen Zeit-
punkt die Umrechnung zu beziehen ist, und hier diirfte auch eine einheit-
liche Antwort nicht méglich sein. So mogen auf der einen Seite die Par-
teiinteressen eine Umstellung verlangen, die das Wihrungsrisiko in dem
intendierten Sinn aufrecht erhilt, also eine Umrechnung auf den Zeit-
punkt der Zahlung, wihrend auf der anderen Seite moglicherweise der
Schutzzweck des Verbotes, welches die urspriingliche Wahrung betrifft,
gerade diese Risikoverteilung unterbinden will, also eine auf den Zeit-
punkt des Vertragsschlusses bezogene Umrechnung gebietet.

118 S. Mann, JZ 1970, 709, 714.
119 Bydlinski a.a.O.; Habscheid 69 ff.
120 Gelegentlich sicht spezielle Gesetzgebung ausdriicklich eine Umstellung auf die na-

tionale Wahrung vor; s. Mann 186 zum griechischen Recht.
121 Hierzu Staudinger-Gamillscheg RdNr. 410 f. m. weit, Nachw.;

IPRspr. 1976 Nr. 86.

LG Frankenthal
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b) Einer Umrechnung bedarf es auch, wenn der Schuldner Teilzah-
[ungen in anderer als der Schuldwihrung erbringt oder mit einer Gegen-
forderung in anderer Wahrung aufrechnet — sofern beides im Einzelfall
{iberhaupt zulassig ist. Angemessen diirfte regelméBig eine Umrechnung
zum Kurs im Zeitpunkt der Teilzahlung oder Aufrechnungserklirung
sein’?2,

c) Zur gezielten Korrektur des Fremdwahrungsrisikos durch Umstel-
lung auf eine Zweitwahrung von Rechts wegen oder kraft vertraglicher
Vereinbarung s. bereits oben 111 und V.

3. Probleme bei gespaltenem Kurs

Beispiel: Die Umrechnung zwischen DM-Ost und DM-West'23. Ein
gespaltener Kurs tritt fast immer auf, wenn der freie Geldverkehr Be-
schrankungen unterworfen und ein bestimmter Umrechnungskurs
kiinstlich aufrechterhalten wird, gleichzeitig aber das Wihrungsland
seine Wihrung nicht 100 %ig unter Kontrolle zu halten vermag. Es tritt
hier also auch ein unmittelbarer Zusammenhang zwischen gespaltenem
Kurs und Devisenbeschrankungen zutage.

Welcher Kurs in solchen Fillen, insbes. ob der ,,offizielle‘* oder der
,freie’ oder Wechselstubenkurs der Umrechnung zugrundezulegen ist,
richtet sich zunichst einmal nach der speziellen Rechtsgrundlage der
Umrechnung, wenn diese, wie § 244 I1 BGB, hieriiber etwas aussagt'?,
Im iibrigen wird das entscheidende Gericht jedenfalls dann den offiziel-
len Kurs anwenden, wenn €s dessen Festsetzung fiir sich als verbindlich
erachtet, so insbes. wenn die Kursreglementierung seiner lex fori zuge-
hort. Aus Art. VIII2 (b) des IWF-Statuts diirfte allerdings eine Maligeb-
lichkeit ausliandischer Zwangskurse nicht herzuleiten sein. An dritter
Stelle ist die Entscheidung vom Schuldstatut her zu treffen. Erweist sich
als Folge einer dieser Uberlegungen der , kiinstliche** Kurs als maBgeb-
lich, so werden allerdings letztlich die Interess€nwertungen auf der
Grundlage der lex fori als Korrektiv eine erhebliche Rolle spielen, sei es

{22 Zur Aufrechnung s. NuBbaum, Das Geld § 23; Palandt-Heinrichs § 387 BGB

Anm. 5. ]
123 Nachweise hierzu b. Palandt-Heldrich vor Art. 12 EGBGB Anm_7h. S, ferner LGe

Mannheim und Wuppertal, IPRspr. 1976 Nr. 184, 185.
{24 Van Hecke will unmittelbar auf das Schuldstatut zurlickgreifen (3¢ - 14).
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unter Berufung auf den ordre public, sei es durch ihre mehr oder minder
plausible Transposition in das Schuldstatut.

Fiir die Interessenwertung sollte der Leitgedanke sein, daB die Wah!
des Kurses mit der Verteilung des Wihrungsrisikos konsistent sein mub.
Soll die Umrechnung risikoneutral sein, so muf} auch der Kurs entspre-
chend gewiihlt werden; ist ein bestimmter Eingriff in das Wiahrungsrisiko
beabsichtigt, so mu3 auch der Kurs dazu passen.

Von der soeben behandelten Frage zu unterscheiden ist diejenige, die
im Ost-West-Verhiltnis die gréBte Rolle gespielt hat: die Frage, welcher
Betrag in welcher Wihrung bei Unterhaltsleistungen zu erbringen ist.
Die Antwort hierauf ist aber richtiger Ansicht nach schon bei der Be-
stimmung der Unterhaltsschuld zu finden, s. oben 1II 1,2.

VIIl. Ausblick
1. Zusammenfassung

Sachrechtlich geht es immer um zwei Fragen. Die Bestimmung der
Wihrung, in der eine Schuld besteht, alternativ erfiillt werden kann etc.,
entscheidet dariiber, ob und in welcher Wihrung iiberhaupt ein Fremd-
wihrungsrisiko besteht. Die Bestimmung des in dieser Wéahrung zu zah-
lenden Betrags entscheidet abschlieBend dariiber, ob und in welcher
Hohe die wirtschaftlichen Folgen aus einer Auf- oder Abwertung der
Wihrung eine Partei treffen.

Kollisionsrechtlich ist die wichtigste Entscheidung die Bestimmung
des Schuldstatuts. Es ist die wichtigste Rechtsquelle fiir sachrechtliche
Antworten, und gleichzeitig liefert es mit der Angabe von Wahrung und
Zahlungsort die wichtigsten Ankniipfungselemente fiir weitere
(,,zweitwichtige*) Rechtsordnungen.

Beide Entscheidungsebenen weisen nun eine Gemeinsamkeit auf: Je
mehr man sich von dem typischen und unproblematischen vertragsrecht-
lichen Grundfall entfernt, desto groBere Entscheidungsspielriume wer-
tender Rechtsfindung sind erdffnet. Im Sachrecht liegt das hauptsichlich
daran, daB die maBgeblichen Regeln in vielen Rechtsordnungen schon
ihrer Existenz nach nicht als geschriebenes Recht fixiert oder nur als Ge-
neralklauseln bzw. mit erheblicher Randunschirfe vorgegeben sind.
Erst recht gilt das bei vertraglichen Schuldverhiltnissen, wenn die
Rechtsfolge aus einem zweifelhaften oder gar nur hypothetischen Par-
teiwillen abgeleitet werden soll.
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von den Grundsiitzen des IPR liber die Festlegung des Schuldstatuis
war hier bisher noch nicht die Rede. Bei vertraglichen Schuldverhaltnis-
sen erwachsen die Wertungsspielrdume wiederum auf die soeben ge-
nannte Weise, wenn die Parteien nicht unzweideutig eine Rechtswahl
getroffen haben. Hinzu treten spezielle Zweifelsfragen wie etwa die
Funktion des Erfiillungsorts bei der Bestimmung des anwendbaren
Rechts. Was auBervertragliche Schuldverhiltnisse betrifft, so braucht
nur an die Streitfrage lex loci delicti oder gemeinsames Heimatrecht fir
das Deliktstatut — mit besonderer Problematik auf Spezialgebieten wie
demjenigen der Schiffszusammenstofe’?® — erinnert zu werden.

Damit miindet auch das wahrungsrechtliche Thema in die beiden Fra-
gen ein, die mir als die derzeit wichtigsten Methodenfragen des IPR er-
scheinen: Welche Wertungselemente fliefen in die kollisionsrechtliche
Entscheidung ein, welche Wertungselemente in die Anwendung auslindi-

schen Sa chrechis?

2. International-privatrechtliche Interessenjurisprudenz

a) Aut kollisionsrechtlicher Ebene stammt eine sehr kontroverse
Antwort von jenen amerikanischen Theorien der interest analysis in der
speziellen Form des better law approach, die auch in Deutschland bereits
hinreichend bekannt geworden sind'26. Man soll in kollisionsrechtlichen
7weifelsfillen, also wenn die letzte Entscheidung zwischen zwei oder
drei konkurrierenden Rechtsordnungen nach den anerkannten Regeln
des IPRnicht mehriiberzeugend getroffen werdenkann'?7, zwischen den
Regclungsinh alten dieser Rechte im Hinblick auf die im konkreten Fall
petroffenen Interessen abwigen mit dem Ziel, dasjenige Sachrecht zur
Anwendung zu bringen, das den implizierten Interessen, den Parteiin-
teressen wie den offentlichen Interessen2®, am besten gerecht wird. —

Hierzu Roth-Plett, RabelsZ 42, 662 (1978).

s. aus dem amerikanischen Schrifttum vor allem Leflar, American Conflicts Law,
1977, §§ 107, 109; Ehrenzweig, Private International Law. 1967, Sect. 42 ff; Han-
cock, Festschr. Yntema, 1961, S. 365; Leflar, 54 Calif. L. Rev. 1584 (1966); kritisch
O otzt Bodenheimer, Festschr. Mann, 1977, S. 123. Aus dem deutschen Schrifttum
Juenger. Zum Wandel des IPR, 1974 Zweigert, RabelsZ 37, 435 (1973) - grund-
sidtzlich befiirwortend; Kegel, bei Juenger a.a.0. 35 ff; Neuhaus, RabelsZ 35, 401
(1971) - kritisch.

7 weigert a.a.0.: s. auch Roth-Plett a.a.0. fiir SchiffszusammenstoBe.

#um Stellenwert des &ffentlichen Interesses im IPR E. Rehbinder, JZ 1973, 151.
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Auch die iiberwiegende und zum Teil herbe Kritik, auf die diese Lehren
gestoBen sind, darf-als bekannt vorausgesetzt werden. Ihre grundsétzli-
che Berechtigung soll hier nicht diskutiert werden, sondern lediglich eine
spezielle Adaption der kollisionsrechtlichen Interessenjurisprudenz, fiir
die gerade das wihrungsrechtliche Thema in besonderer Weise pridis-
poniert erscheint: die Zusammenschau von kollisionsrechtlicher und
sachrechtlicher Wertentscheidung. Es ist ja kein Zufall, da auch in der
vorangegangenen Erorterung kollisions- und sachrechtliche Erwégun-
gen sich bestindig die Hand reichten; vielmehr ist diese untrennbare
Verkniipfung schon ldngst als Charakteristikum des internationalen
Wihrungsrechts erkannt?29,

b) Interessen- oder Wertungsjurisprudenz, als (relative) Freiheit des
Richters zu wertender Rechtsfortbildung gegeniiber seiner eigenen lex
fori gesicherte Erkenntnis der Rechtssoziologie wie der juristischen
Methodenlehre'39, hat grundsitzlich ebenso ihren Platz und ihre Be-
rechtigung bei der Anwendung auslindischen Sachrechts. Freilich mag
die Vorstellung befremdlicher erscheinen, daB auch ein ausldndisches
Gericht sich von seinem fremden Wertehorizont her in den Entwick-
lungsprozeB inldndischen Rechts einmischt, wurde doch schon pointiert
formuliert, ein Richter kénne ,,zur Not fremdes Gesetz, aber niemals
fremdes Recht sprechen*131. Indessen: wenn schon das Gesetz selbst zu
wertender Ausfiillung zwingt, weil im Wege schlichter (sprachlicher)
Subsumtion eine Entscheidung nicht herstellbar ist, bleibt auch dem aus-
ldndischen Gericht nichts anderes iibrig. Und in der Alternative einer
voluntativen Rechtsfortbildung — weil die primire Gesetzesaussage
nicht ohne weiteres als interessengerecht akzeptiert wird —ist zwar dem
ausldndischen Gericht sicher besondere Vorsicht und Zuriickhaltung
anzuraten, aber ein absolutes Verbot wird man auch hier nicht ausspre-
chen konnen'32. Rein faktisch mag sogar die Neigung zur Emanzipation
vom Gesetz beim ausldndischen Gericht héidfig stirker ausgeprégt sein.

Dies braucht auch keine kommunikationslose Einmischung zu bedeu-
ten, vielmehr kann das ausldndische Gericht sich argumentativ mit dem

129 S.Mann 167: ,, There is probably no branch of the law where the intrinsic connection
between private international law and municipal law is more apparent and more diffi-
cult than that relating to foreign currency."

130 S. nur BVerfGE 34, 269 (einschrinkend zuletzt BVerfG NJW 1979, 305) und zum
Schrifttum statt anderer Roth, Ju$ 1975, 617, und MK § 242 RdNr. [3 ff. m. Nachw.

131 Vischer, Schw. Jb. int. Recht 12, 75, 82 (1955) mit Zitat Speiser.

132 S. Neuhaus, Die Grundbegriffe des IPR, 2. Aufl,, § 43 1V.
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Interessenkonflikt und dem Stand der Meinungen auseinandersetzen,
sich gewissermalen in den nationalen ProzeB dialogischer Rechtsfort-
bildung einschalten, in dem die verschiedenen Gerichte und anderen In-
stitutionen eines Landes verbunden sind und Konsensbildung versu-
chen'3?, und diesen damit gleichzeitig internationalisieren.

Beispiel: Die niederléndische Rechtsprechung hat, obwohl das Gesetz
den Verzugsschaden quf Zinsen beschrinkt, den Ersatz eines Fremd-
wahrungsverlustes als Verzugsschaden zugelassen'3. Ist es vorstellbar,
ist es zuldssig, daB ein niederlindisches, ein deutsches Gericht in dersel-
ben Weise Art. 1153 Code civil teleologisch reduziert? Kommt es dabei

darauf an, inwieweit sich die Meinungen in Frankreich zu dieser Frage
schon entwickelt haben?

Nachweisbar ist eine solche grenziiberschreitende Internationalisie-
rung der juristischen Diskussion immerhin bereits auf Gebieten interna-
tional vereinheitlichten Sachrechts, so etwa auf weiten Strecken des
Seehandelsrechts?®, und eine Vorstufe hierzu ist schon erreicht, wenn
gelegentlich _ und so auch im Wihrungsrecht'3® — Argumente zur Fort-
bildung des eigenen Rechts aus dem Ausland bezogen werden'?’.

7wei Einschriankungen sind freilich sogleich anzuschlieBen. Zum ei-
nen laBt sich von vornherein nicht jede Wertung , entnationalisieren®.
go fragt sich beider Beriicksichtigung offentlicher Interessen ganz grund-
sitzlich, ob hier nicht jedes Forum ungeachtet der lex causae seine eige-
nen Interessen einbringt — mit erheblichen Konsequenzen etwa fiir die
oben (111 3) diskutierte Reichweite des nominalistischen Prinzips, die
dann auf die Wihrung des Forums zu zentrieren wire. — Zum anderen
fehlt jenseits der nationalen Grenzen der stabilisierende Schirm eines
cinheitlichen Instanzenzuges, dessen essenticlle Bedeutung fiir jede
richterliche Rechtsfortbildung keines weiteren Nachweises bedarf.
Doch kann man diese Unsicherheitsmomente auch nicht dadurch aus-

riumen, da8 man ecine Fiktion bloBer Subsumtion auslidndischen Rechts

aufrechterhalt.

133 Fikentscher, Methoden des Rechts, Bd. IV, 1977, S. 355; Roth MK § 242 RdNr. 23.

134 S. oben Fn. 60.

135 S.zum seerecht Roth, ZHR 142, 626 (1978).

136 Einen glisches Beispiel: Lord Denning bezieht sich in der Schorsch Meier-Entschei-
dung (oben Fn. 110) auf die von Mann diskutierten kontinentaleuropaischen Vorbil-

der.
137 S auch Neuhaus a.a.0.
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¢) Sind mithin Interessenwertungen potentiell in der Anwendung
ausldndischen Sachrechts ohnehin eingeschlossen, so bringt die Einbe-
ziehung der kollisionsrechtlichen Ebene in den ProzeB der Interessen-
abwidgung qualitativ kein neues Element hinzu, auch wenn der Ent-
scheidungsprozeB als solcher durch die Einbeziehung der kollisions-
rechtlichen Alternativen sicher an Komplexitit gewinnt. Angewandt auf
das Fremdwihrungsrisiko: der Richter wigt unter dem Gesichtspunkt
einer interessengerechten Risikoverteilung zwischen den mehreren
Rechtsfolgen ab, die sich ihm in der Kumulation der kollisionsrechtli-
chen und der sachrechtlichen Palette eréffnen. Als Leitlinien bieten sich
unter anderem die eingangs (oben I 2) entwickelten Gesichtspunkte an.
Ein solches Bemiihen um die sachgerechte Lésung der wiahrungsrechtli-
chen Sachprobleme erscheint mir im Ergebnis fruchtbarer, als sich in den
kollisionsrechtlichen Vorfragen festzufahren.

Bei einer so verstandenen international-privatrechtlichen Interessen-
jurisprudenz geht es also nicht um eine Zensur auslindischer Rechtsord-
nungen. Insofern ist der Ausdruck ,,better law approach** ungliicklich
gewiéhlt und nur geeignet, eine unterschwellige Abwehrhaltung und vor-
schnelle Pauschalurteile nach Art des ,,Jeder Staat hiilt sein Privatrecht
fiir das gerechteste‘‘13® zu provozieren, dic dem WertungsprozeB nicht
gerecht werden.

Ein grundsitzlich gewichtigerer Einwand gegen alle Erscheinungs-
formen der ,,interest analysis* ist freilich das Rechtssicherheitsinteresse.
Doch tritt es, zumindest in Gestalt des Privisionsinteresses der Partei-
en'¥, in dem speziellen wihrungsrechtlichen Zusammenhang eher in
den Hintergrund. Denn eine Suche nach der Rechtsordnung, die die in-
teressengerechteste Abhilfe gewihrt, kommt von vornherein nur bei au-
Bergewohnlichen Verwirklichungen des Fremdwihrungsrisikos in Be-
tracht, und diese stellen schon als solche und ohnehin einen unerwarte-
ten Einbruch in das Vorstellungsbild der Parteien dar.

Es bleibt die Befiirchtung einer gewissen ,,Nationalisierung* der kolli-
sionsrechtlichen Wertung, weil eine Pridisposition des Richters fiir den
Wertehorizont seines Forums schwerlich geleugnet werden kann. Doch
sollte man sich dariiber im klaren sein, daB ein offenes Bekenntnis zu €i-

138 Kegel, Festschr. Lewald, 1953, S. 259, 270; dhnlich Firsching, ZfRV 1975, 99, 108.5.
demgegeniiber zur Fahigkeit des Abwigens Zweigert a.a.0. 441.
139 Hierzu Noll, Gesetzgebungslehre, 1973, S. 269; Roth, Festschrift Bosch, 1976, S.

832.
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ner kollisionsrechtlichen Interessenjurisprudenz dem Richter nichts an-
sinnt, was er nicht in Zweifelsfillen in verdeckter Wertung ohnehin
tite140, Demgegeniiber vermag die bewuBte Reflexion dieses Vorgangs
die zugrunde liegende WertmaBstabe — jedenfalls in den Grenzen einer
gewissen Geistesverwandtschaft der beteiligten Rechtsordnungen — dis-
kutierbar zu machen. Gelange es, i.S. jenes bereits genannten dialogi-
schen Prozesses auf der Grundlage offengelegter Interessenbewertung
eine Diskussion iiber das pro und contra bestimmter Losungen zu fiih-
ren, sieauf internationaler Ebene zu fiihren und im Ergebnis gar zu inter-
nationaler Konsensbildung zu gelangen, so wiire dies der flexibelste und
vielleicht aussichtsreichste Weg zu internationaler Rechtsvereinheitli-
chung und gleichzeitig die iiberzeugende Antithese zu jeder Befiirch-
tung, daB die hier skizzierte Wertungsjurisprudenz einen Riickfall in
Rechtsnationalismus und lex fori-Denken bedeute.

140 Zutr, Clark v. Clark, 107 N.H. 351, 222 A. 2d 205 (1966).
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Thesen

zu dem Referat von Prof. Dr. Giinter H. Roth

I. Das Fremdwdahrungsrisiko:

1. Das Fremdwihrungsrisiko ist—speziell im System des Floatens — eine
alltdgliche und voraussehbare Erscheinung; durch geeignete wirt-
schaftliche Vorkehrungen kann es in weitem Umfang gedeckt wer-
den.

2. Die AuBenwertinderung tritt — wiederum speziell im System des
Floatens — als relative Verdnderung zwischen zwei Wihrungen zuta-
ge; das erschwert es, die Kursabweichung jeweils einer bestimmten
Wihrung als deren absolute AuBenwertidnderung zuzuschreiben.

3. Insoweit die AuBenwertédnderung das Inflationsgefille zwischen den
beiden Wihrungsordnungen zum Ausdruck bringt, minimiert die
MaBgeblichkeit der hirteren Wihrung Inflationsgewinne und -verlu-
ste.

1. Schuldstatut — Wihrungsstatut — Territorialprinzip:

1. Wahrend fiir die rechtliche Bewiltigung des Fremdwihrungsrisikos
haufig — zu Unrecht — die Frage der Anwendung auslandischen Wah-
rungsrechts in den Vordergrund gestellt wird, kommt die Schliissel-
stellung dem Schuldstatut zu.

2. Fiir den praktisch wichtigsten Fall eines vertraglichen Schuldverhilt-
nisses mit eindeutig vereinbarter Wihrung ist es feststehendes Recht,
dafl innerhalb sehr weiter Toleranzgrenzen in die Risikoverteilung
nicht korrigierend eingegriffen wird. Jegliche Diskussion hieriiber
kann sinnvollerweise nur atypische Fille betreffen, in denen tatséch-
liche oder rechtliche Unklarheiten oder besondere Hirten Wer-
tungsspielrdume er6ffnen.
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I1I. Die sachliche Wirkungsbreite des Schuldstatuts:

1. Das Schuldrecht teilt das Fremdwéhrungsrisiko durch Bestimmung
der Schuldwihrung zu, dies insbes. bei unklarer Vertragsbestimmung
und bei gesetzlichen Schuldverhiltnissen.

2 Die Valorisierung von Geldwertschulden zugunsten des Gliubigers
eliminiert das Fremdwihrungsrisiko oder verlagert es auf den
Schuldner. Auch der Schuldnerverzug kann eine Risikoverlagerung
bewirken.

3. Der geldschuldrechtliche Nominalismus wird auch auf Fremdwih-
rungsschulden erstreckt; von der Interessenlage her ist dies nicht un-
zweifelhaft. Zumindest ist im Einzelfall eine Anpassung nach Maf3-
gabe der hirteren Wihrung erwdgenswert.

IV. Die beschrinkte Bedeutung des Wihrungsstatuts:

Die Ankniipfung von Wahrungsrecht spielt erst bei einer Wahrungsum-
stellung fiir den sog. rekurrenten Anschlufl eine Rolle, ferner wenn das
Wihrungsrecht einen Ausgleich von Wertverlusten vorsieht.

V. Die vertragliche Regelung des Fremdwdhrungsrisikos
(Wahl der Schuldwdihrung, Kurssicherungsklausel):

1. Kollisionsrechtlich ist fiir Auslegung und Giiltigkeit in erster Linie
das Schuldstatut maBgeblich; besondere Rechtsvorschriften wie § 3
wihrG konnen aber einerseits ihren sachlichen Geltungsanspruch
verengen, andererseits iiber das Schuldstatut hinaus eine einseitige
Ankniipfung beanspruchen.

Materiell eroffnet die Kurssicherungsklausel im internationalen
Rechtsverkehr den Weg zu einer differenzierten Risikoverteilung;
diese Funktion verdient grundsitzlich rechtliche Anerkennung.
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VI. Wihrungsumstellung infolge Ersetzungsbefugnis einer Partei, aus
prozessualen, Vollstreckungs- und Konkursgriinden, wegen devisen-
rechtlicher Hindernisse etc.:

1. Die Umstellung kann sich immer dann auf das Fremdwahrungsrisiko
auswirken, wenn die Umrechnung nicht nach dem freien Kurs im
Zeitpunkt der effektiven Zahlung erfolgt.

2. Kollisionsrechtlich gilt im praktisch wichtigsten Fall des § 244 BGB
dasselbe wie oben V 1.

VII. Materielle Interessenabwigung bei der Anwendung auslandischen
Sachrechts und bei der Bestimmung des Schuldstatuts:

1. Die empirischen Befunde und methodischen Grundsitze der Wer-
tungsjurisprudenz gelten auch unter der Herrschaft ausldndischen
Sachrechts.

2. In die rechtsfolgeorientierte Wertentscheidung lassen sich auch die
auf kollisionsrechtlicher Ebene eroffneten bzw. anders nicht auflos-
baren Alternativen einbeziehen. Fiir kollisionsrechtliche Zweifels-
fille wird eine vorrangige Diskussion der sachlichen Losungen mit
dem Ziel grenziiberschreitender Konsensbildung befiirwortet.
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Summary
Revaluation and Devaluation in Private International Law

by Professor Dr. Giinter H. Roth, Innsbruck

I. The foreign currency risk:

. This risk is, al least under a system of floating exchange rates, an
every-day-affair. To a great extent, it can be anticipated and provided
for by specific economic means.

_ The appreciation or depreciation of any currency being expressed in
relation to another given currency, it is difficult to attribute the ap-
preciation (depreciation) or part of it specifically to either currency.
. Very often such relative appreciation or depreciation by and large
corresponds to the difference in inflation rates between the two coun-
tries. Then, reference to the stronger currency has the effect of mini-
mizing debtor’s gains and creditor’s losses due to inflation.

JI. Lex causae — law of the currency — territorial approach.

_ As to the legal treatment of the foreign currency risk, the principal
question is not the applicability of foreign currency law but rather the
choice and the application of the lex causae.
_ In the most common case of a contractual relationship and a mone-
tary obligation precisely expressed in a given currency, the legal ans-
wer to the foreign currency risk is universally accepted: The law does
not interfere with the risk distribution agreed upon by the parties.
Any discussion of legal remedies, therefore, can reasonably concern
exceptional cases only.
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IIl. The lex causae:

1. By denominating the currency of the obligation, the lex causae distri-
butes the foreign currency risk. This is true, in particular, in case of
ambiguous party agreements and non-contractual relationships.

2. The valorization of certain debts (in favor of the creditor) either eli-
minates the foreign currency risk or transfers it to the debtor. Dama-
ges for delayed payment may have the same effect.

3. The nominalistic principle normally is extended to foreign money ob-
ligations as well. This point of view is not necessarily convincing; at
least an orientation towards the stronger currency might be taken into
consideration — depending on the merits of the individual case.

IV. The law of the currency:

The law of the currency comes to bear in cases of an alternation of the
monetary system only: problems of the ,,recurrent link* and of revalori-
zation.

V. Contractual disposition of the foreign currency risk
(choice of the currency, currency clauses):

1. The law governing these questions is the lex causae. Special statutory
provisions such as § 3 of the German Currency Law, however, may
claim authority beyond the scope of the proper law.

2. In substance, the potential value of currency clauses as a means of
furthering a more adequate distribution of the foreign currency risk
deserves legal recognition.

VI. The conversion of foreign monetary obligations:
1. Such conversion — which may take place for various reasons — affects
the distribution of the foreign currency risk if the rate of conversion s

not based on the date of actual payment.
2. For the law governing conversion see supra V 1.
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VII. Interest analysis in applying foreign substantive law and in
determining the proper law:

1. The methods of interest an alysis established in domestic law are valid,
in principle, for the application of foreign law as well.

5. In the field of currency law, where the intrinsic connection between
private international law and substantive law is obvious, interest ana-
lysis as the method of making substantive law decisions can easily be
extended to choice of law questions not resolved by unambiguous
conflict of law standards (i.e. a somewhat scaled-down version of the
so-called ,,better law approach®).
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Diskussion
Zu den Referaten Hahn und Roth

Zieger: Mein Interesse gilt in erster Linie dem Referat von Herrn Kol-
legen Hahn, dessen Brillanz der Herr Vorsitzende mit vollem Recht ge-
lobthat.Ich mochte dies meinerseits noch durch den Hinweis abzurunden
versuchen, daB ich die Integrierung des Themas in die 6konomischen
7usammenhinge, aus denen in der Tat das juristische Thema der Auf-
wertung und Abwertung lebt, ganz vortrefflich fand. Nehmen wir das
Thema aus diesem 6konomischen Spannungsfeld heraus, so — meine ich
_ kommt das Volkerrecht allein bei einer isolierten Betrachtung sehr
schlecht weg. Herr Hahn hat die sich seit dem August 1971 haufenden
Fixpunkte der Entwicklung contra constitutionem sehr plastisch heraus-
gearbeiltet. Volkerrechtlich kommt man nicht an dem Ergebnis vorbei,
daB die Grundlagen der volkerrechtlich im Abkommen iiber den IMF
verankerten Entscheidungen erstens fiir feste Wechselkurse mit einem
Genehmigungserfordemis fiir Paritdtsdanderungen zur Abwehr solcher
Abwertungslawinen, wie sie in den 30er Jahren stattgefunden haben,
‘und zweitens fiir die Bindung an den Dollar mit der Verkniipfung an das
Gold durch die mehr oder weniger autonomen Entscheidungen einiger
wichtiger Mitglieder des IMF aus den Angeln gehoben worden sind.
Die in dieser Lage unternommenen rechtlichen Rechtfertigungsver-
suche wollen alle nicht recht iiberzeugen. Mit dem Argument des Ge-
wohnheitsrechts zu arbeiten — der Referent hat selbst davon gesprochen
—, kénnte allenfalls auf eine nachtréglich heilende Wirkung hinauslau-
fen, es wére nicht imstande, den eigentlichen Akt der Abkehr von dem
System von Bretton Woods zu rechtfertigen. Das andere Argument der
derogierenden Kraft von WillensentschlieBungen, die man im Sekun-
darrecht oder in der Willensmacht der Mitgliedstaaten auBerhalb der
vereinbarten Satzungsinderungen verankern mochte — im Europarecht
wird In vergleichbaren Situationen gern von den Mitgliedstaaten als den
Herren der Vertrige* gesprochen —, vermag gleichfalls nicht recht zu
- epzeugen. In meiner Sicht ist 1944 in Bretton Woods ein Experimeny

ge

iibe
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in Szene gegangen: durch Beschneidung souveriner staatlicher Abwer-
tungsmoglichkeiten Vertrauen in das internationale Wihrungssystem
hereinzubringen und durch die genannten weiteren Grundsatzentschei-
dungen Ordnung im zwischenstaatlichen Wahrungswesen als Grundlage
des ganzen Welthandels zu schaffen. Es war der Versuch — pointiert ge-
sagt —, dirigistische Elemente in der internationalen Wihrungslage zu
verankern. Es hat jahrelang ausgesehen, als wenn dieses so angelegte Sy-
stem funktioniert, doch bestehen Zweifel, ob ihm wegen der Dollarsi-
tuation wirklich eine echte Bewihrungsprobe abverlangt worden ist. Als
es dann zum Schwure kam, hat dieses System in seinen Kernpositionen
das nicht tragen konnen, was man von ihm erwartet hatte. Gerechter-
weise wird man sagen miissen, es hat dies nicht tragen konnen. Meiner
Ansicht nach wird man generell die Frage aufwerfen miissen, ob das
Volkerrecht nicht iiberfordert ist, ein solches einschneidendes Ord-
nungskonzept gerade dort zu gestalten, wo im Grunde genommen auch
die Staaten selbst keine eigene freie Entscheidungsmoglichkeit iiber
Abwertung oder Aufwertung besitzen. Im Bereiche der Konjunkturpo-
litik mégen die Staaten einigermaBen frei sein, doch in der Wahrungspo-
litik hat der Staat friiher oder spiter nur die Anpassungen zu vollziehen,
die sich aus der Wirtschafts- und Konjunkturpolitk ergeben. Der inter-
national unternommene Versuch einer weltweiten Wihrungsordnung
durch das Instrument des Vélkerrechts muB darum mit einigen Frage-
zeichen versehen werden.

Diese Feststellung ist wohl nicht allein von theoretischer Bedeutung.
Denken wir an die gestern von Herrn Kewenig vor uns ausgebreitete
. Parzellentheorie*, so konnte es Schule machen, sich unter Hinweis auf
den Vorgang auf dem internationalen Wihrungsgebiet auch bei anderen
Gelegenheiten beengenden volkerrechtlichen Obligationen zu entzie-
hen. Dem miiBite mit dem Hinweis auf die Sondersituation der interna-
tionalen Wihrungslage entgegengetreten werden. Derartige Sonderla-
gen lassen sich im internationalen Wihrungsgeschehen auch sonst leicht
finden. Beispielsweise hat sich der Internationale Wihrungsfonds bei
der Aufnahme Ruminiens 1972 im Hinblick auf die Konvertibilitats-
verpflichtung aus Art. VIII mit der bloBen Absichtserkldrung der ruma-
nischen Regierung begniigt, man werde sich um die Konvertierbarkeit
des Lei bemiihen — obschon man weiB, daB dies recht theoretisch ist.
Ebenso ist im Falle Ruméniens die Berichtspflicht dahin kaschiert wor-
den, daB die Wihrungsdaten nicht veroffentlicht, sondern dem Board
nur vertraulich mitgeteilt werden; in den Statistiken finden sich darum
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rggelméiﬁig insoweit bei Rumiinien Striche. Zu erkliren ist dies alles nur
aus ubergeordneten politischen Erwagungen, das Hineinnehmen Ru-
miniens in die Fonds-Mitgliedschaft zu honorieren und damit das Uber-
springen der Ost/West-Schranken zu demonstrieren. Auch das ist wohl
nur als ein Ausnahmefall zu begreifen; wenn die UdSSR um eine
Fonds-Mitgliedschaft nachsuchen sollte, konnte man ihr Gleiches kaum
konzedieren. Als weiteres Beispiel fiir Ausnahmesituationen im zwi-
schenstaatlichen Wihrungsrecht konnte auf die DDR aufmerksam ge-
macht werden, die in dem von ihr festgesetzten Paritiatsverhaltnis zur
DM alle Aufwertungen der Bundesrepublik Deutschland still mitvollzo-
gen hat; ein anschauliches Beispiel fiir eine noch bestehende innerdeut-
sche Wihrungsverkniipfung.

Betrachten wir auf diesem Hintergrund das Europdische Wihrungssy-
stem, so stoen wir auch hier auf dirigistische Ansétze. Beim Abgehen
von den Leitkursen bedarf es der Zustimmung aller Mitglieder; das be-
deutet eine Beschridnkung der souverinen einzelstaatlichen Entschei-
dung. Zwar ist der Geltungsbereich des EWS kleiner, die in ihm zusam-
mengeschlossenen Staaten verfiigen iiber eine groere Homogenitat als
im IMF-System, doch sind die Einwirkungsmoglichkeiten auf die Mit-
gliedstaaten schiirfer. Im System von Bretton Woods war dem Geneh-
migungserfordernis fiir Parititsdnderungen eine 10 %-Stufe fiir rein na-
tionale Entscheidungen vorgeschaltet worden. Auch hier stellt sich mir
die Frage, ob das Vélkerrecht das Europiische Wihrungssystem wirk-
lich tragen kann. Gerade bei dem EWS wird das Volkerrecht noch in
ganz andere Lage gebracht. Ich mochte den Referenten fragen, ob
hier nicht das Volkerrecht dazu benutzt werden soll, auf einer Art
Schleichweg, gewissermalen von hinten herum eine einheitliche natio-
nale Konjunkturpolitik der Mitgliedstaaten des EWS, zu der man sich in
den Léndern selbst innenpolitisch nicht hat durchringen kénnen, zu er-
zwimgen? Hier wiirde das Volkerrecht zu einer Art Selbstbindung der
n benutzt, iiber eine volkerrechtliche Vereinbarung das durchzu-
wozu intern national die politische Kraft fehlt. Auch das bedeutet
r eine Chance fiir das Volkerrecht. Sollte der Versuch gelingen,
wire €s €in groBartiger Erfolg fiir volkerrechtliche Bindungskraft. Wenn
das Experiment hingegen miBlingt, wird man weitere Minuspunkte fiir
das volkerrecht sammeln. Darum muB ebenfalls hier die eingangs ge-
stellte Frage wiederholt werden, ob die volkerrechtlichen Normen auch
pei diesem erneuten Regelungsversuch auf dem Gebiet der europii-
schen wihrungsordnung nicht iiberfordert sind.

eine

Staate
setzen,
wohl nu
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Béckstiegel: Ich zogere etwas, vor Herrn Mann zu sprechen, aber nun
habe ich das Wort — ich werd’s tun. In der Sache selbst paBt das, was ich
sagen mochte, schon zu dem was Herr Zieger gerade ausgefiihrt hat. Ich
wiirde allerdings die Schwierigkeiten, die er aufgezeigt und als Minus-
punkte fiir das Volkerrecht bezeichnet hat, schlicht als Schwierigkeiten
sehen, die auch in anderen Bereichen der Juristerei vorkommen, und die
Juristen immer dann haben, wenn sie mit extrem dynamischen Entwick-
lungen fertig werden wollen. Die Gesetzesmacher iiberall, auch auf der
nationalen Ebene, tun sich leichter mit statischen Situationen, aber sie
tuen sich auBerordentlich schwer, dynamische Entwicklungen in den
Griff zu bekommen. Das gilt insbesondere fiir die wirtschaftlichen Ent-
wicklungen. Ich glaube, wir finden auf nationaler Ebene viele Parallelen
und insofern wiirde ich das nicht als einen besonderen Fehler des Vol-
kerrechts sehen, obwohl selbstverstindlich hinzukommt, da das Vol-
kerrecht zusatzliche Schwichen hat, die wir alle kennen.

Herr Hahn hat mit Recht in seinem brillanten Referat deutlich ge-
macht, daB auch nach dem neuen IWF-System praktisch eine unbe-
schrinkte wechselkurspolitische Ermessensfreiheit der Staaten weiter-
besteht. Er hat anklingen lassen, und ich wiirde es jedenfalls als These
hier vertreten, daB das letztlich auch weiterhin die Situation selbst im
EWS ist, und zwar aus insbesondere folgenden Griinden: Einmal man-
gels ausreichender juristischer Bindungen, einmal mangels Kalkulier-
barkeit der zeitlichen Halthaftigkeit dieses Systems und schlieBlich auch
— meine ich — mangels des notwendigen Minimums an Gleichartigkeit
bestehender wirtschaftlicher Faktoren und Entwicklungen in den betei-
ligten Landern. Ein solches Minimum ist einfach erforderlich, um auch
nur mittelfristig zu erwarten, daB ein solches System funktioniert. Nicht
befriedigt ist weiterhin das Grundbediirfnis als Wechselkursstabilitat
oder zumindest -kalkulierbarkeit, das nicht meines Erachtens, Herr Zie-
ger, mit Dirigismus zu tun hat, von dem ich personlich sehr wenig halte.
Es ist aber notwendig, sowohl im Verkehr mit den Staaten, um insbeson-
dere mittel- und langfristige Zahlungsverpflichtungen im bilateralen und
multilateralen Verkehr einigermaBen ausgemessen kalkulieren zu kon-
nen. Und insbesondere ist die Wechselkursstabilitit oder zumindest
-kalkulierbarkeit von erheblicher Bedeutung fiir die Entwicklung des
privaten Weltwirtschaftsverkehrs, um Preise und Kosten, die beiden
entscheidenen Faktoren, kalkulieren zu konnen. Ich meine also, daB
auchin den neu geschaffenen Systemen von IWF und EWS letztlich trotz
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des vielen Schaums, der insbesondere um das EWS geschlagen worden
ist, sich nicht so schrecklich viel geindert hat.

Noch eine letzte Anmerkung zu den Hilfskonstruktionen — Sonder-
ziehungsrechte und ECU — als ein RechnungsmaBstab, der inzwischen
nicht nur beliebt bei den jeweils direkt beteiligten Staaten ist, sondern
auch bei auBenstehenden, die sich frither an Gold oder Dollar orientiert
haben und das heute nicht mehr tun wollen oder kénnen und dann mei-
nen, die Sonderziehungsrechte oder vielleicht in der Zukunft auch das
ECU als RechnungsmaBstab auch fiir sich annehmen zu konnen. Ich
glaube diese Rechnungseinheiten konnen ihre Funktion erfiillen zwi-
schen den direkt beteiligten Staaten — solange diese beteiligt sind.

Sie sind eine Hilfskonstruktion auch fiir AuBenstehende, die keine
andere Rechnungseinheit haben, die Ihnen paBt. Sie komplizieren zum
Teil aber auch noch zusitzlich die Beziehungen und die Berechnung von
7 ahlungsverpflichtungen. Nur ein ganz kurzes Beispiel: Es gibt Bei-
spiele anderer Art. In den Bezeichnungen fiir die Haftungsgrenzen des
Wwarschauer Abkommens ist in letzter Zeit die Umstellung auf Sonder-
ziehungsrechte eingefiigt worden. Was wir dabei feststellen ist, da3 man
einmal IWF-Mitglieder hat, fiir die die Losung relativ leicht anzuwenden
ist. Dann gibt es Staaten, deren nationales Recht erlaubt, sich zumindest
an die Sonderziehungsrechte als RechnungsmaBstab anzuschlieBen.
Dann gibt es wieder Staaten, die nach ihrem nationalen Recht noch nicht
einmal das tun konnen; fiir diese blieb dann gar nichts anderes iibrig, als
auf den alten GoldmaBstab zuriickzugreifen. Das System wurde also
komplizierter als es vorher war.

Hahn: (Zwischenruf): Und das ist Vertragsrecht!

Oppermann: Ich schlieBe sehr gern an Hernn Bockstiegel an. — Herr
Hahn, Sie haben immerhin gesagt, das EWS sei ein gewisser Hohepunkt
der bisherigen Versuche, staatliche Wahrungen international oder iiber-
national zu stabilisieren.

Herr Hahn (Zwischenruf): Konditionierend, jawohl, konditionie-
rend! Herr Oppermann: Gut, auch ich spreche nur mit allen ,,Konditio-
nierungen’’. Aber ist es nicht alles andere als ein Zufall, da der etwas
ambitiosere Versuch des EWS auBlerhalb des reinen Vélkerrechts ge-
wagt wird? Das Ganze hat doch mit dem Europarecht und seinen beson-
deren Anspriichen hinsichtlich der innerstaatlichen Wirksamkeit der
europdischen Normen etwas zu tun! Ich will das nicht iibersteigern, — Es

mag sein, daB sich das EWS faktisch wieder in Schaum auflost. Aber wir
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sind hier zunédchst einmal als Juristen und nicht als wihrungspolitische
Propheten aufgerufen dazu zu sprechen. Es ist doch so, daB sich das
EWS europapolitisch als Teil des Weges zur umfassenden Wirtschafts-
und Wihrungsunion der EG begreift. Also als eine Schaffung staatsna-
her Zustinde, von Politischer Union oder gar Europiischem Bundes-
staat will ich dabei noch gar nicht reden. Unter diesen Priamissen ist man
doch beim EWS wieder einmal angetreten. Nachdem man friither beim
Werner-Plan einmal gescheitert war, hat man die Idee der Wihrungsu-
nion jetzt unter anderen Auspizien und mit einem etwas anderen System
wieder aufgegriffen. Wenn man sich das EWS nun juristisch ansieht, fin-
det man auf der einen Seite Abkommen zwischen den Notenbanken, die
wohl wesentlich volkerrechtlich zu qualifizieren sind. Auf der anderen
Seite stehen aber Verordnungen nach Art. 235 EWG-Vertrag, die je-
denfalls nach ihrem juristischen Anspruch unbedingt gelten und Riick-
zugsrechte nicht offenlassen. Praktisch gesehen, mdgen vorldufig Wie-
derauflosungssituationen nicht zu vermeiden sein. Wenn die BAR-
RE‘sche Wirtschaftspolitik in Frankreich scheitert, mag das sehr rasch
das Begrébnis des EWS sein. — Ich spreche hier aber von dem juristi-
schen Anspruch. Juristisch gesehen wiire das, was Sie bei Herrn Emmin-
ger den ,,bertihmten Nebensatz* genannt haben, Herr Hahn, eine Erin-
nerung an die Klausula-Situation. Herr Hahn (Zwischenruf): Wieder
Staatsrecht! _

Herr Oppermann: Staatsrechtlich oder nicht, aber doch mit einer
Auswirkung, die dem Engagement der Bundesrepublik aus der Verord-
nung nach Art. 235 EWG-Vertrag juristisch zuwiderlaufen wiirde. So
gesehen zugleich mit einer externen Klausula-Wirkung. Ich will damit
sagen, da8 wir uns hier in einer sehr schwierigen Zwischensituation be-
finden. Es gehtum einen Gang in Neuland der europiischen Integration,
bei dem man sich der juristisch stringenten Formen des Europarechts zu
bedienen versucht, obwohl die faktische Lage noch sehr labil ist. Wenn
man das EWS ganz ernst nimmt, also die denkbare Einschrinkung der
deutschen Wihrungssouverénititen bis zu 39 Milliarden DM wirklich
ins Auge fat, hétte sich juristisch leicht die Frage stellen konnen, ob das
wirklich noch alles mit Art. 235 EWGV geht. Hitte es nicht doch der
Vertragsinderung im Sinne Art. 236 EWGYV bedurft, wenn man be-
denkt, wie weit hier in die nationale Wahrungshoheit, besonders in den
Auftrag der Bundesbank, eingegriffen wurde? Auf der anderen Seite
kann man freilich politisch-taktisch viel Verstindnis dafiir haben, daB
man das EWS zunichst einmal aus sehr viel diinneren Zwirnsfaden ge-
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sponnen hat. Eben aus den Griinden, die Herr Bockstiegel angespro-
chen hat. Wenn es halt schief geht, kann man sich von diesen diinneren
Zwirnsfaden natiirlich leichter 16sen. So steht das EWS erst einmal in ei-
ner merkwiirdigen Ambivalenz, zwischen seinem europarechtlichen
Anspmch und der gleichzeitigen Riicksichtnahme auf die Fragilitdt der
realen wirtschaftspolitischen und wihrungspolitischen Situation.

Hahn (Zwischenruf): An dieser Stelle mdchte ich mich lediglich vorab
gegen die Vorstellung wenden, ich sei ein unein geschrankter Verfechter
des Furopiischen Wihrungssystems. Ganz im Gegenteil habe ich die
Vorbehalte geltend gemacht, die aus juristischer und geldpolitischer
Sicht naheliegen. Dabei méchte ich bleiben — I keep my fingers crossed!

Mann: Herr Hahn hat ein ungewdhnlich konzentriertes und konzieses
Referat gehalten und ich ergreife nur das Wort um das was er gesagt hat
in einem Punktzu erginzen. Er hat mich zitiert, fiir die — er wird mir das
hoffentlich verzeihen — Platitiide, die in seiner These zum Ausdruck ge-
pracht ist: Vélkergewohnheitsrechtlich bleibt die Regelung des AuBen-
wertes der Wihrung noch immer grundsitzlich dem Gutdiinken des In-
habers der Gebietsherrschaft untergeordnet. Ich gebe aber zu, daB diese
platitiide eine Geschichte hat, die Herr Hahn natiirlich kennt, aber die
festgehalten zu werden verdient, weil sie ndmlich der Volkerrechtswis-
senschaft als Warnung dienen sollte. Die Juristen des IMF haben ge-
glaubt, daB dadurch, daB man eine Organisation aus etwa 150 Staaten-
mitgliedern erschaffen hat, das Vélkergewohnheitsrecht gewissermalen
verdriangt sei und nicht mehr existiere. Das war eine Lehre von der ich
{iberzeugt bin, daB sie immer falsch war und die sich als falsch herausstel-
{en mubte, in dem Augenblick, in dem der IMF ins Schwanken geriet.
Und nur diese Tatsache ist die Rechtfertigung dafiir, da Herr Hahn
mich fiir etwas zitiert hat, was eigentlich eine Selbstverstidndlichkeit
scheinen soll. Die Warnung die darin liegt, ist also die, da durch die
Schaffung selbst einer weltweiten Organisation moglicherweise Volker-

ewohnheitsrecht geschaffen wird, aber bestehendes Volkergewohn-
heitsrecht nicht ohne weiteres und nicht auf lange Zeit hinaus verdrangt
werden kann. Das Zweite, was in den selben Zusammenhang gehort, ist,
daB der 7usammenbruch des IMF im Jahre 1971 gezeigt hat, daB die
Va]k@nechtswissenschafﬂer oder jedenfalls gewisse Teile wiederum ei-
nem —ich glaube bedenklichen, Irrtum unterlegen sind. Sie haben nam-
lich geglaubt, nunmehr berufen zu sein, diesen offensichtlichen Zusam-
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menbruch, der natiirlich wirtschaftlich bedingt war aber rechtlich einen
Vertragsbruch darstellte, rechtfertigen zu miissen; und Herr Hahn hat
mit Recht ausgefiihrt, daB von einer gewohnheitsrechtlichen Legalisie-
rung keine Rede sein konnte. Das méchte ich meinerseits hier unterstiit-
zen, indem ich zugleich darauf hinweise, welche Gefahr fiir die Wissen-
schaft darin liegt, wenn man allzu rasch und allzu leicht bereit ist, aus Er-
eignissen, wie sie sich 1971 abgespielt haben, und aus den wenigen Jah-
ren bis zur Beendigung dieser Entwicklung im Jahre 1978 ohne weiteres
zu schlieBen, daB sich eine gewohnheitsrechtliche Rechtfertigung erge-
ben habe. Das alles ist eine Uberspannung des volkerrechtlichen Ge-
bots. Wenn wir aus dieser ganzen Entwicklung iiberhaupt als Wissen-
schaftler eine SchluBfolgerung schlieBen diirfen, dann ist sie die, daB
man Rechtspflichten, die sich aus der hichst vagen Bestimmung einer
Zusammenarbeit ergeben konnen, nicht iiberspannen darf. Wir sehen
jetzt schon wieder, daB der IMF eine Propagandawelle in der Welt los-
14Bt, die darauf gerichtet ist, auf der Grundlage der hochst vagen Be-
stimmung des neu gefaBten Artikels, den Herr Hahn erwihnt hat,
Rechtspflichten konstruieren zu wollen. Meine Herren, ich glaube, daf3
das einfach nicht geht und nicht im Interesse der Vilkerrechtswissen-

schaft steht.

Kewenig: Ich habe zwei Fragen an Herrn Hahn. Aber lassen Sie mich
vorweg etwas zur Bewertung des bisherigen Systems sagen.

Wenn hier eben von Dirigismus und von US-Interessen die Rede war,
als es um eine Bewertung des Systems von Bretton Woods ging, dann
verstehe ich das nicht ganz. Ich meine, daB man dieses System weder als
dirigistisch noch als einseitig auf die Interessen eines ganz bestimmten
Staates ausgerichtet bezeichnen kann. Nach meinem Eindruck hat dieses
System vielmehr deshalb iiber zwanzig Jahre so gut funktioniert, weil es
den Interessen der Mehrheit der an ihm beteiligten Staaten in einem be-
merkenswert groBen Umfang entsprach. Ob das von dem jetzt inaugu-
rierten europdischen Wihrungsverbund auch gesagt werden kann,
scheint mir dagegen noch véllig offen zu sein.

Aber jetzt zu meinen beiden Fragen an Herrn Hahn. Die erste Frage
betrifft den ProzeB der tatsichlichen Austrocknung der Regeln des IMF
spitestens seit dem Jahre 1971. Es wurde ja in einer Vorlesung immer
schwerer, den Studenten anhand des Abkommens etwas iiber den Inter-
nationalen Wahrungsfonds beibringen zu wollen, weil man gleich hinzu-
fiigen mufte, daB die wichtigsten Artikel des Abkommens von den Mit-
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gliedern des Fonds nicht mehr beachtet werden. Wie war eigentlich das
zu qualifizieren, was da passiert ist? Das Abgehen von den Spielregeln,
hat sich dieser Vorgang im rechtsfreien Raum bewegt, war das ein per-
manenter Vertragsbruch, oder hat sich da etwas Neues entwickelt, fand
hier eine gewohnheitsrechtliche Verdnderung kontraktueller Verpflich-
tungen statt? Darin steckt die allgemeine Frage, ob es vorstellbar ist, dal3
sich in einem multilateralen Vertragssystem Verdnderungen der
Rechtsgrundlagen gewohnheitsrechtlich vollziehen. Geht das generell?
Bietet etwa das UN-System Prizedenzfille fiir eine positive Antwort auf
diese Frage?

Meine zweite Frage lautet: Ist es verniinftig, in einem so zentralen und
politisch anfilligen Gebiet wie dem Wihrungsbereich weltweit oder
auch nur regional den Versuch zu unternehmen, moglichst prizise Vor-
schriften zu entwickeln? Wire es nicht vielleicht verniinftiger, sich in
diesem zentralen Bereich mit generellen Vorschriften zu begniigen und
alles andere der Praxis, den Praktikern zu iiberlassen? Oder geht das in
einem zwar zentralen, aber auch hoch spezialisierten Gebiet wie dem
wihrungsrecht nicht? Miissen es hier immer prizise Detailregelungen
sein, auch wenn die Gefahr besteht, daB die Regeln gerade deshalb héu-

fig miBachtet werden?

Grabitz: Ich méchte letzten Endes auch nur eine Frage stellen an
Herrn Hahn mit der Bitte, etwas vielleicht noch zu erldutern, weil mir
dabei doch eine Zuriickhaltung in seinen Ausfiihrungen aufgefallen ist.
Gje haben ausgefiihrt, daB die Regelungen, die hier vorhanden sind, fiir
die Uberwachung der Wechselkurspolitik ausreichen werden. Ich will
das nicht wiederholen. Sie haben aber nichts dariiber gesagt, welche Re-
geln es im EWS gibt. Ich bin selbst jetzt unsicher, was dort eigentlich gilt.
Aber meiner Erinnerung nach —ich habe den Text jetzt nicht vor Augen
_ sind im EWS, sei das in der Erklarung der Regierungschefs, sei es in
dem Abkommen, sehr viel deutlichere Aussagen zu diesem Punkt vor-
handen. Aber, das ist das Entscheidende — und darauf hat Herr Opper-
mann schon hingewiesen — Der EWS ist doch nicht aus seinem politi-
schen und skonomischen Kontext zu losen, der eben ein vollig und fun-
damental anderer ist als der des IWF. Ich will das auch nicht im einzelnen
wiederholen. Jeder weiB, daB3 wir in Europa einen Grad der 6konomi-
schen und politischen Integration erreicht haben, der hoher ist als in der
;ibrigen Welt. Es existiert ferner eine rechtliche Verpflichtung zur Koor-
dinierung der Wirtschafts- und Konjunkturpolitik, die an klare Zielvor-

145




stellungen mit Rechtscharakter gebunden ist, nimlich die Verpflichtung
auf das magische Dreieck. Mir ist natiirlich vollig klar, daB auch solche
Vorschriften nicht stets erfiillt oder mangelhaft erfiillt werden konnen
oder in der Vergangenheit mangelhaft erfiillt wurden. Wiirden Sie er-
stens — das ist meine Frage oder ein Teil der Frage — es ebenso einschat-
zen, daB hier von der normativen Anforderung her geniigend prizise
Zielvorstellungen vorhanden sind, anders als im IWF? Und zweitens —
das hat Herr Zieger gestern gesagt — ist diese Idee, feste Wiahrungsrela-
tionen zu schaffen, nicht der Hebel zur Koordinierung der Wirtschafts-
politk? Nichts anderes steht, soweit ich die Diskussion verfolgt habe,
hinter der ganzen Philosophie, die im Kanzleramt zum EWS erdacht
worden ist. Einen solchen Hebel gab es zwar in Europa schon bisher (s.
etwa die Wihrungsabmachungen mit Italien). Er ist aber im EWS syste-
matisiert worden und erlaubt es also, den Liandern gegeniiber, die wih-
rungspolitisch abweichen — oder besser gesagt: deren Wahrungspolitik
durch Abweichung in der Konjunkturpolitik oder sonst irgendwo von
dem System des EWS abweicht —, jetzt zu zwingen mit dem Instrumenta-
rium, das das EWS wihrungspolitisch zur Verfiigung stellt, konjunktur-
und wirtschaftspolitisch stabilitatsbewuBt, oder wie auch immer defi-
niert, einen Kurs der Wirtschaftspolitik zu steuern, der es vermeidet, dal
solche wihrungspolitischen Ausschlige sich wiederholen. Ich wiirde
aber ... (Zwischenrufe) ... Bitte, ich habe nicht gesagt, ob ich das glaube
oder nicht. Ich habe Herrn Hahn gefragt, ob das nicht die Philosophie
dieses Wahrungssystems ist, und ich frage ihn weiter, wie er das ein-
schatzt.

Frowein: Ich habe eine ganz kurze Frage, hinsichtlich der Einordnung
an der Entwicklung von 1971-78. Ist es nicht eigentlich so, daf} die gan-
zen Spekulationen, die hier schon vielfach erdrtert und kritisiert worden
sind, relativ miiBig sind, wenn man sich dariiber klar wird, daf im volker-
rechtlichen Vertragssystem einschlieBlich der internationalen Organisa-
tionen das Prinzip des ,,tu quoque‘‘ und des ,,venire contra factum pro-
prium* entscheidende Aussagekraft besitzt? Das bedeutet, wenn ein
solcher Vorgang akzeptiert worden ist, und er ist es in meinen Augen, ist
im Grunde die Spekulation miiBig, wie wir das auffangen, weil Rechts-
prinzipien jedem verwehren, darauf zuriickzukommen.

Hahn: Mit lhrem Einverstindnis mochte ich die sehr wertvollen
Kommentare gruppieren. Vielleicht sollte man vorwegschicken, daf das
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jahr 1944 weniger die Geburtsstunde eines Experiments war, als viel-
mehr der Beginn der Anwort auf die verworrenen grenziiberschreiten-
den Wihrungsverhiltnisse der Zwischenkriegszeit (1919-1939). Das
ergibt sich eindeutig aus Artikel 1 der Satzung des Internationalen Wih-
rungsfonds urspringlicher wie gegenwartiger Fassung, der die kiinftige
verhinderung von Wihrungsabwertungen aus Wettbewerbsgriinden ge-
lobt. Diese Abkehr von der Praxis der Jahre zwischen dem Ersten und
dem Zweiten Weltkrieg vollzog sich eingedenk der katastrophalen Aus-
wirkungen jener ,,competitive exchange depreciation® auf Welthandel,
Beschiftigungslage und Zahlungsbilanzen, aiso auf die Grundelemente
des magischen Vielecks, das als OrientierungsmaBstab von Wirtschafts-
und Konjunkturpolitik inzwischen auch Aufnahme in das Grundgesetz
gefunden hat. Man mag riickblickend tadeln, die Schopfer der Satzung
von 1944 hitten zu sehr an die Vergangenheit und nicht genug an die
7ukunft gedacht. AuBer Zweifel steht jedoch, dal die Geschichte des
Internationalen Wihrungsfonds seit 1950 zugleich die Geschichte einer
bliihenden weltwirtschaftlichen Entwicklung war, zu der die Institution
von Bretton Woods wohl bis zur Mitte der 60iger Jahre einen maf3gebli-
chen Beitrag leistete, auch als Schrittmacherin des internationalen Wih-
rungsrechts.

Hier war die Rede von den dirigistischen Praktiken des IWF. Versteht
man als solche gerade Mafinahmen tatsachlichen und rechtlichen Zwan-

es zur Durchsetzung des Programms der Sanierung einer Nationalwirt-
schaft mit dem Ziel des Ausgleichs der Zahlungsbilanz, des Abbaus der
Devisenbewirtschaftung, nach Mdglichkeit gar der Herstellung der
K onvertibilitat der Wiihrung, wie sie der Fonds in Erfiillung einer seiner
satzungsmaBigen Hauptaufgaben immer wieder zu betreiben hatte, so
mag man ihm in der Tat Dirigismus vorwerfen. Aber die Einwirkungen
quf die innere Wirtschaftspolitik der betroffenen Staaten, etwa GroBbri-
tannien 1976 und Italien 1977, die dank der juristischen und okonomi-
schen Abhingigkeit der Empfingerstaaten vom IWF als Kreditgeber
moglich waren, dienten im Geist von Bretton Woods stets dem Erwei-
tern der Freiheit des grenziiberschreitenden Zahlungsverkehrs vom
gtaate wie grenziiberschreitenden Wirtschaftens ganz allgemein, also
wohl doch liberalen Vorstellungen.

Auf die wiederholte Frage, ob das Europdische Wahrungssystem als
Mittel zur Vereinheitlichung der Konjunkturpolitik der Mitgliedstaaten
tauge, steht vorab zu erwigen, daf diese Zielvorstellungen ganz offen-
par die Schépfer des neuen Wechselkursverbundes befliigelt haben diirf-
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te, mag sie auch dem iiblichen Ablauf widersprechen, da8 zunichst die
Konjunkturpolitik, erst danach die Wahrungspolitik zum Gegenstand
{iberstaatlicher Gemeinsamkeit wird. Die Umkehrung des iiblichen Ab-
laufs konnte freilich den Bestand des EWS infrage stellen. Auch 1aBtsich
nicht ausschlieBen, daB das Ausscheren aus diesem System einem Staat
als letzte Moglichkeit zum Betreiben nationaler Wirtschafts- und Kon-
junkturpolitik erscheint, von der er sich weder durch das Filligwerden
der Verbindlichkeiten aus Finanzierungsbeistand und Saldenausgleich,
noch durch das darin begriindete Zusammenschmelzen seines Devisen-
bestandes abbringen lassen wird. Die kurze Geschichte des Europdi-
schen Wechselkursverbundes (,,Schlange*) versteht sich insoweit als
Lehrstiick.

Ungeachtet solcher Vorbehalte, die ich nunmehr nicht aufgeben
méchte, war ich in Referat und Wechselrede bemiiht, bei der Stellung-
nahme zum EWS unter mehreren moglichen Formulierungen jeweils die
maBvollere und verstindnisvollere zu verwenden. Auch in der Sprech-
fassung des Vortrages hatte ich bis zum 13.3.1979 nur eine recht knappe,
riumlich sehr kurze Erliuterung des EWS vorgesehen, weil ich von der
Annahme ausging, das Vorhaben werde sich wie so manche andere ein-
schligige Initiative im Kreise der Mitglieder der EWG als Schub-
ladenprojekt erweisen, zumal damit angesichts der GroBenordnung des
finanziellen Beistandes der Devisenbestand der beteiligten Zentralban-
ken mit einem erheblichen Risiko belastet wird. Uberdies hat man Ver-
stirkungen der zeitlichen Haltbarkeit des EWS in Gestalt von Kiindi-
gungsvorschriften bewuBt vermieden, wollte doch die franzsische Seite
bei den Verhandlungen Beendigungs- und Austrittsregelungen vorse-
hen, denen sich jedoch die Bundesregierung mit Erfolg widersetzte.
DemgemiB kann jederzeit von jedem Teilnehmerstaat gekiindigt wer-
den, auch mit dem Ergebnis, daB das wihrend eines Abrechnungszeit-
raumes geschieht, also mit der Folge eines ,,gebrochenen*’ Termines fir
den Saldenausgleich.

Meine sprachliche MéBigung gegeniiber EWS und IWF erklirt sich
aber auch aus dem Bemiihen, gerade die studentischen Leser solcher
Stellungnahmen nicht zu einseitiger Kritik, sondern zu einer differen-
zierten Beurteilung der Initiativen jener Wiihrungszusammenschliisse zu
~ veranlassen. Dieser Wunsch darf jedoch nicht dazu veranlassen, das
auch in der Neufassung der IWF-Satzung wiederum enthaltene grund-
sitzliche Gebot der Zusammenarbeit von Fonds und Mitgliedstaaten
schon jetzt als Fixierung von Rechtspflichten,als konkretes Verhaltens-
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richtmaB zu verstehen, Auch das Sekundirrecht des IWF bietet bislang
eine solche Konkretisierung nicht, offenbar, weil eine Mehrheit dafiir im
Kreise der im IWF vereinigten staatlichen Wiihrungsobrigkeiten wegen
offenbarer Aussichtslosigkeit gar nicht erst gesucht wurde. Uber Ab-
sichtserkldrungen und hortatorischen Zuspruch kam der IWF insoweit
wohl nicht hinaus.

Zur Verwendung des IWF-Sonderziehungsrechts als monetarer
wertmesser und Bestandteil von Wertsicherungsklauseln anstelle des
Goldes auBerhalb der Rechtsordnung des Internationalen Wihrungs-
fonds gibe es im AnschluB an die Bemerkungen von Herrn Bockstiegel
vieles zu berichten und einiges zu erlautern— ich bitte um Ihr Verstand-
nis dafiir, daB ich das der ndchsten Vorlage des Ausschusses fiir Inter-
nationales Wihrungsrecht an die International Law Association vorbe-
halten mochte, die sich liber die neuere Entwicklung so vollstindig aus-
Jassen wird, wie ihre Vorgiéingerinnen iiber deren Berichtszeitraume.

Hierbei, etwa bei der Bestimmung von Haftungsgrenzen fiir Luft-
fracht- und Luftpersonenschéaden, handelt es sich keineswegs um eine
interessante Marginalie, sondern um ein zentrales Anliegen gerade des
gremzﬁberschrcitenden Wirtschaftsverkehrs, dessen riumlich angemes-
seneren Behandlung im Rahmen derI.L.A.ich deshalb mit Ihrer freund-
Jichen Erlaubnis jetzt nicht vorgreifen mochte.

Die Stellungnahme von Herrn Kewenig bezog sich auf die verschiede-
nen Moglichkeiten juristischer Rechtfertigung des Umgangs von Mit-
glﬂedern und Sekretariat des IWF mit dessen Satzung seit 1971. Viel-
[eicht sollte man vorab erwidern, daB sich seit dem 15.8.1971 zuneh-
mend eine Uberforderung des Interpretationsspielraums der Fondsor-
gane beobachten lieB. Zuvor beschrinkten sie sich bei grundsétzlicher
Ablehnung der Wechselkursfreigabe auf deren Duldung in Ausnahme-
f4llen, die zeitlich, raumlich und nach ihrer weltwirtschaftlichen Bedeu-
tung genau eingegrenzt waren. Das wandelte sich briisk mit dem
15.8.1971, spatestens jedoch dem 18.12.1971. Damit empfing der in-
terpr@tative Vorgang eine andere Qualitét. Es ging nun nicht mehr dar-
um, einen rechtlich vertretbaren Ausweg aus einer in jeder Hinsicht,
nicht zuletzt der Dauer, beschriinkten Notlage zu finden und seine still-
schweigende Hinnahme als Ausnahme ohne prijudizielle Wirkung er-
scheinen Zu lassen, sondern die Kontratabularpraxis auf breiter Front
qusdriicklich als rechtens anzuerkennen, ohne da3 der Text der IWF-
gatzung und sein Ausschlufl der Wechselkursfreigabe gedndert worden

ware.
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Die Bemerkung von Herrn Frowein, dariiber konne man sich nicht
dermaflen entsetzen, weil alle Welt seinerzeit zugestimmt habe, bedarf
der Ergidnzung durch den Hinweis, daB andererseits nirgendwo die For-
derung nach letzendlicher Legalisierung des ,,Floating* je verstummte,
auch nicht bei maBgeblichen Nichtmitgliedern, wie sich anhand der Ge-
schiiftsberichte der Schweizerischen Nationalbank belegen liflit. Am
nachhaltigsten geschidigt durch den Widerspruch zwischen Praxis von
Mitgliedstaaten und Sekretariat einerseits, dem unverénderten Text der
IWF-Satzung andererseits ist freilich das Vertrauen in die Rechtlichkeit
intergouvernementaler Organisationen im Bereich des Wirtschafts-
rechts und vor allem des Wihrungswesens. Die Heilung dieses Wider-
spruchs trat erst mit dem Ablauf des 31.3.1978 ein. Die Annahme, eine
auch zahlenmiBig reprisentative Gruppe von Wihrungsobrigkeiten sei
bereits vorher der Ansicht gewesen, es liege eine rechtlich riigefreie
Entwicklung vor, mit der man sich einfach abzufinden habe, bleibt unzu-

treffend.

Kaiser: Wer verfolgt hat, mit welcher intellektuellen Kraft Herr Hahn
zu diesem Thema in der letzten Zeit juristische Aussagen formuliert hat,
den iiberrascht nicht der Nachdruck, mit dem er Herrn Kewenig geant-
wortet hat. Aber die Frage, die ich hier aufwerfen mochte, ist tatséchlich
die, ob in der Zeit zwischen dem 18.12.1971 bis zum 31.3.1978 die Pra-
xis der Staaten tatséchlich als volkerrechtliche Unrecht qualifiziert wer-
den kann. Herr Hahn hat von einer Rechtswidrigkeit gesprochen; mir
widerstrebt es jedoch anzunehmen, daB die Souverine, die ja nicht nur
Rechtsunterworfene, sondern auch Herren des Volkerrechts sind mit
der Fihigkeit, Vilkerrecht zu setzen: es widerstrebt dem volkerrechtli-
chen Denken durchaus, anzunehmen, daB die Volkerrechtsgemein-
schaft, soweit sie diese Praxis iibte, sich in der ganzen Zeit im Stande der
Siinde befunden habe. Diese Annahme — wenn Sie mir erlauben, das ein
wenig pauschal zu qualifizieren — scheint mir etwas zu zivilrechtlich ge-
dacht.

Das Wihrungssystem ist vorhin im Hinblick auf den IWF mit Recht
mit dem Bilde der Zwirnsfiden gekennzeichnet worden, und das ist an-
gemessen. Wenn Sie nun, Herr Hahn, diese Zwirnsfaden verstiarken zu
Schiffstauen, werden Sie dann nicht das gesamte System in Anbetracht
wirtschaftlicher Verinderungen méglicherweise so starken Spannungen
aussetzen, daB diese nicht ohne Wirkung auf den Bestand des Rechtssy-

stems bleiben konnen.
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Hahn: Auch wer das Gewicht Ihrer Bedenken fiir erheblich, jafiir sehr
erheblich hilt, Herr Kaiser, mag sich zu dem Hinweis veranla3t sehen,
daB die von Ihnen befiirwortete Abweichung von erprobtem Ideengut,
doch wohl nicht nur zivilrechtlichen Ursprungs, mindestens eine bedau-
erliche Konsequenz hiitte, ndmlich eine nachhaltige Schwichung des
vertrauens in das Wirtschaftsvolkerrecht liberhaupt und insbesondere
das Wihrungsrecht. Gewil} befinden wir uns in einem Bereich, in dem
sich sparsamer Umgang mit schroffen und raumgreifenden Wertungen
empfiehlt. Aber ich mochte fiir meinen Teil an den Bedenken festhalten,
die ich gegen die Praxis der Jahre biszum 31.3. 1978 erhob. DaB ein Ver-
stoB gegen die eigene Rechtsordnung den Bestand einer intergouverne-
mentalen Organisation gefahrdet, gilt auch dann, wenn sie im Bereich
von Wirtschaft und Wiahrung tatig ist.

Leider vermochte sich der Fonds zwischen 1971 und 1975 zu keiner
bestimmten Novellicrung entschlieBen, die an die Stelle der Satzung von
1944 hitte treten konnen. Dabher spricht aus meinem Kommentar auch
der Unmut iiber einen Zeitraum, in dem ein Projekt das andere abloste,
der Widerspruch zwischen ausdriicklicher Fondspraxis und Text des
Griindungsvertrages jedoch uniiberwunden fortbestand. Gerade gegen
diesen offenen Widerspruch zwischen Satzung und Sekundérrecht
wende ich mich, weil ich in ihm eine Gefahr fiir den Bestand einer jeden
Organisation, nicht nur des Internationalen Wéhrungsfonds, sehe.

Habscheid: Meine Damen und Herren! Nach dieser theologischen
{Jberhohung und der Frage nach der Siinde im Vélkerrecht im allgemei-
n und im Wihrungsrecht im besonderen begeben wir uns nun in die

ne . . .
rungen des internationalen Privatrechts. Ich darf hier

piichternen Niede
Herrn Zehetner das Wort erteilen.

Zehetner: An beiden Referaten war bemerkenswert, daB sie exakt
v‘oﬂemander abgegrenzt waren. Herr Hahn hat jene Gegebenheiten auf
v élkerrechtlicher Ebene ge‘?‘childert, mit denen das von Herrn Roth be-
hand@“e Intermationale Prvtfat.recht 'auskomn?.en muB, ob es will oder
aicht. Besonders augenscheinlich zeigt sich dieser Zusammenhang bei
der Entwicklung von Geldwertklauseln im Verlauf der Anderung des
S gtems von Bretton Woods durch die Abschaffung der Paritdten und
dé‘m Ubergang zum weitgehenden Floaten.

ei Threr Feststellung, daB die Alltaglichkeit und die Voraussehbar-
dwihrungsrisikos generell die Bereitschaft zu einer rechtli-

keit des Frem
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chen Korrektur mindere, haben Sie mir aus der Seele gesprochen. Sie
haben diese Aussage noch durch den Hinweis bekriftigt, da8 mit der
Wabhl einer bestimmten Schuldwihrung das Fremdwihrungsrisiko ver-
teilt ist und nach dessen Verteilung eine Korrektur auszuschlieBen sei.
Wenn ich mich recht erinnere, haben Sie aber in der Folge gewisse Vor-
behalte dazu angebracht.

Aus den grenziiberschreitenden Wirtschaftsbeziehungen von Privat-
unternehmen ist mir bekannt, daB die Tatsache unstabiler Wahrungen
Kosten- und Preiskalkulationen bereits dahingehend beeinfluft, daB je
nach Fakturawdhrung anders kalkuliert wird. Soll etwa ein Osterreichi-
sches Unternehmen eine Ware nach Italien liefern, dann wird bei der
Preisgestaltung bereits beriicksichtigt, ob in italienischer, ésterreichi-
scher, deutscher oder gar schweizerischer Wihrung fakturiert wird.
D.h., daB bei der Wahl einer bestimmten Schuldwihrung das Wahrungs-
risiko bzw. die spezielle mit dieser Wihrung verbundenen Kurssiche-
rungskosten mitkalkuliert werden. Aus diesen Griinden wiirde ich fiir
solche Fille spitere Korrekturen ausschlieBen.

Im Zusammenhang mit Goldwertklauseln habe ich zu Threm Referat
lediglich noch eine Frage: Goldwertklauseln gibt es nicht nur in einigen
vélkerrechtlichen Vertridgen, sondern auch in einer Reihe privatrechtli-
cher Vertrige. Nach der Demonetisierung des Wihrungsgoldes stellen
sich diesbeziiglich Fragen, wie diese jetzt weitergeschrieben werden.
Gibt es auch spezifische Probleme hinsichtlich des Wéahrungsstatuts?

Liideritz: Herr Roth hat richtig die Schliisselfunktion des Schuldsta-
tuts in den Mittelpunkt gestellt, und soeben wurde wiederholt: Das
Schuldstatut weist die Wihrungsrisiken zu. Am Ende der nichtver6f-
fentlichten Thesen hat Roth freilich den Sprengsatz des ,,better law ap-
proach‘* benutzt. Ich halte diese Wortwahl aus folgenden Griinden fiir
gefahrlich: In Deutschland hat dieser Versuch der Problemldsung seine
besondere Pragung erfahren durch Aufsdtze von Juenger und Zweigert.
Im Sinne dieser Autoren wird (bei Regelungsliicken) als ,,besseres
Recht* das progressivere Recht verstanden. Welches ist nun das fort-
schrittlichere Recht bei der Zuweisung von Wahrungsrisiken? Ist es das
Recht, das jeweils anpaBt? Vielleicht kann man dann, wenn sich aus ver-
schiedenen Statuten, die das common law verindern, eine Tendenz der
Rechtsentwicklung in verschiedenen Staaten abzeichnet, ohne den ge-
meinsamen Rahmen des common law zu sprengen — vielleicht kann man
angesichts solcher historischen und rdumlichen Vergleiche in einem ge-
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schlossenen Rechtssystem von ,,besseren Recht'* sprechen. Aber im
v erhiltnis von Frankreich, das auf Inflationen mit Spezialgesetzen rea-
giert hat, zu Deutschland, das die Generalklausel einsetzte und konkre-
tisierte, scheint es ausgeschlossen zu sein, dieses oder jenes Recht als das
bessere zu bezeichnen. Aulerdem wiirde eine solche Wertung die Ge-
fahr eines politisches Konflikts heraufbeschworen. Man stelle sich vor,
der BGH propagiere das deutsche Recht als das bessere gegeniiber
Frankreich oder Italien und umgekehrt.

Gerade gegenwiirtig besteht am wenigsten AnlaB, angesichts der noch
geringen Inflationsrisiken mit einer so scharfen Waffe in ein gewachse-
nes System einzugreifen. Welche materiellen Schwierigkeiten begegnen
nun? Ich glaube mit Herrn Roth darin libereinzustimmen, daf} bei ver-
traglich vereinbarten Fremdwihrungsschulden kein AnlaB besteht, die
angeschnittenen Grundsatzfragen des IPR zu erortern. Ich habe das Re-
ferat und die bisherige Diskussion so verstanden, daf hier fur eine Kor-
rektur des gegenwirtigen Systems grundsitzlich kein AnlaB gesehen
wird. Interessant sind aus meiner Sicht eigentlich nur die auflervertrag-
lichen Fremdwihrungsschulden. Ich greife dabei eine Bemerkung von
Baader auf und frage: Wann entstehen origindr kraft Gesetzes Fremd-
wihrungsschulden? Unterhalts- wie Schadensersatzschulden sind origi-
nar in der Regel nicht auf eine bestimmte Wihrung bezogen. Freilich
konkretisiert sich diese Schuld irgendwann in einer bestimmten Wah-
rung, und dies kann eine fremde Wihrung sein. Erfolgt die Konkretisie-
rung im Urteil eines ausldndischen Gerichts, so entstehen Anerken-
nungsfragen, kaum aber noch Anpassungsfragen. Die Anpassungsfrage
stellt sich erst in einem Abiinderungsverfahren gemas § 323 ZPO (fir
das eine inlédndische Zustindigkeit bejaht werden muB!). Ferner bege-
enen insbesondere bei Unterhaltsschulden Mindestsummen (Regel-
oder Mindestunterhalt). Diese kénnen bei auslidndischem Unterhalts-
statut in fremden Geldwerten ausgedriickt sein. Ferner konnen Hochst-
summen festgesetzt sein, etwa bei Schadensersatzverpflichtungen. Ge-
rade hier zeigt sich aber, wie geféhrlich es ist, eine — kollisions- oder ma-
¢ erieHreCht“Che — Sonderlosung fiir derartige Tatbestinde zu suchen.
wenn z.B. in einer Gefdhrdungshaftungsnorm eine Hochstsumme in
fr emder Wihrung bestimmt ist und ein deutsches Gericht diese abin-
dert, SO bringt es damit den normalen Verbund von Haftung und Versi-
cherung in zusitzliche Unordnung (ein gewisses Maf von ,,Unordnung‘
wird sich im internationalen Verkehr nie vermeiden lassen). Hier wird
ein susitzlicher Unsicherheitsfaktor produziert, ohne daB dazu Grund

153



besteht. Nur in Fillen, in denen der im Ergebnis geschuldete Schadens-
ersatz (wegen der zufilligen Verbindung zu einer bestimmten Wah-
rung) in einem krassen MiBverhiltnis zum effektiven Schaden steht, be-
steht AnlaB zur Korrektur. Sie ist mit herkémmlichen Mitteln des IPR,
dem ordre public, ohne weiteres zu leisten. Daher sehe ich auch bei aus-
servertraglichen Fremdwihrungsschulden keinen AnlaB, von der
grundsitzlichen Ankniipfung an das Schuldstatut abzuweichen. Kénn-
ten Sie im iibrigen Beispiele nennen, welche einen Systemwechsel recht-

fertigen wiirden?

Mann: Zuerst muB man Herrn Roth fiir sein Referat danken, und zwar
deshalb, weil er ein sehr schwieriges und differenziertes Gebiet, prazis
und, wenn ich das sagen darf, in sehr interessanter Weise dargestellt hat.
Und ich sage das, obwohl er am SchluB in gewissem Sinn doch etwas
amourdseBlicke aufamerikanische Irrlehren gerichtethat. ImGegensatz
zu Herrn Liideritz, finde ich man sollte ihn deshalb nicht einem allzu
strengen Kreuzverhor unterwerfen. Er wird sich in absehbarer Zeit be-
stimmt wieder auf tradierte Richtungen zuriickfinden. Aber ich wiirde
gern zwei Frage stellen und zwar beziehen sich meine Fragen auf den or-
dre public den Herr Roth iiberhaupt nicht erwahnt.

Um den Zusammenhang mit Herrn Hahn herzustellen, darf ich ein
Beispiel nennen. Nehmen sie an, daB der amerikanische Staat in Ham-
burg ein Schiff baut und dafir einen enormen Betrag an amerikanischen
Dollars schuldet. Der Vertrag ist im Jahr 1968 geschlossen und ist in
1972 zu erfiillen. Unterstellen Sie, in der Zwischenzeit habe der ameri-
kanische Dollar im Verhiltnis zur DM etwa 30% an Wert verloren, und
unterstellen Sie weiter mit Herrn Hahn und mit mir, da8 dieser Kursein-
bruch des amerikanischen Dollars ein Vélkerrechtsdelikt darstellt, nam-
lich einen klaren Bruch eines Staatsvertrags. Unterstellen Sie das mal.
Ich mdchte die Diskussion, die wir mit Herrn Hahn gefiihrt haben, nicht
wieder aufleben lassen. Meinen Sie, daB das eine relevante Tatsache ist,
fiir die Frage der Preisanpassung oder der Umrechnung oder meinen
Sie, daB es im Privatrecht vollkommen gleichgiiltig ist, daB hier eine
klare Verletzung eines Staatsvertrags vorliegt. Die zweite Frage, die sich
auf den ordre public bezieht, betrifft Ihre Erkldrung unter Ziffer V Ziffer
2, daB Kostensicherungsklauseln, den Weg zu einer differenzierten Risi-
koverteilung ebnen. Diese Funktion verdiene grundsétzliche rechtliche
Anerkennung. Glauben Sie, daB der ordre public moglicherweise entge-
genstehen konnte oder umgekehrt, daB der ordre public etwa der Ab-
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schaffung von Sicherungsklauseln, die Sie befiirworten, entgegenste-
hen?

Birk: Ich mochte Herr Roth zustimmen, wenn er das Schuldstatut in
den Mittelpunkt seiner Ausfiihrungen stellt. Problematisch erscheinen
sie mir aber oder jedenfalls ergidnzungsbediirftig, weil die Diskussion
sich hiufig nicht um das Schuldstatut allein und auch nicht nur um dessen
Abgrenzung zum Wihrungsstatut dreht. Vielmehr geht es auch um die
Grenzziehung zwischen Schuldstatut und lex loci executionis, die mir be-
sonders am Herzen liegt; denn diese droht allein als Statut der techni-
schen Erfiillungsmodalititen abgedringt zu werden, in Wahrheit hat sie
gerade in unserem Zusammenhang eine relativ groBe Bedeutung, wel-
che sich tagtaglich zeigt.

Urspriinglich wollten Sie, Herr Roth, ja auf diese Frage eingehen, wie
ich Ihrer These 6 entnehme, sie haben diese aber aus Zeitgriinden fal-
lengelassen, was mir natiirlich etwas weh getan hat. Aus diesem Grunde
mochte ich wenigstens jetzt etwas nachfassen, und zwar hinsichtlich
mehrerer Fragen. Wir besitzen im deutschen Recht die auch von Ihnen
zitierte Norm des § 361 HGB, die Sie als materiellrechtlich qualifiziert
haben. Aber der Grundsatz von der MaBgeblichkeit der lex loci execu-
tionis gilt allgemein im IPR, auf ihn wird zudem im Ausland wesentlich
starker rekurriert als etwa bei uns. Meine Frage ware also: Wie sehen Sie
das Spannungsverhiltnis zwischen Schuldstatut und lex loci executionis?

Bei der Frage, die eben bei Ihrer These 6 und auch bei der Kurspro-
plematik eine Rolle spielt, geht es nicht zuletzt darum, daB man sich si-
cher fiihlen muB, welcher Kurs eigentlich maBgebend ist. Dies wére das
eine Problem, das andere stellt sich, daB Sie bei der Aufwertung oder bei
der Abwertung das Schuldstatut mit dem Wihrungsstatut kombinieren
wollen. Mir ist némlich nicht ganz klar geworden, wie diese Kombination
qussieht. Es ist bei der Kumulation ja das Problem vorhanden — Herr
Liideritz hat es schon vor Jahren in seinem ,,Jugendwerk‘ gezeigt, wenn
ich es einmal so nennen darf —, daB sie immer zu groBen Komplikationen
fiihrt, zu denen auch die Frage des Grundsatzes des stiarkeren bzw.
Schw'a'cheren Rechts zihlt. Auf jeden Fall hiufen sich die Schwierigkei-
ten. Mir scheint, daB hier eher das Wihrungsstatut als das Schuldstatut
pichts zu sagen hat. Die Diskussion dariiber ist schon in der Weimarer
7 eit, vOT allem von Karl Neumeyer, ausfiihrlich gefiihrt worden.

Das dritte Problem wire, das damit in Zusammenhang steht und mich

ersonlich interessiert, die Frage der Ankniipfung der Kurssicherungs-
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klausel, also der kollisionsrechtlichen Behandlung etwa von § 3 Satz 2
des Wihrungsgesetzes. Inwieweit soll demnach diese Norm selbsténdig
angekniipft werden? Oder ist sie nur Teil des Schuldstatuts? Kann man
gar generell auf eine Qualifikation dieser Vorschrift verzichten, weil
man davon ausgeht, daB sie auf jeden Fall angewendet werden mul,
egal, ob man sie zum Wihrungsrecht gehdrend ansieht? Fiir das interne
Recht hat dies schon friih Herr von Caemmerer auf dem Deutschen Juri-
stentag 1953 untersucht. Eine der Hauptfragen geht dabei nach dem
Umfang des Verbots von Indexklauseln, so ist z.B. unklar, ob in Tarif-
vertragen Indexklauseln vereinbart werden diirfen, was freilich grenz-
iiberschreitend keine allzu groBe Rolle spielt. Es stellt sich auch sonst
nicht bei uns als Problem: anders aber verhilt sich es in Italien, wo es die
beriihmte ,,scala mobile*“ gibt.

Wie wiirden Sie bei dieser Sachgestaltung verfahren? In Erganzung
dazu méchte ich Sie weiter fragen, ob Sie —sozusagen im Anschluf an die
von Herrn Zehetner aufgeworfene Problematik der Gold- bzw. der
Goldwertklausel — der franzésichen Lehre vom ,,paiement internatio-
nal* etwas abgewinnen kdnnen, bei der schon in den 20er Jahren fiir el-
nen ,,internationalen* Sachverhalt ein besonderes Sachrecht entwickelt
wurde, dhnlich wie wir es jetzt im Haager Kaufrecht getan haben? Die
Franzosen (genauer: die franzosische Rechtsprechung) haben damals
die Frage abgekoppelt, um damit nicht in wirtschaftliche Schwierigkei-
ten zu kommen, was m.E. innerstaatlich gesehen ein recht zweifelhaftes
Verfahren war, ndmlich sich interpretatorisch so frei iiber zwingende
Gesetze hinwegzusetzen.

Schnorr von Carolsfeld: Auch ich mdchte zuerst, wie es Herr Mann
soeben getan hat, den Herrn Referenten auf das herzlichste fiir ihre aus-
gezeichneten Ausfithrungen danken; ich bitte es aber zu entschuldigen,
wenn ich diesen noch einiges kritisch hinzufiige.

Zunichst scheint es mir notwendig zu sein, innerhalb der Schuldver-
pflichtungen,welche irgend jemanden treffen und die auf irgendeine
Wihrung lauten, scharf zu unterscheiden, ob diese Schuld primér durch
eine Rechtsordnung selbst angeordnet auf diese lautet, die Wahrung also
durch das rechtlich an sich maBgebende Schuldstatut festgelegt ist, oder
ob sie (direkt oder indirekt) durch einen Vertrag, also allgemein ausge-
driickt, durch Parteiwillen, in das vorliegende Rechtsverhiltnis hinein-
gelangt ist. Falls der erstgenannte Fall vorliegt, wird nicht blof der zu-
nichst vorliegende Inhalt von dieser Rechtsordnung bestimmt, sondern
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es wird auch jede von ihr angeordnete Verianderung fiir diese von ihr be-
herrschten Rechtsverhiltnisse festgelegt, also auch der Wertgehalt einer
dort verankerten Geldschuld. (Das gilt sowohl fiir vertragliche, wie auch
fiir gesetzliche Verpflichtungen, z.B. solche aus Delikt oder aus unge-
rechtfertigter Bereicherung.) Bei der zweiten Fallgruppe dagegen ist die
Iage eine andere, (etwa bei einer in einen Vertrag eingefiigten Wertsi-
cherungsklausel). Bei einer solchen Sachlage geht der den Vertragsin-
halt zuldssigerweise bestimmende Beteiligtenwille dahin, eine beson-
dere Sicherung des Schuldwertinhalts zu erreichen und zwar liber den
Hinweis auf eine fiir hart gehaltene Wihrung. Deren Erwahnung bedeu-
tet aber einen (gegeniiber dem Wortlaut der Vereinbarung), wenn auch
nur stillschweigend, doch erkennbar ausgedriickten Willen, gerichtet auf
eine gewiinschte vollige oder nahezu vollige, etwa an dem Tauschwert
ciner Warengattung orientierte Werterhaltung. Hierbei ist zu beachten,
daB die Methode der Ermittlung des maBgeblichen Vertragswillens der
Rechtsordnung (als ihrem Teil) unterliegt, welche hier, wenn auch nur
durch seitens der an sich maBgebenden Rechtsordnung zugelassen, das
Schuldstatut ist (nicht ist eben dafiir etwa die lex fori maBgebend!). Die
Auslegungsmethode istin alle Teile der anzuwendenden Rechtsordnung
ebenso hineingezogen, wie etwa das Grundgesetz in die Einzelregelun-
gen des BGB. Daher muB sie auch ein auslindisches Gericht im Rahmen
des fiir einen von ihm zu beurteilenden, nach fremdem Recht zu ent-
scheidenden Fall anwenden, selbst wenn es sich um im Recht des Schuld-
statuts zugelassene Rechtsfortbildung handelt, es sei denn, jene fremde
Rechtsordnung bestimme selbst fiir gewisse Fallgruppen (etwa die Ver-
fass‘ungsm'alﬂigkeitsermittlung einer Norm oder die Abweichungen von
Eintrigen in ein J udikatenbuch) ausschlieBlich zustindige Organe oder
dem Willen der Parteien entspriche es nicht, auf die Auslegungsme-
thode des gewahlten Schuldstatuts fiir maBgeblich zu erklaren.

PDa in solchen F dllen das Schuldstatut entscheidet, was etwa unter der
in einem bestimmten Vertrag erwidhnten Bezeichnung DM oder Schilling
zU verstehen sei, also auch Abweichungen von der engsten Bedeutung
des dort gewihlten Ausdrucks, so ist hierfiir nicht eine besondere Zu-
Satz_Rechtsﬂgur, wie die des Verzuges, heranzuziehen, obwohl diese ih-
r erseits ja auch vom Schuldstatut in ihren Yoraussetzungen und Folgen
pestimmt wird. (Die den Verzug regelnde Rechtsordnung legt dann auch
die fur ihn maBgebenden Wihrungs- und Wertfolgen fest.) (Praktisch
pewahrt sich das soeben Gesagte besonders dann, wenn die interessie-
rende Schuld kraft Gesetzes auf einen anderen iibergeht, etwa gem. §
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1542 RVO.) Es greift hier iiberall also nicht etwa die Rechtsordnung des
Erfiillungsortes als solche regelnd ein, es sei denn, sie sei sowieso das
Schuldstatut.

Nun noch eine weitere Bemerkung: Es wurde von Herrn Mann mit
Recht darauf hingewiesen, da in der heutigen Diskussion die Frage der
Anwendbarkeit des Gesichtspunktes der 6ffentlichen Ordnung nur von
geringer Wichtigkeit gewesen ist. Fiir die Fragen der Wahrungsfestset-
zung durch einen Staat, welche im heutigen ersten Referat die entschei-
dende Rolle gespielt hat, vermag jene allerdings keine Bedeutung zu ha-
ben, da jeder Staat das Recht hat, fiir sich iiber seine Wahrung zu befin-
den. Sofern sich aber diese staatliche Ordnung im Ausland auswirkt,
kann sich dort deren Anwendung, etwa auf eine Auslandsanleihe, gleich
einer Enteignung auswirken. Wie zu Recht fiir eine solche angenommen
wird, daB ein anderer Staat sich nicht an diese zu halten habe, da seine 6f-
fentliche Ordnung sonst durch fremden Eingriff gestort werde, so kann
dieser Gesichtspunkt auch bei Abwertungen entscheidend ins Feld ge-
fiihrt werden, allerdings nur bei erheblichen Minderungen des inneren
Wertes der angegebenen Schuldverpflichtung. Welcher Betrag dann in
die Schuld einzusetzen sei, muf sich aus dem allgemeinen durchschnittli-
chen Wertschwund des Durchschnittes der harten Wahrungen ergeben.

SchlieBlich sei noch auf folgendes hingewiesen: Wenn im Rahmen ei-
nes synallagmatischen Rechtsverhiltnisses (etwa eines Kaufes) die bei-
den vorliegenden Verpflichtungen unterschiedlichen Rechtsordnungen
unterliegen und die eine von ihnen wertet die ihr unterfallende Schuld
erheblich ab, so ist jene im Vertrag enthaltene gewollte Gegenseitigkeit
der Wertrelation der Verpflichtungen hin und her erheblich gestort.
Dieser Umstand muB dann aus dem ja gewiinschten Gedanken der Ge-
genseitigkeit auch auf die andere Schuldverpflichtung einwirken. (Die
von der staatlichen Abwertung getroffene Schuld darf ja nicht wieder
aufgewertet werden!) Da eine gleichméBige Minderung beider Ver-
pflichtungen regelmiBig den Zwecken des Vertragsabschlusses zuwider
ist (z.B. wenn eine Fabrik zu erstellen ist und die Geldschuld wird abge-
wertet), so wird meist, wie das auch in den Féllen von Teilungsmdoglich-
keit geschehen kann, die Unwirksamkeit des ganzen Vertragswerkes die
beste Losung des Konflikts bedeuten.

Das gleiche muf gelten, wenn in den Vertrag eine Wihrungsklausel
eingefiigt ist, das Schuldstatut eine solche aber verbietet (vgl. §§ 306,
139 BGB) und es nun zu der befiirchteten Abwertung tatsdchlich
kommt. (Tritt dieser Fall bis zur Abwicklung der Vereinbarung nicht ein,
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so ist das ganze Vertragswerk riickwirkend als rechtswirksam anzuse-
hen: vgl. den Grundgedanken des § 308 BGB.) — Ich danke.

Roth: Ich mochte zunéchst die speziellen Fragen, die gestellt wurden
von Herrn Birk etwa und von Herrn Zehetner zur Goldwertklausel, zu-
riickstellen und mich auf den Kernpunkt konzentrieren, namlich auf die
Frage, inwieweit von Rechts wegen eine Korrektur des Fremdwéhrungs-
risikos erfolgt. Und das ist zunéchst einmal eine sachrechtliche Frage. In
der Diskussion wurde insoweit auf eine gewisse Ambivalenz in meinem
Referat hingewiesen. In der Tat habe ich ein Zweifaches versucht. Zu-
nichst versuchte ich darzustellen, wie ich das geltende Recht in Deutsch-
land und im Ausland sehe. Wenn man also einer Partei einen Rechtsrat
zu erteilen hitte, die fiir ein vertragliches Schuldverhiiltnis eine eindeu-
tige Wihrungswahl getroffen hat, mit oder ohne Kurssicherungsklausel,
so miifte man ihr sagen, daB es vor einem deutschen, einem osterreichi-
schen, einem englischen Gericht, nach deutschem oder anderem Recht
siemlich aussichtlos wire, von der damit getroffenen Risikoverteilung
wieder wegzukommen. Und dann habe ich in dem zweiten Teil versucht,
Ansatzpunkte im geltenden Recht aufzuzeigen, um in mehr oder minder
eng begrenzten Ausnahmefillen Abhilfe zu gewiihren; und ich habe da,
glaube ich, auch meine personliche Wertung anklingen lassen.

Doch viel interessanter ist sicher die Frage nach dem Stand des gelten-
den Rechts. Und da muB ich nun doch auch noch eine kleines Caveat zu
meinen eigenen eher skeptischen Feststellungen anmerken. Ich wiirde
sehr gern die schiedsrichterliche Praxis besser kennen. Ich wiirde auch
,ern wissen, was die Parteien an Vergleichen schliefen. Ich habe gewisse
Eindriicke gewonnen, daB eigenartigerweise doch gelegentlich die Par-
teien, die nach unserer aller Feststellung in einer klaren, sicheren Posi-
tion sind, né@mlich die Schuldner einer abgewerteten Wihrung, im Ver-
glgichswege ein biBchen nachgeben. Ob sie das nun tun, weil sie es recht-
Jich oder moralisch fiir richtig halten, oder vermutlich ganz einfach, weil
sie die Geschiftsverbindungen fiir die Zukunft aufrecht erhalten wollen,
das ist wiederum eine andere Frage. Aber solange ich wenig von der Ver-
sleichspraxis und wenig von der schiedsgerichtlichen Praxis kenne und
ch nur auf die fast nicht vorhandene staatliche Judikatur stiitzen kann,
st es schwierig, dazu etwas AbschlieBendes zu sagen. Zu der BGH-
Rechtsprechung kann man nur die eine Feststellung treffen, jedenfalls
nach meiner Kenntnis, da’?B d.er BGH esim Jahre 1965 abgelehnt hat, ei-
nem deutschen Dollargldubiger anlédBlich der ersten DMaAufwertung

mi
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gegeniiber dem Dollar — um 4,76 % handelte es sich wohl damals — zu
helfen. Bei einer solch geringen AuBenwertinderung wird das auch nie-
mand ernsthaft vertreten.

Zur Erfassung der komplexen wirtschaftlichen Problematik erscheint
mir das Beispiel des Schiffsbauvertrags besonders illustrativ, der sich
iiber vier oder noch mehr Jahre erstreckt. Natiirlich sind hier Anpas-
sungsklauseln hilfreich, aber bei der gegenwirtigen Situation in der
Werftindustrie sind sie hédufig nicht durchsetzbar, und auch in der Ko-
stenkalkulation kann das Risiko zumeist nicht angemessen aufgefangen
werden — ganz abgesehen davon, daB eine solche kalkulatorische Einbe-
ziehung keine Risikodeckungi.e.S. ist. Und dann zu den Unsicherheits-
momenten: Was soll beispielsweise ein Kaufmann jetzt machen, da das
europidische Wihrungssystem anliuft? Soll er, wenn seine Forderung in
einem Jahr fillig wird, daran glauben, daB die Kursrelationen bis dahin
wirklich stabil bleiben? Und wenn er es glaubt und das System dann doch
nicht hélt, ist das nach deutschem Recht ein typischer Fall des Wegfalls
der Geschéftsgrundlage oder doch wieder nicht?

Was nun deninternational-privatrechtlichen Einstieg in die materielle
Problematik betrifft, so sehe ich fiir den ordre public-Vorbehalt, den
Herr Mann angesprochen hat, kaum einen Ansatzpunkt, wenn man das
Verstiandnis vom ordre public zugrunde legt, das diesem nur eine nega-
tive oder Abwehrfunktion gegeniiber auslindischem Recht zuerkennt.
Es erscheint mir ganz bezeichnend, daB in der internationalen Recht-
sprechung, auch in der eindrucksvollen Materialsammlung, die wir
Herrn Mann verdanken, fast keine ordre public-Fille auffindbar sind,
wenn man von den wenigen Prizedenzfillen einer gezielten Benachtei-
ligung auslidndischer Glaubiger absieht, die ich in meinem Referat kurz
gestreift habe. Dort ist auch der auslindische Rechtssatz als Ansatz-
punkt deutlich greifbar. Hingegen muB man mit dem ordre public-Vor-
behalt in Schwierigkeiten kommen, wenn man positiv eine Aufwertung,
also eine Erhohung des Schuldbetrags erreichen will. Ich wiirde diese
Frage lieber im Schuldstatut ansiedeln, also bei § 242 BGB im deutschen
Recht — Wegfall der Geschiftsgrundlage etc.

Nun zu den auBervertraglichen Schuldverhiltnissen, die Herr Liide-
ritz und Herr Schnorr von Carolsfeld angesprochen haben. Das bringt
mich dann gleichzeitig auch zu meinen international-privatrechtlichen
SchluBiiberlegungen. Hier liegt der Fall deswegen grundsitzlich anders,
weil man Schwierigkeiten hat, nicht-vertragliche Beispiele zu finden, in
denen die Schuld nicht als Geldwertschuld valorisiert und damit der
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Glaubiger jeglichen Geldwertrisikos enthoben ist. Ich hatte das Beispiel
mit dem Verkehrsunfall gebracht. Da trifft man auf einen der Punkte,
die auch international noch durchaus kontrovers sind, nimlich ob der
Deutsche, der seinen PKW in Osterreich reparieren 1Bt und dafiir in
Osterreich DM einwechselt, hinterher den Schillingsbetrag liquidieren
darf oder den DM-Betrag, den er zum Umtausch aufgewandt hat; und
das kann ja auch einen kleinen Unterschied machen, wenn der Schilling
im Kurs fillt. Hier begegnen wir der doppelten Unsicherheit in der Ent-
scheidung: In den meisten Rechtsordnungen ist die Frage nicht eindeutig
geregelt, und gleichzeitig konnen hier kollisionsrechtlich beispielsweise
das gemeinsame Heimatrecht und das Tatortrecht miteinander konkur-
rieren. Und in solchen kollisionsrechtlichen Zweifelsfillen mochte ich,
in Ubereinstimmung mit Zweigart, eine Interessenabwigung einbezie-
hen. Das ist im Kern der amerikanische better law approach, auch wenn
dieser in Einzelheiten mit vielen Zungen spricht.

Als zweites und praktisch wichtigeres Beispiel hatte ich im vertragli-
chen Bereich den Fall genannt, daB das Schuldstatut nicht nur nicht aus-
driicklich festgelegt ist, sondern Buxbaum hat diese Fiille berichtet —im
jnternationalen Wirtschaftsverkehr die Parteien sich peinlich hiiten, das
anwendbare Recht allzu genau festzulegen, weil jede die Hoffnung hat,
hinterher dann die fiir sie giinstigere Rechtsordnung in Anspruch neh-
men zu konnen. Das ist ja nichts anderes als eine Einladung zu interna-
tional-privatrechtlicher Interessenjurisprudenz, die die Parteien hier
aussprechen. In solchen Fillen frage ich mich, ob es sinnvoll ist, sich zu-
nachst allzu sehr iiber die Festlegung des Schuldstatus den Kopf zu zer-
prechen —was man ja doch nurin Ermittlung des sogenannten hypotheti-
schen Parteiwillens, im Wege der sogenannten erginzenden Vertrags-
quslegung tun kann —, ob man nicht verniinftigerweise gleich iber die
verschiedenen Sachlosungen diskutiert. Aber ich gebe zu, ich bin im Au-
genblick etwas beeindruckt von diesem amerikanischen Trend, von de-
nen die meisten unserer deutschen Kollegen gar nicht beeindruckt sind,
und ich wére der letzte, Herr Mann, der nicht sehr wohl fiir moglich hiel-
te, daB ich in drei oder vier Jahren dariiber auch wieder anders denke.
Diese Freiheit nehme ich schon fiir mich in Anspruch. Wiederum habe
ich aber nicht so wenig dariiber nachgedacht, daB ich es nicht verantwor-
ren konnte, glaube ich, das hier einmal zur Erwdgung zu stellen,

7Zehetner: Hinter dem vordergriindigen Problem, ob ex post ein Wert-
ausgleich gewéhrt werden kann, steht doch auch der Aspekt der Wett-
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bewerbsposition bei AbschluB des Rechtsgeschiifts. So ergibt sich in der
Praxis, z.B. im Anlagenbau, hiufig die Situation, daB mehrere Anbieter
— zu Tageskursen gerechnet — etwa zum gleichen Preis anbieten und
dann derjenige den Auftrag bekommt, der in einer besonders infaltions-
anfélligen Wihrung fakturiert, wobei weiters noch zu beriicksichtigen
ist, daB die kalkulierten Preise meist schon von vorneherein nicht ko-
stendeckend sind. Mit anderen Worten: Aus Wettbewerbsgriinden wird
bewuBt in schwachen Wihrungen abgeschlossen und diesbeziiglich mit
Verlusten gerechnet. Spitere Korrekturen wiirden nachtriglich die
Wettbewerbsposition modifizieren.

Kaiser: Sie sagten, Herr Roth, Sie sehen keinen Ansatz fiir den ordre
public im System des Floatens. Darin stimme ich Ihnen véllig zu. Aber
wie verhilt es sich nach dem vélkerrechtswidrigen amerikanischen Wih-
rungsschock vom 15. August 1971, den ich ebenso wie Herr Mann als
eine Volkerrechtswidrigkeit ansehe? Stellt sich da die Frage des ordre
public méglicherweise anders?

Habscheid: Damit — Herr Roth hat verhalten auf die Beachtung des
Gleichbehandlungsgrundsatzes gedrungen — kommen wir jetzt wieder zu
einem orthodoxen Ablauf unserer Tagung. Ich darf also Herrn Hahn,
der damit seinen Vorsprung einbiilt, das SchluBwort geben.

Hahn: Zunichst liegt mir an der Feststellung, daB ich mich fiir die An-
regungen in der Diskussion in Threr Schuld weiB, des weiteren, wie sehr
ich es mir angelegen sein lassen werde, eini ges nochmals zu iiberdenken,
das ich hier als GewiBBheit vortrug. Es war vorauszusehen, dafl die Ab-
lehnung gewohnheitsrechtlicher AuBerkraftsetzung von Satzungsrecht
auf Bedenken stoBen wiirde. Ihre Nachhaltigkeit hat mich darin be-
stirkt, daB Uberpriifung Gewinn bringen mag, freilich auch in Gestalt
einer Bestétigung meiner These. Sie scheintmirnimlich, solcher Hinweis
sei gestattet, auf festen FiiBen zu stehen und gute Griinde fiir sich geltend
machen zu konnen.

Der ergdnzende Hinweis von Herrn Kewenig auf die Méglichkeit, in-
terpretativer Fortbildung des Rechts der IWF-Satzung durch die
Fondsorgane ist gewiB3 sachdienlich, nicht zuletzt, weil sie im Rechtsle-
ben der Organisation gerade im Zuschnitt auf Wechselkursfragen bis
1971 eine durchaus heilsame Rolle spielte. Aber diese Moglichkeit en-
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det dort, wo der Text der Satzung so eindeutig ist, daB er fiir die interpre-
tative Fortschreibung seines Sinnes keinen Raum laft.
Zu der Frage von Herrn Grabitz sei bemerkt, daB sich die Gefahr des
finanziellen Beistandes im EWS fiir das Wihrungswesen der Bundesre-
ublik aus dem AusmaB der Fremdwéhrungszufliisse ergeben kann, die
die Bundesbank gegen Hergabe von D-Mark aufnehmen mufl. Wer
denkt da nicht an die Vorgénge zwischen dem 16. und 19. Marz 1973, als
jm Rahmen des Europiischen Wechselkursverbundes dessen nichtdeut-
sche Mitgliedswiihrungen im Gegenwert von 16 Milliarden D-Mark zur
Bundesbank gelangten, die daraufhin die hierdurch geschaffene zusatz-
fiche Liquiditit im deutschen Kreditsystem mittels Erhohung der Min-
destreserven in drei oder vier Abschnitten von insgesamt 16 Milliarden
D-Mark zu neutralisieren versuchte. Dank der anderen, umfénglicheren
GroéBenordnung des finanziellen Beistandes im EWS mogen allerdings
auch derartige Fremdwihrungszufliisse eine entsprechend andere Gro-
genordnung erreichen. Mit Ihnen, Herr Oppermann, mochte ich die
Meinung vertreten, daf} das Abkommen der Zentralbanken, das sich un-
ter den sechs Texten zur Griindung des EWS befindet, dem offentlichen
Recht zuzuordnen ist, nicht dem Privatrecht. Auch spricht einiges dafiir,
daB Artikel 21 des (historischen) Européischen Waihrungsabkommens
vom 5.8.1955 einen zwischenzeitlich gewohnheitsrechtlich anerkannten
zusammenhang verlautbart; niamlich, daB in solchen Ubereinkiinften
monetiren Inhalts die Zentralbanken grenziiberschreitend anstelle der
staatlichen Obrigkeit fiir diese titig werden und sie verpflichten. Das
diirfte fir die Abmachung der EWS-Zentralbanken ebenfalls gelten,
die, wie die fiinf iibrigen Texte zur Griindung des EWS, dem offentli-
chen Recht angehért, und zwar wohl dem Recht der Européaischen Wirt-
Schaftsgemeinschaft, wie ich Thnen, Herr Oppermann, desgleichen zuge-
stehe.
'Ich danke nochmals fiir das Interesse, das Vortrag und Wechselrede
efunden haben. Das Thema verdient gewiB3 Beachtung, heute wie auf
mittlere und lange Frist. IThnen, Herr Prisident, bin iiberdies ich ver-
flichtet dafiir, daB Sie dem Wiihrungsrecht auf dieser Tagung so grof-
siigig Raum gewiihrten und es dankenswerter Weise in seinen kollisions-
rechtlichen wie in seinen volkerrechtlichen Beziigen zu Wort kommen

Jiefen.

Roth: Ich méchte in aller Kiirze nochmals fiinf Einzelpunkte aufgrei-

fen, die in der Diskussion zur Sprache kamen.
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1. Zur kollisionsrechtlichen Ankniipfung bei § 3 WihrG oder § 244
BGB. Uberall steht hier die Frage im Raum, ob hinter diesen Normen
eine ungeschriebene Kollisionsnorm steht. Ich habe vorgeschlagen, sich
zuniichst ans Schuldstatut zu halten, zweitens aber bin ich der Meinung,
daB etwa hinter § 244 in der Tat auch eine kollisionsrechtliche einseitige
Ankniipfung steht, und genauso ganz deutlich hinter § 3 WihrG, der uns
ja prizise sagt, wann er angewandt werden will. Die Frage ist dann natiir-
lich, inwieweit auch ausléindische Gerichte diesen Geltungsanspruch au-
Berhalb des Schuldstatus beriicksichtigen.

2. Zur Ankniipfung von Aufwertungsrecht.

Ich bin mit der herrschenden Meinung der Ansicht, daB auch derartiges
Recht jedenfalls iiber das Schuldstatut anzukniipfen ist. Ich mochte aber
gleichzeitig, auch wenn Sie mich aus dogmatischen Griinden dafiir stei-
nigen, aus pragmatischen Griinden solche Ausgleichs- oder Abhilfevor-
schriften auch aus dem Wihrungsrecht beziehen. Denn im Wéhrungs-
recht kann man ihre Ausbildung aus konkretem AnlaB in erster Linie
erwarten. Und ich finde es vom Ergebnis her schwer ertriglich, daB etwa
die englische Rechtsprechung das deutsche Aufwertungsrecht der 20er
Jahre zur Korrektur des Wertverfalls der deutschen Wihrung nicht un-
ter englischem Schuldstatut angewandt hat, sondern nur unter deut-
schem Schuldstatut.

3. Zur Behandlung von Goldklauseln.

Was neue Goldklauseln betrifft, ist ja alles ziemlich klar. Wenige Lander
erlauben sie. Alte Goldklauseln ebenso wie iiberkommene GoldmaB-
stibe generell beschwéren eine Vielfalt von Problemen herauf. Ich erin-
nere nur an die Umrechnung von ,,Poincaré-Francs*. Aber dieses weite
Gebiet wollte ich nicht en passant mitbehandeln.

4. Zum Inflationszusammenhang.

Ich finde es ganz bezeichnend, daB gerade ein Schweizer diesen Zusam-
menhang zwischen Inflationsraten und Wechselkursinderung in Zweifel
zieht. Denn der Schweizer Franken macht uns hier in der Tat die groB8ten
Schwierigkeiten. Bei ihm wirkten sich gerade in den letzten Jahren spe-
kulative Bewegungen sehr stark aus. Im groBen und ganzen aber be-
wahrheitet sich dieser Zusammenhang in der lingerfristigen empiri-
schen Untersuchung durchaus, zwar nicht mit letzter Genauigkeit in den
Prozentzahlen, aber doch als heuristisches Prinzip.

5. Nochmals zum Problem ,,des besseren Rechts®.

Es geht nicht darum, ob wir Deutsche, wir (sterreicher, wir Franzosen
generell das bessere Recht haben. Der Anspruch ist viel bescheidener, er
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bezieht sich immer nur auf eine bestimmte Norm, die Ldsung eines be-
stimmten Problems. Und insoweit kann man, glaube ich, durchaus ein
werturteil treffen, etwa indem man sagt — und jetzt komme ich wieder
auf das Thema Verzugszinsen zuriick — im Augenblick haben die Nieder-
jzsinder das bessere Recht als die Franzosen, weil sie sich von der Vor-
schrift 4 la Artikel 1 153 Code Civil kurz entschlossen gelost haben. Ich
finde, das kann ein Niederldnder sagen, das kann auch ein Franzose sa-
gen, ein Deutscher oder ein Osterreicher. Und nun der letzte und
schwierigste Punkt: Herr Schnorr von Carolsfeld, bei der Anwendung
qusldndischen Rechts hat man, sagten Sie, die auslandischen Rechtsan-
wendungsmethoden zu beriicksichtigen. Ich stelle dem eine schweizeri-
<che AuBerung entgegen, wo gesagt wurde, ausldndisches Recht kann
man ohnehin nicht anwenden, sondern nur auslidndisches Gesetz. Damit
sind, glaube ich, zwei Endpunkte einer gleitenden Skala bezeichnet, die
doch insgesamt nur zeigt, welche Schwierigkeiten in der Anwendung
qusldndischen Rechts stecken. Der eine hilt es fiir ganz unméglich, sich
jiberhaupt tber den bloBen Gesetzeswortlaut hinaus in ausldndisches
Recht hineinzudenken. Der andere verlangt sogar, daB man nicht nur
das Recht an sich rezipiert, sondern auch die metajuristischen Grundla-

en. Ich habe versucht, innerhalb dieses Spektrums einen Mittelweg zu
verfolgen. Ich habe dabei das wihrungsrechtliche Thema vielleicht ein
piichen zweckentfremdet, indem ich ihm am Ende international-privat-
rechtliche Grundsatzprobleme aufgesattelt habe, deren Behandlung
yom wihrungsrechtlichen Zusammenhang her nicht unbedingt geboten
war. Aber Sie sind mir auch auf diesem Weg mit Geduld gefolgt, und ich
danke Ihnen dafiir, daB Sie so kritisch und gleichzeitig so verstindnisvoll
mit mir auf diesem schwierigen Terrain mitgegangen sind.

vielen Dank!
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Satzung

der Deutschen Gesellschaft fiir Vélkerrecht

(Fassung vom 14.4.1961)

§1

Die Aufgabe der am 24. Mirz 1917 gegriindeten und am 7. April 1949
wiedergegriindeten Deutschen Gesellschaft diir Volkerrecht ist die For-
derung des Volkerrechts, des Intern ationalen Privatrechts undder ande-
ren Zweige des internationalen Rechts. Zu diesem Zweck sollen Theo-
retiker und Praktiker sowie Vertreter der als Hilfswissenschaften erheb-
lichen Wissensgebiete zu gemeinsamer wissenschaftlicher Arbeit ver-
sammelt werden.

Das heranwachsende Geschlecht in nachdriicklicher Weise zu vilker-
rechtlicher Arbeit anzuregen und in deren Durchfiihrung zu fordern,
wird sich die Gesellschaft besonders angelegen sein lassen.

§ 2

Die geschiftlichen Aufgaben der Gesellschaft werden von dem Vor-
stand, dem Rat und der Vollversammlung wahrgenommen.

§3

Der Vorstand besteht aus dem Vorsitzenden und zwei weiteren Mit-
gliedern, unter denensich ein Vertreter des Internationalen Privatrechts
pefinden soll. Er wird von der Vollversammlung durch Stimmzettel auf
zwei Jahre gewéhlt und bleibt im Amte bis zum Schluf} der Jahresver-
sammlung, in welcher der neue Vorstand gewahit wird. Wiederwah] ist

Zu]ﬁiSSiig.

179



Fallen wihrend der Amtszeit einzelne Vorstandsmitglieder aus, so
kann sich der Vorstand mit Wirkung bis zur nichsten Vollversammlung
aus den Ratsmitgliedern erganzen.

Der Vorstand fiihrt die Geschiifte, soweit sie nicht dem Rat oder der
Vollversammlung vorbehalten sind. Die Amter des Stellvertretenden
Vorsitzenden und des Schatzmeisters verteilt der Vorstand durch Be-
schluB auf die weiteren Mitglieder; die Amter konnen auch zusammen

wahrgenommen werden.

§ 4

Der Rat besteht aus dem Vorstand und mindestens 12, hochstens 24
weiteren Ratsmitgliedern. Die Ratsmitglieder werden fiir 4 Jahre und in
derselben Weise gewiéhlt wie der Vorstand.

Der Rat bestimmt Zeit, Ort und Tagesordnung der Jahresversamm-
lung sowie den sonstigen Arbeitsplan. Er wéhlt die Mitglieder.

§ 5

Zur Wahl als Mitglied kann nur gestellt werden, wer durch schriftli-
chen Antrag dreier Ratsmitglieder vorgeschlagenist. Der Vorstand stellt
den Vorgeschlagenen entweder zur Wahl auf der nichsten Ratsver-
sammlung oder leitet den Ratsmitgliedern den Vorschlag zur schriftli-
chen Wahl zu. Der Vorgeschlagene ist gewéhlt, wenn er in der Ratsver-
sammlung die Mehrheit der Stimmen der Anwesenden erhilt, oder, im
Falle der schriftlichen Wahl, nicht drei Ratsmitglieder binnen Monats-
frist die miindliche Erorterung beantragen.

Der Vorsitzende trigt dem Gewihlten die Mitgliedschaft an. Der Er-
werb tritt durch Annahmeerklirung ein.
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§ 6

Durch Erwerb der Mitgliedschaft wird die Verpflichtung iibernom-
men, sich an den Arbeiten der Gesellschaft zu beteiligen.

Der Mitgliedsbeitrag betragt jahrlich DM 20.— und ist jeweils im Ja-
nuar fiir das laufende Kalenderjahr zu zahlen.

Neue Mitglieder entrichten den Beitrag erstmalig fiir das auf ihre
Aufnahme folgende Kalenderjahr.

Der Vorstand kann fiir einzelne Mitglieder von der Einziehung eines
Jahresbeitrags absehen oder ihn herabsetzen.

Die Mitgliedschaft erlischt durch Verzicht, welcher dem Vorsitzenden
gegeniiber schriftlich erklart wird.

In besonderen Fillen kann durch einstimmigen Beschluf3 des Rates
die Mitgliedschaft entzogen werden.

Auf Vorschlag des Rates kann die Mitgliederversammlung Ehrenmit-
glieder ernennen.

§7

Sitzungen des Vorstandes, des Rates und der Vollversammlung wer-
den durch schriftliche Einladung des Vorsitzenden unter Mitteilung der
Tagesordnung berufen. Dies muf3 geschehen, wenn es von mindestens
1/3 der Mitglieder unter Bezeichnung der Tagesordnung beantragt wird.
Auf gleiche Weise unterstiitzte Punkte miissen auch sonst auf die Tages-
ordnung gesetzt werden.

§8

Zur Anderung der Satzung ist 3/4-Mehrheit der Vollversammlung er-
forderlich.
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BeschluB der Mitgliederversammlung vom 1.4.1955:

Die Mitgliederversammlung stellt fest, daB gemaB § 4 Abs. 1 der Sat-
zung der Gesellschaft in der Fassung vom 3.4.1952 die Mitglieder des
Rates der Gesellschaft nach Ablauf ihrer vierjdhrigen Amitszeit ebenso
wie die Mitglieder des Vorstandes nach § 3 Abs. 1 Satz 2 bis zum Schluf3
der Jahresversammlung im Amt bleiben, auf der die Neuwahl des Rates
oder desjenigen Teiles seiner Mitglieder stattfindet, deren Amtszeit ab-

gelaufen ist.

(§ 3 Abs. 1 Satz 2 und § 4 Abs. 1 haben sich seit der Fassung vom
3.4.1952 nicht verédndert.)
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