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Einleitung 

A. Der Gegenstand der Untersumung 

Gegenstand der folgenden Untersuchung sind die Geschäfte1 des In-
ternationalen Währungsfonds2 gemäß Artikel V des Abkommens über 
den Internationalen Währungsfonds3• 

Der Fonds wurde 1944 in Bretton Woods, New Hampshire, U. S. A., auf 
einer internationalen Finanz- und Währungskonferenz zusammen mit 
der Internationalen Bank für Wiederaufbau und Entwicklung geschaf-
fen. Aufgabe des Fonds ist es, geordnete Währungsbeziehungen zwi-
schen den Mitgliedstaaten zu ermöglichen, insbesondere für stabile 
Wechselkurse zu sorgen4• Zu diesem Zweck ist der Fonds mit finanziel-
len Mitteln ausgestattet, die aus den Beiträgen seiner Mitglieder stam-
men. Die Beiträge entsprechen der Höhe nach den den Mitgliedern zu-
gewiesenen Quoten. Die Quoten sind Zahlen, in denen sich die Beteili-
gungen der Mitglieder am Fonds ausdrücken. Nach ihnen richten sich 
die anteilmäßigen Rechte und Pflichten eines jeden Mitglieds. Regel-
mäßig hat jedes Mitglied einen Betrag, der 25 Prozent seiner Quote ent-
spricht, in Gold und die restlichen 75 Prozent in seiner eigenen Währung 
an den Fonds einzuzahlen5• Die so beim Fonds angesammelten finanziel-
len Mittel stehen den Mitgliedern im Fall vorübergehender Zahlungs-
bilanzschwierigkeiten für Stabilisierungsmaßnahmen zur Verfügung. 

Gemäß Artikel V verschafft der Fonds einem Mitglied gegen Zahlung 
von Gold oder eigener Währung die Währung eines anderen Mitglieds8• 

Dabei kann ein Mitglied jährlich nur einen Fremdwährungsbetrag er-
werben, der 25 Prozent seiner Quote entspricht. Insgesamt dürfen die an 
den Fonds gezahlten Eigenwährungsbeträge niemals 200 Prozent der 
Mitgliedsquote übersteigen. 

Im folgenden interessieren besonders die reinen Devisentransaktio-
nen, bei denen Währung gegen Währung ausgetauscht wird7 • 

1 Im folgenden "Fondsgeschäfte" oder "Devisentransaktionen". 
2 Im folgenden "Fonds", "IWF" oder "IMF". 
3 UNTS 2 (1947), S. 39; BGBl. 1952 II, S. 638; Peaslee, S. 1261. Im folgenden 

"Fondsabkommen", "Abkommen" oder "Artikel". 
4 Vgl. bes. Art. I (i) u. (iü). 
5 Art. III Abs. 3. 
u Vgl. Art. V Abs. 2. 
7 Art. V Abs. 3 u. 4. 
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Die Voraussetzungen und Inhaltsbestimmungen eines solchen Geschäft 
sind im Fondsabkommen selbst, hauptsächlich in Artikel V, und in den 
Decisions des Executive Board niedergelegt8• Die By-Laws, Rules and 
Regulations des Fonds sind für die Geschäfte nur von sekundärer Be-
deutung9. 

All diese Rechtssätze regeln zwei Grundtypen von Geschäften: die 
"direkte Ziehung" ("immediate" oder "direct drawing") und das "Be-
reitschaftsabkommen" ("stand-by arrangement")10• Nur die direkte Zie-
hung war ursprünglich im Fondsabkommen vorgesehen 11• 

Die Stand-by Arrangements sind im Abkommen gar nicht erwähnt. 
Sie sind durch die Fondspraxis entwickelt worden12• 

B. Die Fondsgeschäfte als Verträge 

Einem Geschäft zwischen dem Fonds und einem Mitglied liegt eine 
Vereinbarung13 zugrunde, die als Vertrag zu charakterisieren ist: Das 
Mitglied stellt einen Antrag, und der Fonds nimmt diesen an, wenn die 
in den Artikeln und Decisions vorgesehenen Voraussetzungen erfüllt 
sind. Doch kann der Fonds nach seinem Ermessen auf jede Vorausset-
zung verzichten14• 

Die Vereinbarung begründet gegenseitige Pflichten und Rechte: Im 
Fall einer direkten Ziehung verpflichtet sich der Fonds, dem Mitglied 
den gezogenen Währungsbetrag für eine gewisse Zeit zu überlassen. Im 
Fall eines Stand-by Arrangements ist der Fonds verpflichtet, während 
einer bestimmten Zeit ohne abermalige Prüfung der Voraussetzungen 
Ziehungen in bestimmter Höhe zuzulassen. Das Mitglied verpflichtet 
sich, den entsprechenden Betrag in seiner eigenen Währung (oder Gold) 
zu zahlen, Gebühren zu entrichten15 und seine eigene Währung gegen 

8 Die Decisions sind in den Appendices der Annual Reports und in den 
Selected Decisions (bes. S. 19-52) veröffentlicht. 

• Siehe By-Laws, Rules and Regulations, Sections G (Fund Transactions) 
und I (Repurchases and Charges). 

to Im folgenden "Stand-by Arrangement". 
11 Eine kurze Beschreibung der direkten Ziehungen findet sich z. B. bei 

Aufricht, Fund, S. 53-55; eine detaillierte Beschreibung wird zu Beginn des 
zweiten Teils dieser Untersuchung gegeben, s. u. Zweiter Teil, Erster Ab-
schnitt, A. 

' 2 Zunächst angeregt durch Decision No. 102 - (52/11), Febr. 13, 1952, A. R. 
1952, S. 87-90 (88); Selected Decisions, S. 21-24 (22). Weitere Decisions, die 
Stand-by Arrangements betreffen, sind abgedruckt in: Selected Decisions, 
S. 24-32. Eine detaillierte Beschreibung der Stand-by Arrangements gibt 
Gold, ICLQ 12 (1963), S. 1-30. 

ta Vgl. Fawcett, BYIL 36 (1960), S. 339. 
14 Art. V Abs. 4. 
15 Art. V Abs. 8. 
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Gold oder konvertierbare Währungen "zurückzukaufen". Jede Partei 
erwirbt die diesen Pflichten entsprechenden Rechte18• 

Diese Pflichten und Rechte müssen von den allgemeinen Pflichten und 
Rechten unterschieden werden, die unmittelbar auf den Artikeln und 
Decisions beruhen, zum Beispiel die allgemeinen Pflichten der Mitglie-
der gemäß Artikel VIII. Das Abkommen enthält also Normen, die den 
Vertragsinhalt der Fondsgeschäfte bestimmen, die folglich nur mittel-
bar durch ein Fondsgeschäft wirken, und Normen, die unmittelbar 
Rechte und Pflichten begründen, die folglich ohne Vertragsschluß 
wirken. 

Die Vertragsfreiheit der Parteien ist auf zweierlei Weise beschränkt, 
ohne daß diese Beschränkungen gegen den Vertragscharakter der 
Fondsgeschäfte sprächen. 

Erstens: Der Fonds ist gehalten, dem Antrag eines Mitglieds zu ent-
sprechen, wenn gewisse Voraussetzungen, die das Abkommen aufzählt, 
erfüllt sind17• Der Fonds steht also unter einem bedingten Kontrahie-
rungszwang; er ist in seiner Abschlußfreiheit18 beschränkt. Diese Be-
schränkung wirkt positiv und negativ: Der Fonds ist verpflichtet, einen 
Vertrag zu schließen, wenn die Voraussetzungen für den Vertragsschluß 
vorliegen, und es ist ihm untersagt, einen Vertrag zu schließen, wenn 
die Voraussetzungen nicht erfüllt sind. Dieses Verbot ist jedoch nicht 
absolut: Gemäß Artikel V Abschnitt 4 kann der Fonds auf die Erfüllung 
einer jeden Voraussetzung verzichten. 

Zweitens: Die Fondsgeschäfte sind durch das Abkommen und die De-
cisions inhaltlich weitgehend festgelegt und standardisiert. Dies ist eine 
Beschränkung der Gestaltungsfreiheit19 der Parteien. Aber auch diese 
Beschränkung ist nicht absolut: Die Parteien können zusätzliche Ver-
tragsbestimmungen aushandeln, die weder im Abkommen noch in den 
Decisions vorgeschrieben sind. Zum Beispiel kann das Mitglied dem Fonds 
" ... als Sicherheit Gold, Silber, Wertpapiere oder andere annehmbare 
Vermögenswerte ... " anbieten20• Solch ein Angebot mag den Fonds ge-
neigter machen, eine Ausnahmegenehmigung gemäß Abschnitt 4 zu ge-
währen. 

18 Über die Ausübung von Redlten durdl internationale Organisationen, 
s. Mosler, ZaöRV 22 (1962), S. 37 f. 

17 Art. V Abs. 3 (a) lautet: "A member shall be entitled to buy ... " Dies ist 
ein unmittelbar durdl das Abkommen begründetes Redlt. 

ta Vgl. z. B. Larenz I, S. 47-51. 
ta Vgl. z. B. Larenz I, S. 51-57 (bes. 56 f.). 
10 Art. V Abs. 4. Vgl. dazu Decision No. 1543 - (63/39), July 1, 1963, und den 

"Draft Letter to Member Entering into a Gold Collateral Transaction" als An-
hang der Decision, A. R.1964, S. 135-137. 

2 Kramer 


