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Vorwort

Gegenstand der vorliegenden Arbeit, der der Titel ,Sonderziehungs-
rechte” voransteht, ist nicht eine wirtschaftswissenschaftliche Ausein-
andersetzung mit dem Wéahrungsinstrument SZR, das den beteiligten
Wéihrungsbehérden seit dem 1.Januar 1970 zur Verfiigung steht, son-
dern die Ergénzung zum Regierungsabkommen zur Griindung des
Internationalen Wahrungsfonds. Diesem Abkommen ist die Bundes-
republik Deutschland durch Gesetz vom 28. Juli 1952 beigetreten, wo-
nach das Abkommen fiir die Bundesrepublik am 14. August 1952 in Kraft
getreten ist.

Die Sonderheit dieses internationalen Vertragswerkes liegt darin, daB3
es die Wahrungsbeziehungen fast aller Linder mit Ausnahme der
sozialistischen Staaten vertragsmiBig normiert. Das Wahrungsverhalten
der Lénder spielt sich nicht linger in einem rechtsfreien Raum ab.
sondern ist in eine Rechtsordnung eingebettet, die volkerrechtlichen
Ursprungs ist.

Das Abkommen von Bretton Woods mit seinen mannigfachen vélker-
rechtlichen Aspekten von Organisations- und Zustindigkeitsregeln und
der iiberall dahinter auftauchenden Frage, wie sie sich auch bei anderen
internationalen Organisationen stellt, welche Rechtsqualitdt dieser
volkerrechtlich gesetzten Rechtsordnung zukommt, ist auch einer
juristischen Wertung zugénglich. Das Wahrungsverhalten der Staaten
ist fiir alle Lebensbereiche eines Gemeinwesens von eminenter Bedeu-
tung. Dieser Fragenkomplex sollte daher nicht nur den Okonomen
liberlassen werden. In den letzten Jahren hat sich denn auch die
juristische Literatur mehrfach mit dem Themenkomplex des Abkom-
mens befafit.

Uber zwei Jahrzehnte hinweg blieb das Regierungsabkommen ohne
Anderung, ehe es 1969 in erheblichem Umfang erweitert wurde. Diese
Arbeit unternimmt fiir den deutschen Rechtskreis — soweit ersichtlich —
erstmals den Versuch, die Ergénzung in juristischer Betrachtungsweise
darzustellen und zu erldutern und unterscheidet sich daher in der
Methode grundlegend von den vorliegenden wirtschaftswissenschaft-
lichen und wirtschaftspolitischen Darstellungen der Sonderziehungs-
rechte. Nicht eine wissenschaftliche Lehrmeinung oder ein politischer
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Standpunkt ist Ausgangspunkt, sondern allein der Text des Abkom-
mens, der mit dem tradierten hermeneutischen Instrumentarium des
Juristen ausgelegt wird. Der Gang der Darstellung lehnt sich daher auch
eng an die Redaktion der Artikel des Abkommens an und wird nur dort
unterbrochen, wo es das Verstidndnis des Lesers dringend erfordert.
Auch in diesem Punkt unterscheidet sich die vorliegende Arbeit von den
anderen publizierten Untersuchungen, die vorwiegend Teilaspekte des
Sonderziehungsrechts-Systems behandeln, wobei der organisatorische
Rahmen in aller Regel v6llig auBler acht bleibt. Diese Arbeit unter-
nimmt es, das Abkommen, soweit es die Sonderziehungsrechte betrifft,
in allen Punkten darzustellen.

Es soll keineswegs verkannt werden, da8 Regelungsgegenstand dieser
normierten Rechtsordnung vorwiegend wirtschaftlich-monetire Sach-
verhalte sind. Der Verfasser glaubt, dem Ziel der Arbeit, das Abkom-
men auszulegen, am besten dadurch gerecht zu werden, da er weder
Stellung zu kontroversen wirtschaftstheoretischen Fragen nimmt — dies
sei der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur zu den Wéahrungsfragen
vorbehalten —, noch in Darstellung der in der Literatur gedufBlerten
Ansichten Anspruch auf Vollstindigkeit erhebt, sondern vorwiegend
der Ansicht des Internationalen Wéahrungsfonds folgt. Er glaubt dazu
um so mehr berechtigt zu sein, als es der Fonds ist, der das Abkommen
anwendet und mit Leben erfiillt. Fiir die Frage, wie die monetédren
Beziehungen der am SZR-System teilnehmenden Léinder tatsdchlich
ausgestaltet sind, ist die Fondspraxis von entscheidender Bedeutung.
Die Beschrinkung der Arbeit in diesem Punkt auf die theoretischen
Stellungnahmen der Fonds-Administration mit gleichzeitigem Bericht
liber die praktische Handhabung in der ersten Basisperiode dient somit
dem besseren Verstdndnis. Ein anderes Vorgehen hédtte den Rahmen
dieser Arbeit nicht nur im Umfang, sondern auch in methodischer Hin-
sicht gesprengt.

Das methodische Vorgehen in der Arbeit hat es im Hinblick auf das
Verstdndnis des Lesers angebracht erscheinen lassen, den Gegenstand
der Untersuchung in Kontext zu dem gesamten Vertragswerk zu setzen.
Im ersten Kapitel der Arbeit werden daher kurz Organisation, Tatig-
keit und Zielsetzungen des Internationalen Wahrungsfonds skizziert.
Diese Aspekte des Vertragswerkes sind v.a. von Hexner in seiner
Arbeit iiber das ,Verfassungs- und Rechtssystem des Internationalen
Wahrungsfonds“ eingehend gewtirdigt worden.

Die Einfiihrung der Sonderziehungsrechte markiert den Beginn einer
neuen Epoche in den Wahrungsbeziehungen der Staaten, deren nihere
Ausgestaltung zur Zeit noch lebhaft diskutiert wird. Die Ereignisse in
den letzten Jahren haben dariiberhinaus iiberaus deutlich Méngel an
dem Vertragswerk sichtbar gemacht. Der Verfasser hat es daher fiir
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angebracht gehalten, im Zuge der allgemeinen Skizzierung des Ver-
tragswerkes auf bestimmte schwerwiegende Auflésungserscheinungen
hinzuweisen, bei denen auch die weiteren Reformbestrebungen ansetzen,

Zuletzt unterzieht sich der Verfasser gern der ehrenvollen Aufgabe,
an dieser Stelle allen denen seinen herzlichsten Dank auszusprechen,
ohne deren Rat und Hilfestellung die Arbeit in ihrer jetzigen Form
nicht zustande gekommen wéire. Ganz besonderer Dank gilt Herrn
Dr.Horn, der ihm viele sehr wertvolle und fruchtbare Ratschléige
gegeben hat. Nicht unerwihnt sollen auch Frau Mdssinger und Fréulein
Riedel, Mitarbeiterinnen am Institut fiir ausldndisches und inter-
nationales Wirtschaftsrecht an der Universitdt Frankfurt, bleiben, die
dem Verfasser bei der Materialbeschaffung grofie Hilfe geleistet haben.
Besonderer Dank gebiihrt auch Herrn Sturm, der dem Verfasser bei der
technischen Durchfiihrung der Arbeit wichtige Hilfe und groBziigige
Unterstiitzung gewédhrte, und der Interessengemeinschaft Frankfurter
Kreditinstitute fiir die gewdhrte Hilfe. Der letzte Dank gilt meinem
verstorbenen Lehrer Kronstein, durch dessen Anregung diese Arbeit
zustande gekommen ist.

Wiesbaden, im Friithjahr 1973

Franz-Robert Walter
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Erster Teil

Die Grundziige des Vertragswerkes von Bretton Woods

Erstes Kapitel

Der internationale Wihrungsfonds:
Entstehung, Organisation und Zielsetzung

I. Die Zeit vor dem Bretton Woods-Abkommen

1, Einfiihrung

Die Wihrungsbeziehungen der meisten Staaten der Welt sind heute
untereinander vertraglich geregelt. Hauptpfeiler des internationalen
Wahrungssystems sind die ,Articles of Agreement of the International
Monetary Fund“!,

Das Abkommen iiber den Internationalen Wihrungsfonds (IMF)
regelt die geldrechtlichen Beziehungen zwischen den Staaten und
anderen Voélkerrechtssubjekten. Der Regelungsgegenstand des Abkom-
mens ist mithin dem internationalen Wéhrungsrecht zuzuordnen? und
bedarf daher auch der juristischen Erlduterung und Darstellung.

Die Weltwahrungsbeziehungen zwischen den Staaten und inter-
nationalen Organisationen sind durch die (immer zunehmendere) ver-
tragliche Ausgestaltung qualitativ veréndert worden. Solcher vertrag-
licher Regelungen hatte es unter der Herrschaft des klassischen Gold-
standards von 1870 - 1914 nicht bedurft.

1 BGBL. 1952 1T 638 ff., erginzt und geéindert BGBI. 1968 II 12 25, US Trea-
:ies and International Acts Series No. 1501, Sonderdruck des IMF, Washing-
on 1968.

2 Zur Deflnition des Begriffs siehe Frederick A. Mann im Woérterbuch des
Vélkerrechts, Bd. 3, S.797.

2°
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2. Der klassische Goldstandard

Das System des klassischen Goldstandards ist nur infolge der Tat-
sache moglich gewesen, dafl die damals gebriduchlichen Handelswahrun-
gen ganz oder teilweise in Gold gedeckt waren. Eine Golddeckung ist
nach dem zweiten Weltkrieg vollig uniiblich geworden. Die erste Gold-
deckungspflicht findet sich im Peels Act von 1844, der unter dem Ein-
fluB der Currency Lehre von David Ricardo bestimmte, da8 die in GroB-
britannien in Umlauf befindlichen Noten bis auf Ausnahme eines
kleinen Vertrauenskontingentes (,Fiduciary Issue“) voll in Gold gedeckt
sein miiitens.

Ahnliche Bestimmungen erlieBen auch alle anderen wichtigen
Handelsstaaten, so daB jede Wiahrungseinheit einen genau bestimmten
Goldgehalt und Goldwert hatte, der sich aus dem jeweiligen Miinzful
ergab. Zwischen den Wéahrungseinheiten der verschiedenen Lénder
bestanden folglich feste Beziehungen, die Goldparititen. Der sog.
Goldpunkt bildete zugleich den mittleren Wechselkurs fiir den Handel
von Devisen, weshalb man ihn auch als Paritdtenkurs bezeichnete.

Der Tageskurs auf den Devisenmirkten konnte langfristig von dem
Paritdtenkurs nur um eine bestimmte Marge abweichen, die sich aus
den Kosten fiir den Goldversand zwischen zwei Léndern ergab. Sank
némlich der Devisenkurs stirker, so war es gewinnbringend, bei der
eigenen Zentralbank Gold zu erwerben, die wegen der vorgeschriebenen
Golddeckungspflicht auch verpflichtet war, Gold jederzeit an Private
abzugeben, und das so erworbene Gold einer ausldndischen Zentralbank
zum Verkauf gegen die dortige Wihrung anzubieten. Den erhaltenen
Fremdwihrungsbetrag tauschte man anschlieBend in einheimische
Wéhrung um. Man erhielt dabei einen hoéheren Betrag in eigener
Wéhrung als man fiir Goldkauf und Goldtransport aufgewandt hatte.
Infolge mehrerer Arbitrageoperationen dieser Art zog der Wechselkurs
der eigenen Wihrung wieder an.

Wirtschaftlich liegt dem Geschehen folgender Sachverhalt zugrunde.
Durch die Verbringung des Goldes aus dem einen Wahrungsbereich
in den anderen, vermindern sich die Goldbestinde bei der einen
Zentralbank. Wegen der Deckungspflicht mufite in dem Gold abgeben-
den Land in einem absehbaren Zeitraum der Notenumlauf reduziert
werden, wodurch die nachfragende Geldmenge und damit auch die
gesamte inldndische Nachfrage sich verringerte. Nicht nur im Modell
waren Preis- und Lohnsenkungen die Folge, die sich auf den Export
stimulierend auswirkten.

Im umgekehrten Fall, also bei einem GoldzufluB, sollte nach den
Modellspielregeln die Notenbank das Geldvolumen erhéhen. Die indu-

3 Veit, GrundriB, S. 164 ££f.
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zierten Preissteigerungen sollten die Privaten stimulieren, mehr Giiter
und Dienstleistungen aus dem Ausland zu importieren.

Die Wirtschaftspolitik wurde also unter dem Regime des klassischen
Goldstandards* ausschlieBlich von den Zahlungsbilanzerfordernissen
bestimmt. Dies erscheint uns heute unter dem Gebot der Sozialstaat-
lichkeit allgemein als unannehmbar.

3. Die Zeit nach dem Ersten Weltkrieg

Mit dem Ersten Weltkrieg brach auch der klassische Goldstandard
zusammen, der nach 1918 zu restaurieren versucht wurde. Um Gold zu
sparen, wurde jedoch die Goldeinlosungspflicht gegen Private auf-
gehoben. Die Zentralbanken begannen neben Gold auch konvertible
Devisen als Wahrungsreserven zu halten. Zugleich leiteten die USA und
Grofibritannien deflatorische MaBnahmen ein.

Die internationale Finanzkrise von 1929 erschiitterte auch das not-
diirftig wiederaufgebaute System, das schon nicht mehr automatisch
funktionierte, sondern kiinstlich kontrolliert werden muSte.

Die Lander werteten einfach ihre Wahrungen ab. Um ein Wahrungs-
chaos zu vermeiden, schlossen die USA, das Vereinigte Konigreich und
Frankreich am 26. September 1936 das sog. , Tripartite Agreement“ ab,
das die Vertragspartner zwar nicht verpflichtete, Parititen zu fixieren,
wohl sich aber in der Wechselkurspolitik zu konsultieren, kompetitive
Abwertungen zu unterlassen und nationale Stabilitdtsfonds einzurichten.
Dem Abkommen schlossen sich spéater die Schweiz, Belgien, die Nieder-
lande und Italien an.

Die Weltwirtschaftskrise fiihrte zu laufenden Abwertungen der
Wihrungen. Fast alle Staaten gingen zu einer autonomen Wirtschafts-
politik iiber. Der Goldstandard und das, was von ihm {ibrig geblieben
war, waren vergangen. Die meisten Staaten fiihrten Devisenbewirt-
schaftungen ein®.

II. Die Entstehungsgeschichte des Vertragswerks®

Das Vertragswerk von Bretton Woods griindet sich auf Beratungen
amerikanischer und englischer Wirtschafts- und Finanzexperten iiber

4 Vgl. hierzu: Lipfert, S.223{., Aschinger, S.15f, Horie, S.6ff.,, Issing,
Leitwdhrung, S.17 ff.

5 Vgl. die Darstellung bei Aschinger, S. 16 ff. und Horie, S.12 ff.

6 Vgl. hierzu: Bachmann, Konvention; ders., Angelsichsische Pléne; Horle,
S. 37 - 96; Hawtrey, S.21 ff.; Hexner, S. 14,



