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Zur Verwendung von ECU nach nationalem Widhrungsrecht
und dem Wdhrungsrecht der Gemeinschaften

1. Das Europdische Wdhrungssystem (EWS), seit seinem Bestehen
mit Lob und Tadel bedacht, hat das ZIwitterwesen eines Wort-
gebildes von Abkiirzung und origindrem Begriff hervorgebracht:
die "ECU" oder die "Ecu". Hinter der feinsinnigen Unterschei-
dung zwischen buchstabierter Abkiirzung "ECU" oder elegant flies-
sendem franzosischem Wohllaut und Wortlaut "Ecu" stehen (bei den
bewufiten Anwendern der jeweiligen Begriffe) einander widerstrei-
tende wéhruﬁgsrechtliche Positionen. Die ECU ist dabei zu einem
Scharnier oder auch Widerhaken fiir das Verhdltnis zwischen
nationalem Wdhrungsrecht und dem Wdhrungsrecht der Gemeinschaft
geworden. Ich zitiere hierzu ein leidenschaftsloses, aus der
Distanz kommentierendes Blatt, den "Economist":

"Although the West - Germans and the Dutch have
vetoed further monetary integration for the time
being, the EEC's funny money, the European Currency
Unit, is becoming increasingly popular among commer-
cial bankers and investors"™.

Die trockene Kiirze des Berichts zeigt sozusagen eine widhrungs-
rechtliche Momentaufnahme: Es gibt offenbar eine merkwiirdige
Art von Erfillungsmittel - die ECU - in der EG, die ECU gewinnt
im Bereich des Geld- und Kapitalverkehrs zunehmend an Bedeu-
tung, es gibt Bedenken gegen eine Erweiterung ihrer Verwendung
zum jetzigen Zeitpunkt, aber auch offensichtlich Freunde und
Verfechter einer ausgedehnteren Anwendung. Der Ministerprédsi-
dent des Groﬁherzogtums Luxeﬁburg, Werner, meint zum Beispiel:

"Also using the ECU as currency of account for loans

on the capital market as well as for banking operations,
would strengthen both, its international reputation

and the possibilities for the community to play an
increasingly successful role in the recycling of

capital world - wide".2



Das ist der Hintergrund,vor dem wir nunmehr in die wdhrungs-
rechtliche Priifung des Phdnomens ECU eintreten wellen.

2. a) Zu diesem Zweck mufl ich ein wenig in die Konstruktion
des europdischen Widhrungssystems hineinleuchten. Eine der
Grundlagen des Systems bildet die Briisseler Entschlieflung
des Europdischen Rates3 aus dem Jahre 1978. U.a. verlautet
darin:

""Zentraler Punkt des EWS ist eine europidische
Wahrungseinheit (ECU)”.4

Innerhalb des EWS erfiillt die ECU die Aufgabe der Rechenein-
heit sowie des Zahlungs- und Reservemittls.5 Insbesondere
dient sie als Saldenausgleichsinstrument, also als beschridnk-
tes Erfiillungsmittel fiir die Notenbanken im Rahmen ihrer
Operationen. Denn: Tridger des EWS sind die teilnehmenden
Notenbanken aufgrund eines zwischen ihnen geschlossenen Ab-
kommens6 iiber die Funktionsweise des EWS, das bereits auf
einer konkretisierten Form der ECU aufbauen konnte. Schon
der Europédische Rat7 hatte nidmlich dafilir optiert, daf

"Wert und Zusammensetzung der ECU ... zu Beginn des
Systems identisch mit Wert und Zusammensetzung der
ERE",

also der europdischen Rechnungseinheit, sein sollten. DemgemilR
hatte der Rat der Europdischen Gemeinschaften verordnet,8 dafi
die

"ECU als ein Korb der Wihrungen der Mitgliedstaaten
definiert wird".

Im Ergebnis enthdlt also die Rechnungseinheit ECU die Summe
gewichteter Bruchteile von Wihrungen der Mitgliedstaateng

Dieser "Wahrungskorb kann - und muB freilich gegebenenfalls -
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revidiert werden.

D.h.: Der Wert einer ECU 14ft sich als Gesamtwert aus den die ECU
zusammensetzenden Anteilen der einzelnen Wdhrungen addieren.

Rechnet man die Wihrungsbetrige der Wihrungsanteile also in Dollar um
uﬁd addiert sie, so ergibt sich z.B. der Wert einer ECU in

US-Dollar. Entsprechendes gilt filir die Umrechnung in andere
Wahrungen1 . )

Fest steht damit: Nach den genannten gemeinschaftsrechtlichen
Grundlagen dient die ECU zunidchst der Erfiillung bestimmter
Anfordérﬁhgen des europidischen Wihrungssystems. Sie ist Tat-
bestandselement fir die Begriindung von Handlungsrechten und
Handlungspflichten der teilnehmenden Notenbanken im Rahmen des
Abkommens. Insbesondere ihre rechtsgeschdftliche Verwendung
beschrdnkt sich nach Gemeinschaftsrecht auf einen bestimmten
Kreis von Adressaten. An dieser letzten grundsdtzlichen Fest-
stellung haben auch nachfolgende gemeinschaftsrechtliche
Entwicklungen nichts gedndert. Da die Durchfihrung finanzieller
Transaktionen der Organe und Institutionen der Gemeinschaft .
vor Schaffung des EWS bereits in einer "Kunstwdhrung', der

ERE erfolgt war (an ihr knipft die ECU ja an), lag es nahe,
die in den Rechtsakten der Gemeinschaft verwendeten Wert-
messer zu harmonisieren.12 Das geschah nach Inkraftsetzung

des EWS durch eine Fiille von Rechtssdtzen und Beschlissen.
Beispielhaft greife ich drei Vorginge heraus:

Die Haushaltsordnung 'des Rates der Europiischen Gemeinschaften

bestimmt seit Ende 198013, daB

"die ERE durch die ECU zu ersetzen"14

sei. Zur gleichen Zeit verkiindete die Kommission die folgende

Entscheidung fiir den Montanbereich: '

"Die Rechnungseinheit, die in den Entscheidungen,
Empfehlungen, Stellungnahmen und Mitteilungen in



den Bevreichen des Vertrages iliber die Griindung der
Europidischen Gemeinschaft fiir Kohle und Stahl zu
verwenden ist, ist die ECU ... Jede Anderung der Zu-
sammenéetiung'der ECU ... findet automatisch auf diese

Bestimmung Anwendung".16

Und schlieRflich faflite der Rat der Gouverneure der Europdischen
Investitionsbank im Jahre 1981 den einstimmigen Beschlufi, daf3
die Satzung des Instituts gedndert und als verbindliche Rech-

17 Das hatte Auswirkungen

nungseinheit die ECU eingefiihrt werde.
bis hin zur Denominierung des Grundkapitals der Bank. Bei der

im gleichen Jahr erfolgten KapitalerhBhung fand eine Aufstockung
auf das doppelte des gezeichneten Kapitals statt, und zwar

in ECU.18

Eine erste Zwischenbilanz ergibt mithin folgendes:

Es gibt einen numerus clausus von freien Verwendern der ECU.
Sofern Dritte nach EG-Rechtsakten Zahlungen zu leisten, Trans-
aktionen zu erfiillen und dabei die ECU in Bezug zu nehmen
haben, geschieht das, weil diesen Geld- und Kapitélbewegungen
zwingende EG-Rechtssidtze zugrunde liegen. Dagegen fehlt es

an jeglicher ausdrlicklichen Grundlage des Gemeinschaftsrechts

19 preilich

fiir eine Verwendung der ECU zwischen Privaten
trifft man auf einige pauschale Aussagen, welche insoweit eine
gewisse Entwicklungsfidhigkeit der ECU andeuten. Die Erwidgungs-
griinde der Ratsverordnung iiber das europdische Wdhrungssystem

fithren z.B. an, daB die Einfithrung der ECU’

"fiir die schrittweise Angleichung der Wirtschaftspolitik
der Mitgliedstaaten und das einwandfreie Funktionieren
des gemeinsamen Marktes sowie die Verwirklichung der
Wirtschafts- und Wﬁhrungsunion“ .

notwendig sei.20
Mehr als solche Perspektiven finden sich allerdings nicht,
jedenfalls nicht in den Rechtssdtzen der EG. Dagegen quellen



die Archive iiber von AuBerungen politischer Instanzen, die
zwar durchweg das Programatische, jeweils aber in anderer Ge-
wichtung betonen. Einerseits sollte unverziiglich der ECU zu
einer erweiterten Anwendung verholfen werden21; nach anderer
Meinung22 miissen vor einem solchen Schritt gewisse Voraus-
setzungen fiir eine verstdrkte Konvergenz der wirtschafts- und
widhrungspolitischen Entwlicklung in der EG erfiillt sein. Der
aktuellen Auslegung gemeinschaftsrechtlicher Normen auf dem
Gebiet des Wéhrungsrechts - in Richtung einer auf Private
erweiterten Anwendung - fiigt diese Kontroverse allerdings
keine neuen'Gesichtspunkte hinzu. Primidr ist die ECU nach
Gemeinschaftsrecht Rechnungseinheit filir die Ermittlung und Ab-
wicklung bestimmter Geldleistungspflichten sowohl innerhalb
der Gemeinschaftsinstanzen als auch zwischen diesen und

Dritten.

b) Haben wir also definiert, was die ECU sei, so miissen wir

folglich auch feststellen was die jedenfalls aufgrund des Ge-
meinschaftsrechts nicht ist: Sie ist ihrer Natur nach derzeit
keine eigenstédndige W&hrung, gar eine Parallelwihrung, die im
Bereich der EG in Konkurrenz zu den nationalen Wihrungen trﬁte.23

Das ergibt sich evident aus der Rechtsnatur der '"Wadhrung".

Die Wdhrung ist der grundlegende Begriff der modernen Geld-
verfassung. Er steht fiir die nationale Geldordnung und fiir
die abstrakte und ideelle Einheit eines Geldsystem524. Trédger
der sich darauf beziehenden Rechte ist der Staat als Inhaber
der Wahrungshoheit, so jedenfalls die ganz herrschende Lehre:
Er verfiigt tiber die Geldordnung, er sorgt mit hoheitlichen
Mitteln fiir die Schaffung von Rechnungseinheiten dieser Geld-
ordnung und fiir die Ausgabe entsprechender Geldzeichen als
Zahlungsmittel mit staatlichem Annahmezwangzs. Ihren Nieder-
schlag findet diese "staatliche Theorie des Geldes'" in den
nationalen Rechtsordnungen, in denen sich die ‘Staaten die Geld-
und Wahrungshoheit reserviert haben, was freilich eine par-

tielle Obertragung an oder Ausltbung durch Dritte nicht ausschlies-
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sen wiirde. Jedenfalls miissen in Anspruch genommene Wihrungs-
privilegien von staatlicher Autoritidt ableitbar sein. Projekte,
durch eine "Entnationalisierung' des Geldes und die Schaffung
privater Geldordnungen solle zum Wohle des Geldwertbesitzers
eine freie Konkurrenz zwischen den Wihrungen mit dem Erfolg
stattfinden, daB das gute Geld das schlechte verdringe, sind
interessant - aber wihrungsrechtliche Denkspiele. Auch die
ECU genief3t nicht diese wﬁhrungsrechfliche Konkurrenzfreiheit,
die ihr die Theorie der privaten Schaffuhg der W'aihrung26 zuer-
kennen wiirde. - Immerhin sollten wir die Stimmen, welche sich
fiir die Rechtsnatur der ECU als Wihrung einsetzen, beachten.
So begriindet man ihre Wéhrungseigenschéft eben mit der éingangs
dargelegten staatlichen Theorie des Geldes. Die Verordnungén
des Rates gﬁben der ECU die Funktion einer Rechnungseinheit
und eines Zahlungsmittels und qﬁalifizierten sie somit zur ge-
meinschaftsrechtlichen Wihrung. An dieser Aussage ist soviel
richtig, als daB sie - im Hinblick auf den Saldenausgleich
zwischen den Notenbanken - auf eine beschrﬁnkte-Erfﬁlltngs—
funktion der ECU als Ausglelch51nstrument verweist. Mehr

folgt aus dieser Eigenschaft jedoch nicht. Der zundchst etwas
weite Griff nach der Wdhrungseigenschaft der ECU wird daher
auch sofort relativiert: '

"Finally, it should be noted, that
although the ECU does not perform the func—
tion of money in the true sense of the
word in commercial relations, it may be
(and indeed already has-been) chosen as a
monetary parameter for the indexation of

financial claims”.27

Im Hinblick auf die EG bleibt damit festzusféllen, dafl die Mit-
gliedstaaten zwar gewisse Riicksichten im wﬁhrungspolitisthen
Bereich aufeinander zu nehmen haben, ihnen aber die Wadhrungs-
hoheit verblieben ist. Denn materiell konnte eine Ubertragung
der Wdhrungshoheit an ein Organ der Gemeinschaft aufgrund des
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gewdhlten Verfahrens zur Griindung des EWS gar nicht statt-
finden. Bereits die Griindung des EWS hat trotz ihres zun#dchst
auf einen "Probelauf" bemessenen Charakters lebhafte Dis-
kussionen dariliber ausgelést, ob das Vertragswerk auf Artikel
235 des Vertrages gestiitzt werden kdonne oder ob es einer
MafBnahme nach Artikel 236 bedurfezs. Die Einfiihrung einer -

mit den einzelnen Wdhrungen konkurrierenden ECU-Wihrung - stand
auf dieser schmalen, gerade noch fir das geltende System trag-
fdhigen Grundlage erst recht nicht zur Diskussion. Wir wissen
im Ubrigen, .an welche anderen rechtlichen Implikationen hierbei
zu denken ist. Ich nenne nur die Stichworte '"Unabhdngigkeit

der Notenbankpolitik von politischen Einfliissen' und "Einfluf}-
der Regierungen auf die Wiahrungsbehérden'.

Es gibt somit keinen Wdhrungshoheitstriger EG mit einer Widh-
rungsbehdrde, die iiber eine eigene monetidre Autoritidt verfilgte.
Es besteht keine gemeinschaftsrechtlich verankerte Geldordnung
in der EG, welche die nationalen Systeme ersetzen oder zu ihnen
in Konkurrenz treten wilrde. Schlieflich gibt es keine Geld-
zeichenz-9 in ECU. Entsprechende Befugnisse der EG konnten zwar
geschaffen werden; es bediirfte dann aber ausdriicklicher Ober-

tragungsakte durch die bisherigen Souveréne.zga

c) Die ECU ist European Currency Unit, abgekiirzt ECU, also:
Rechnungseinheit. Sie ist keine eigenstindige Wihrung.Fir

die Begriindung von Zahlungsverbindlichkeiten hat dies weit-
reichende Folgen. Da es eine Erfiillung von Verbindlichkeiten

in ECU nicht geben kann, weil es an einer entsprechenden
Wdhrung und auf ihr fuBlenden Geldzeichen mit ideellen Geld-
einheiten fehlt, sind die Parteien auf nationale Wihrungen als
Zahlungswihrungen angewiesen. Hier offenbart sich der Rechnungs-

einheitencharakter der ECU:Zgb

Ein in ECU denomierter Betrag
kénnte somit zahlbar sein mit dem Gegenwert einer Wihkrung,
der sich aus einer Rechenoperation von ECU-Betrag und Kurs-
wert der ECU gegeniiber der Zahlungswidhrung ergibt. Ein Bei-

spiel: Die Einzahlungen der Mitgliedstaaten auf die zuvor er-
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wihnte Erhdhung des Kapitals der Europdischen Investitions-

bank erfolgt tranchenweise in 8 Halbjahresraten. Maf3igeblich

fir die Einzahlung ist die Umrechnung von ECU in Landeswdhrungen
auf der Grundlage der Wechselkurse des letzten Werktages

des dem betreffenden Einzahlungstermins vorausgehenden Monats.30
- Der Betrag koénnte aber auch zahlbar sein in den Anteilen der .
Wiahrungen, die den Widhrungskorb der ECU ausmachen. lo.ooc ECU
widren danach zu erlegen in 8.280,~-- DM, 885 E Sterling,

11.500 FF, 1.0%90.000 Lire usw. - Fiir diese etwas miihselig
auszufithrende (und itbrigens auch das Bankgeschidft wegen der
Fithrung verschiedener Wihrungskontenbldtter belastende} Er- .
fiillungsvereinbarung hat sich die treffende Bezeichnung
"Wihrungscocktail" eingebiirgert. - Weitere Moglichkeit:

Die Parteien vereinbaren tiberhaupt nichts, sondern sie kon-

trahieren - eben in ECU31

. Das biletet sich dort an, wo
bereits eine gegenseitige Verrechnung in ECU stattfindet.
Aber auch das enthebt nicht der Regelung, die ECU-Betrige

bei Beendigung des Verrechnungsverhdltnisses auszugleichen.

Zur praktischen Seite- aller genannten Rechenoperationen be-
merke ich, daf - besonders bei langfristigen Transaktionen -~
die Verwender bereits jetzt-Uberlegungen dariiber anstellen.

ob kiinftig von einem "geschlossenen" ECU-Korb ausgegangen oder
ob fiir das einzelne Schuldverh#ltnis ein "offener" ECU-Korb
vereinbart werden soll. Mit anderen Worten: Findet bei einer
1981 vereinbarten Verbindlichkeit in ECU, die 1987 zur Zahlung
fillig ist, die zwischenzeitlich erfolgte Erweiterung des
Korbes um die Wdhrung eines neu der Gemeinschaft und dem
Systemsgeigetretenen Mitgliedslandes Berlcksichtigung oder
nicht?

3. Damit sind wir der Erkenntnis des Phénomens der Nichtwdhrung
ECU und der Frage seiner Verwendung wieder ein Stiick ndher
gekommen. Fehlt der Gemeinschaft derzeit die Befugnis, die Ver-
wendung von ECU iber den beschridnkten Kreis von Adressaten

hinaus zu regeln, so steht es dem nationalen Souverdn frei, die
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ECU in der einen oder anderen Weise in sein Wdhrungsrecht
einzubinden - oder sie fernzuhalten. Ausgehend von ihrer Quali-
tdt als Rechnungseinheit, kann er die ECU rechtlich aufwerten
und den fremden Wihrungen gleichstellen. Der Tridger der Wih-
rungshoheit schafft. damit eine *als ob" - Situation, eine
Fiktion. So bestimmt ein neueies "Decreto Ministeriale" des
Auflenhandelsministeriums . im Einvernehmen mit dem Schatz-

minister fiir die Republik Ita.lien:zs'3

"Alle valute estere ...& aggiunta 1'ECU, unitad
montetiria europea’.

Auch in weiteren Mitgliedstaaten der EG wird die ECU als
fremde Wiéhrung behandelt - und gehandelt. Zugleich heifit das
freilich auch, dafl die Verwendung von ECU ggfs. unter dem
Vorbehalt der nationalen Devisengesetzgebung steht, also
gewisse Geschiéfte nicht abgeschlossen werden diirfen. Soweit
diese Beschrinkungen nicht greifen, kénnen aber die Beteilig-
"ten wie auf der Basis einer fremden Wihrung kontrahieren
{damit ist freilich noch nichts dariiber gesagt, in welcher
Wéhrung effektiv eine soliche "ECU-Verbindlichkeit" zu leisten
ist). Aber auch dort, wo die ECU noch nicht einer fremden
Wahrung gleichsteht, ist sie zum Teil frei kontrahierbar. Ins-
gesamt ergibt sich ein buntes Bild, wenn wir iiber den Zaun

zu unseren Nachbarlindern schauen:34

In Luxemburg fiihren z.B. Banken Konten in ECU fiir ihre Kunden
und nehmen Termineinlagen an. Die angelegten Summen werden
spdter in jeder vom Anleger gewlinschten EWS-Wihrung ausgezahlt.
Kreditinstitute in Dénemark vermitteln an Gebietsansdssige

34a

Kredite in ECU mit einer Laufzeit von 5-6 Jahren, wobei die
Zinsen jeweils fiir 6 Monate auf "Roll-over-Basis" festgelegt
werden; die Republik Italien hat vor wenigen Monaten eine An-
leihe tber 500 Mio ECU begeben, nachdem dort fithrende Emissions-
institute35 durch private Emissionen den Weg bereitet haben.
Uberdies gewdhren dort Banken Kredit mit einer Laufzeit von
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6o - 9¢ Tagen in ECU, Zahlungswidhrung ist die Lira; das Ein-
lagengeschdft in ECU, welches Kursrisiken mindern kénnte, ist
allerdings nicht gestattet.36 Frankreich 143t die beschridnkte
Verwendung von ECU zu, was sich nicht nur darin duflert, daB
Frankreich im vergangenen Jahr der Initiator einer (fehlge-
schlagenen) Gemeinschaftsanleihe zwischen der Bundesrepublik
und der Republik Frankreich in ECU36a
denomierte Geld-Kapitalbewegungen finden in beschrdnktem Malle

gewesen 1ist; auch in ECU

statt. Zudem gibt es Anzeichen dafilr, dal europaweit operierende
- franzésische Konzerne durchaus daran Interesse haben kénnen,

mit ihren gebietsfremden Téchtern in ECU zu fakturieren und
schliefflich in ECU zu bilanzieren: die ECU also als Wegberei-
ter eines einheitlichen Rechenwerkes in der Konzernrechnung.

- Zdhlt man freilich die bisher in ECU bewegten Volumina zu-
sammen - nach einem Blick in die einschldgigen (Ubersichten und
Kursbldtter - so mutet der Umfang noch bescheiden an. Immerhin
hat sich auch fiir die Verwendung der ECU im privaten Bereich
seit der Grilindung des EWS einiges bewegt. - Um auf das eingangs
erwdhnte "Iwitterwesen" zurickzukommen: Die ECU entwickelt sich
bei einer solch breiten Verwendung faktisch nahezu zur Wihrungs-
einheit, die ja auch ihre franzésische Namensschwester, die Gold-

. . 37 :
minze "Ecu'", gewesen 1ist.

4. a) Ich hatte in der Einleitung von der Rolle der ECU als
"Scharnier" oder '"Widerhaken" zwischen nationalem und gemein-
schaftlichem Wdhrungsrecht gesprochen.

Bisher galt unsere Untersuchung nur der einen Seite des
Phdnomens "ECU": der des Scharniers zwischen nationalen
Wiahrungsordnungen auBlerhalb der Bundesrepublik und gemein-
schaftlichem Wihrungsrecht. Wenn ich mich nun der Behandlung
des Themas mit Blick auf das deutsche Wihrungsrecht zuwende,
so ist damit die Wirkung der ECU als Widerhaken angesprochen.
Ich greife dabei auf eine Aussage zuriick, die zuvor im Zu-
sammenhang mit der Frage nach der EBigenschaft der ECU als
"Wdhrung' fiel. Die ECU sei
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... a monetary parameter for the indexation
of financial claims".38

Aus dieser Erkenntnis folgen auch die Vorbehalte, die man im
Rahmen unserer Widhrungsrechtsordnunyg gegenilber einer Verwendung
der ECU geltend macht: Den eingangs genannten Formen der Ver-
wendung der ECU als Rechnungseinheit ist ndmlich gemeinsam,

dafl eine letztlich in nationaler Wdhrung auszugleichende
Schuld wihrend ihres Bestehens an die Wertentwicklung des
Wiahrungskorbes "ECU'" gekniipft und damit indexiert39 wird. Also
mufl die Einfithrung der ECU in den Geltungsbereich unseres
Wahrungsrechts schlagartig die Indexdiskussion bemiihen, die

ja rege Teilnehmer gefunden hat. Auf die volkswirtschaftliche
Seite der Indexierungsdiskussion ist im Rahmen dieser Ober-
legungen nicht einzugehen, wohl aber auf die rechtliche.

b) Innerhalb der Europdischen Gemeinschaften gehtrt die Bun-
desrepublik Deutschland zu den sogenannten "Hartwdhrungs-
ldndern”, ein Faktum, das sicherlich die von anderen EG-Staaten
abweichende Beurteilung einer Verwendung der "ECU" mitbestimmt.
Der Deutsche hat mannigfache und leidvolle Erfahrungen mit der
Entwicklung des Geldwertes durch zwel Inflationen gewonnen.

Den Griindern des DM-Wdhrungssystems stand das vor Augen. Die

DM wurde unter der Besatzungsherrschaft geboren. Aus den Zeiten
des Besatzungsrechts verfiigt man hierzulande liber ein wdhrungs-
rechtliches Instrumentarium, das - oft als iiberholt bezeichnet,
dessen Abschaffung von manch autorisierter Stelle empfohlen -
sich dennoch als sehr widerstandsfidhig und lebenstiichtig er-
wiesen hat, freilich auch unter Einsatz engagierter Befiirworter.
Die Rede ist von § 3 WahrG, der urspriinglich als '"Starthilfe
fiir das zarte Pfldnzchen DM" gedacht war, inzwischen aber ilber
seine einstige, vom Gesetzgeber subjektiv beigelegte Bedeutung
hinausgehend4° in der wdhrungsrechtlichen Doktrin zu einem
wichtigen Bestandteil der Verteidigung des Nominalwertprinzips
und der Geldwertstabilitiit41 avanciert ist. Die Vorschrift
lautet:
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n"Geldschulden diirfen nur mit Genehmigung der fiir
die Erteilung fiir von Devisengenehmigungen zustan-
digen Stelle in einer anderen Wdhrung als in deut-
scher Mark eingegangen werden. Das leiche gilt fiir
Geldschulden, deren Betrag in deutscher Mark durch
den Kurs einer solchen anderen Wihrung oder durch
den Preis oder eine Menge von Feingold oder anderen

Giitern oder Leistungen bestimmt werden soll.”
Es handelt sich also um ein Verbot mit Erlaubnisvorbehalt.

Rechtspolitisches Ziel des § 3 WidhrG ist es, das Wihrungssystem
der DM vor einer Aush&hlung durch‘Parteivereinbafungen zu schiit-
zen, die an die Stelle der DM als Wﬁhrungseinheit und allgemei-
nen Wertmesser andere Wihrungseinheiten und Wertmesser setzen.
Die Vereinbarung derartiger Klauseln driickt in aller Regel ein
Miftrauen in die innere oder duflere Stabilitdt der Wihrung aus.
Dies kann i{iber die Wahl einer anderen Zahlungswihrung als der

DM (Eingehung von Verbindlichkeiten in fremder Wﬁhrﬁng, § 3
Satz 1 WihrG) sowie in der Bindung eines in DM geschuldeten Be-
trages an die Entwicklung des Preises fiir andere Giiter oder
Leistungen als des Vertragsgegenstandes zutage treten (Eingehung
sachwert- und kursabhidngiger DM-Verbindlichkeiten, § 3 Satz 2 .
WihrG). Sachwert- und kursabhidngige DM-Verbindlichkeiten wirken
inflationsférdernd, weil entstehende Mehrbelastungen auf Dritte

| 42 Sie sind
daher ~ so die Rechtsprechung43 - regelmdlig sozialschiddlich.

abgewdlzt, also an den Markt weitergegeben werden.

§ 3 WdhrG schafft durch den Genehmigungsvorbehalt einen Aus-
gleich zwischen dem Anspruch der Allgemeinheit an der Wahrung.;
der Geldwertstabilit#t;der sich - nach der Rechtsprechung -
mit dem Begriff des Nominalwertprinzips verbindet und den im
Einzelfall zu beriicksichtigendenSondertatbestidnden. Bei

diesen hat ausnahmsweise das Interesse des einzelnen Gldubigers
"an der Sachwertdeckung seiner Geldforderung den Vorraﬁg vor '
der Aufrechterhaltung der Stabilitdt der Wihrung durch Wahrung
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des Nominalismus.44
Vo dem Genehmigungsvorbehalt macht die Deutsche Bundesbank
aufgrund einzelgesetzlicher Ermﬁchtigung45 im Rahmen ver-

46 Gebrauch. Bis zur Erteilung der

8ffentlichter "Grundsdtze'
Genehmigung ist die zwischen den Parteien vereinbarte Geld-
schuld schwebend unwirksam. Eine Strafdrohung kennt das Ge-
setz nicht - die zivilrechtlichen Nachteile reichen aus, um

dem Gesetz zur Wirksamkeit zu verhelfen.

c) Zwei Tatbestdnde des § 3 WdhrG sind zu unterscheiden:

Wdhrend das Kontrahieren in fremder Wihrung zwischen Gebiets-
ansdssigen und Gebietsfremden nach der Fréistellung durch das
Auﬁenwirtschaftsgesetz47 generell keiner Genehmigung mehr be-
darf, besteht der Erlaubnisvorbehalt fiir die Eingehung von
Verbindlichkeiten in fremder Wdhrung durch Gebietsansdssige
gegeniiber Gebietsansdssigen fort. Das Gesetz kniipft mit seinen
Rechtsfolgen am Wohnsitz dessen an, der die Verbindlichkeit
eingeht, also des gebietsans#dssigen Schuldners. Im Klartext:

Der gebietsansédssige Abnehmer der mit dem gebietsansidssigen
Importeur in fremder Wdhrung (z.B. der Importwidhrung) kontra-.
hiert, bedarf zur Eingehung dieser Verbindliqhkeit einer Ge-
nehmigung. Fiir eine ganze Reihe gleichgelagerter Fidlle hat

die Deutsche Bundesbank eine Art allgemeiner Genehmigung er-
teilt oder Einzelgenehmigungen in Aussicht gestellt. Aber:

Die ECU ist ja keine Wihrung, und also kommen fiir die ECU
unmittelbar diese Erleichterungen nicht in Betracht.

Erfiillt werden kann nur in einer Wihrung. Vereinbaren demgemifl
die Parteien, daf die ECU-Verbindlichkeit in den jeweiligen
Anteilen der einzelnen nationalen Wﬁhrﬁngen am Wihrungskorb
erflillt wird ("Wd&hrungscocktail"), so liegt in der Tat die Eingeh-
ung eines Biindels fonFremdwéhrungsverbindlichkeiten vor, flir die
ggfs. eine Genehmigung in Betracht kommt. Selbst fiir den
ansonsten als recht heikel bekannten Bereich des Geld- und
Kapitalverkehrs, etwa fiir die Fihrung von Bankkonten in ECU
durch Einrichtung von verschiedenen Unterkonten in den Wdhrungs-
anteilen, bestehen da Erleichﬁerungen48. Solche Konten werden ‘
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bereits bei wenigen deutschen Kreditinstituten gefiihrt, aber
in einer verschwindend kleinen Anzahl. Die Griinde fiir solch
evident fehlende Begeisterung der Beteiligten - u.a. Kosten-
griinde - habe ich bereits genannt.

Schon die Alternative, n#mlich die Eingehung von Verbindlich-
keiten in ECU,Iwenn als Zahlungswihrung e i n e fremde
Wihrung ausbedungen und die Hthe der Fremdwdhrungsschuld vom
Korbkurs der ECU abhiingig gemacht wird, bringt dagegen die
widhrungsrechtlichen Bedenken gegen eine Indexierung auf den
Plan. Die Bindung eines in fremder Wdhrung geschuldeten
Betrages an den Index eines Wihrungskorbes bedarf nach wie

vor einer Einzelgenehmigung49;Das bedeutet fiir Verwender von
ECU-Klauseln in diesem Sinne eine Erschwernis: Bei der bekannt
vorsichtigen, ja ablehnenden Haltung der Deutschen Bundesbank
gegeniiber Klauseln im Geld- und Kapitalverkehr kann davon aus-
pegangen werden, daB Genehmigungen fiir "ECU-Verbindlichkeiten"
in diesem Bereich nicht erteilt wiirden.

Zahlungswihrung einer in ECU denominierten Leistungsverpflich-
tung kann aber auch die deutsche Mark sein. lier handelt

es sich um den zweiten Tatbestand des Wdhrungsgesetzes, die
Eingehung kursabhidngiger DM-Verbindlichkeiten. Fiir den Bereich
des Geld- und Kapitalverkehrs werden hierfiir ausnahmslos

keine Genehmigungen erteilt, weil die Bundesbank in der In-
dexierung solcher Geldforderungen besondere Gefahren fiir die
Stabilitdt der Wiahrung erblickt.50 Diese Praxis widerspricht
nicht den Vorschriften tiiber die Liberalisierung des Kapital-
verkehrs des Vertrages. Zwar wirkt das an den Gebietsansidssigen
gerichtete Verbot einer Eingehung ECU-abhingiger DM-Verbind-
lichkeiten auch gegeniiber Glidubipgern in anderen Lidndern der
Gemeinschaft; will man aber liberhaupt eine Beeintridchtigung
des Kapitalverkehrs annehmen, so steht dieser jedenfalls

unter dem Vorbehalt der den Mitgliedslindern verbliebenen
Wﬁhrungshohei_t.S1
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Die Frage, was denn sei, wenn gar keine Zahlungswdhrung
vereinbart wird, spielt fiir die Priifung der Erfilllung der
Tatbestandsvoraussetzungen des § 3 WihrG keine Rolle. Kann

der Gldubiger Zahlung in DM fordern (ist also die DM als
Zahlungswihrung nicht ausgeschlossen), dann schuldet der Schuld-
ner (auch) in dieser Wihrung. Es liegt allein beim Gl&ubiger,

ob er eine solche DM-Zahlung fordert. Nach dem Tatbestand des

§ 3 WahrG - der auf die Verh#ltnisse beim Schuldner abstellt -
wird jedenfalls auch die DM geschuldet. Das zeigtlsich spdtestens
in den Fdllen, in denen aus einem Titel vollstreckt werden

soll, dem eine Leistung in ECU zugrunde liegt. Nach der Recht-
sprechung des Europidischen Gerichtshofes ist dann die Wihrung
umzurechnen, in der innerhalb des Landes vollstreckt werden
kann. Das ist in der Bundesrepublik die DM. Unter diesem Aspekt
sind auch Meldungensz zu betrachten, nach denen sich bereits
ECU-Gironetze konstituieren. Sollten solche Systeme auch in der
Bundestepublik geschaffen werden, so wiirden sie sich nicht

neben den wdhrungsrechtlichen Beschrinkungen des § 3 WdhrG,
sondern nur innerhalb seiner Grenzen entwickeln kbnnen.

Schlieflich bleibt noch darzulegen, wie sich all diejenigen
Fd4lle mit deutschem Widhrungsrecht vereinbaren, in denen etwa
Gebietsans&ssigen Leistungspflichten in ECU von Instanzen der
EG auferlegt werden. Abgesehen davon, dafl neben dem ECU-Betrag
regelméBig ein Betrag in nationaler Widhrungerscheint (was mit der
oben erwdhnten mangelnden Vollstreckbarkeit von ECU-Titeln zu-
sammenhdngt), wiirden diese Fdlle von § 3 WihrG nicht berithrt.
Ich erwdhnte zuvor, daB die Norm auf die Verh#ltnisse beim
Schuldner abstellt und darauf, ob er die Schuld "e i n -

geh t".§ 5 WihrGbetrifft also die rechtsgeschidftlich be-
griindeten, nicht die hoheitlich angeordneten Geldschulden. In
bisher stdndiger Genehmigungspraxis hat die Deutsche Bundes-
bank 'den Geitungsbereich des § 3 WdhrG in diesem Sinne und
damit restriktiv interpretiert. Entscheidungen; die der Rat
oder die Kommission gegen einen einzelnen oder ein Unteraeh-
men erlassen und die eine Zahlungsverpflichtung zum Inhalt
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hdtten, wiirden wméglicherweise an zivilprozessualen Vollstrek-
kungshindernissenss, nicht aber an den Vorschriften des § 3
WihrG scheitern.

d) Auch andere Gesetze bereiten bei der gegebenen rechtlichen
Konstellation einer Verwendung von ECU Schwierigkeiten. Das
wird oft libersehen.Denken Sie an einen Wechsel oder Scheck,
den der Gebietsansédssige auf diese Rechnungseinheit begeben
will; denken Sie an die - noch vor wenigen Monaten in der
Presse enthaltenen - Berichte iiber die Schaffung einer auf
ECU lautenden Miinze.

Was die Denominierung eines Schecks oder Wechsels in ECU anbe-
trifft, so sprechen hier Wechsel- und Scheckgesetz eine klare
Sprache.54

Artikel 1 Nummer 2 WG~ und mit ihm gleichlautend Artikel 1
Nummer 2 Scheckgesetz - fordert als notwendigen Bestandteil
die unbedingte Anweisung,"eine bestimmte Geldsumme zu zahlen".
Die Geldsumme kann unstreitig auf eine fremde Wihrung lauten,
wie sich bereits aus der gesonderten Erwdhnung der Fremdwih-
rungswechsel und -schecks (Artikel 41 WG, Artikel 36 Scheck-
gesetz) ergibt.

Was folgt hieraus fiir die Verwendung der ECU? Inhalt und
Grenzen des Anwendungsbereichs von Artikel 1 Nummer 2 WG/
Scheckgesetz ergeben sich aus dem Bestreben beider Gesetze,
durch strenge Formvorschriften - die sogenannte . "fdrmliche"
und "sachliche" Strenge - den Teilnehmern am Wechsel- und
Scheckverkehr fungible und sichere Instrumente fiitr Zahlung

und Kredit zu schaffen. Der einzelne soll nicht lange Priifungen
tiber den Inhalt der Wechsel- oder Scheckverbindlichkeit anstel-
len miissen. .

So bietet ein in DM ausgestellter Wechsel dem Nehmer die Ge-
wissheit, dall die Wechselsumme das Vielfache coder den Bruch-

teil einer Wdhrungseinheit ausdriickt, auf die in der Bundes-
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republik Deutschland die gesetzlichen Zahlungsmittel lauten.
Mit der Wechselsumme verbinden sich also (auch im Sinne des
Nominalismus) feste Wertvorstellungen. Der Berechtigte kann
damit rechnen - Bonitdt des Verpflichteten vorausgesetzt -

fiir dieses Papier beil Fdlligkeit eine bestimmte Summe zu er-
halten. Dies hat die bekannten Folgen: Der Wechsel wird wegen
dieser Klarheit ggfs. zum diskontfdhigen Papier, er geniigt den
Anforderungen eines Finanzierungsmittels, er wird als Siche-
rungsmittel hereingenommen. - Entsprechendes gilt fiir eine
Denominierung in ausldndischer Widhrung: Der CGegenwert eines
auf US-Dollar lautenden Schecks 1#8t sich schnell feststellen,
und der Gldubiger kennt vor allem den Geldhetrag in fremder
Wiahrung. Mit verdnderten Vorzeichen nach Mafl3gabe der Besonder-
heiten des Scheckrechts gilt dies fiir den Scheck.

Diese erwdhnten Sicherheiten bietet ein auf ECU lautendes
Papier nicht. Der dort zu zahlende Betrag ergibt sich erst

aus einer Rechenoperation in der durch die Anwendung der
Rechnungseinheit {iberhaupt einmal zundchst eine bestimmte Geld-
summe in "Wihrung' (fremder oder eigener) ermittelt werden

muB. Oberspitzt gesagt: Das Papier lautet weder auf eine be-
stimmte "Geldsumme" noch auf eine "bestimmte' Geldsumme.

Das letztere ergibt sich jedenfalls bei der Eingehung einer
korbkursabhdngigen Zahlungsverbindlichkeit daraus, dafl der aus
der Rechnungseinheit ECU riihrende Anspruch auf Zahlung in einer
realen Wdhrung tédglichen (korbkursabhidngigen) Schwankungen ‘
unterliegt. Im Gegensatz zur neueren Kommentarliteratur des
Wechsel- und Scheckrechts sehen dltere Kommentare und Urteile
das Problem durchaus.55 Sie halten allerdings zum Teil einen
auf eine "Rechnungswidhrung' ausgestellten Wechsel oder Scheck
insowelt fiir wirksam. Die friher unter dem Eindruck extrem
stabiler oder ungewdhnlich instabiler Wihrungen getroffenen
Regelungen diirfen jedoch nicht unbesehen auf das gelfende Recht
ibertragen werden: Soweit man auf die frither in Hamburg auf
Wechseln gebrduchliche Denominierung in "Mark Banko" verweist,

kann nicht geleugnet werden, daB zum Teil 'ein gesetzlicher
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Annahmezwang fiir diese Rechnungseinheit bestand. Die "Mark
.Banko'" (oder Bankmark) der Hamburger Girobank war nichts
anderes als ein Giroanspruch auf Lieferung einer bestimmten
Menge ungemiinzten Feinsilbers. Hieraus hatte sich eine Ver-
kehrssitte zur Verwendung der '""Mark Banko'" begriindet, auf die
noch die alte Wechselordnung Bezug nahm56. Insoweit lagen
bereits die rechtlichen Verhdltnisse anders.

Ebenso stand es um die Verwendung der "Goldmark" nach der
ersten groflen Inflation: Die "Goldmark" war nichts weiter

als der unmittelbare oder mittelbar errechnete Gegenwert

fiir eine bestimmte Menge Feingoldes, zahlbar in den Geldzeichen
der jeweiligen Wihrung. Auch hier handelte es sich um eine
Rechnungseinheit, die verkehrsiiblich war und damit im Sinne
derWechselordnung auch verwendet werden konnte. Dennoch hielt
es der Gesetzgeber fiir erforderlich, eine zusdtzliche Rechts-
grundlage fiir die Benennung von Wechsel- und Scheckbetriigen in

Goldmark zu schaffen. Dies ist dann auch geschehen.57

Sieht man von diesen - gesetzlich sanktionierten - Besonder-
heiten ab, so mufl man bei der Verwendung der ECU schlieflich
aus wechsel- und scheckrechtlichen Gesichtspunkten die Frage
stellen diirfen, wo (und ob) bei einer weitherzigen Auslegung
des Artikels 1 Nummer 2 WG/Scheckgesetz die Authentizitidt der
zugelassenen Rechnungseinheit ihre Grenze finden soll.58 Soll
jedermann einen nach eigenen Vorstellungen zusammengesetzten
und mit einem Fantasienamen bezeichneten Wihrungskorb als Rech-
nungseinheit zur Denominierung von Forderungen einsetzen diirfen.
S0ll es etwa dem Verkehr iiberlassen bleiben, ob und inwieweit
er diese Wechsel oder Schecks honoriert? Das Argument, der Markt
werde hier schon regulierend eingreifen und gefs. die Spreu

vom Weizen trennen, diirfte nicht immer zutreffen und die Be-
troffenen auch nicht vor allen denkbaren Nachteilen schiitzen.

Das zweite Beispiel, das ich oben erwdhnte, war die Begebung
einer auf ECU lautenden Miinze. Fiir den innerstaatlichen Be-
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reich erledigt sich dieser Gedanke ebenso schnell: Sofern
keine Uibergeordnete gemeinschaftsrechtliche Vorschrift die
Grundlage hierfiir schafft, bleibt es immer noch beim Stand
des Wihrungsgesetzes.59 Dort heiflt es, dafl als Widhrung in
Deutschland die Deutsche Mark gelte und daB sie in die Rech-
nungseinheiten Deutsche Mark und Pfennige unterteilt sei

{ § 1). Hieraus ist zu schliefien, daf Geldzeichen - bis auf
einen abindernden Beschlufl des Gesetzgebers - in keiner ande-
ren Rechnungseinheit als der Mark begeben werden k&nnen, es
sei denn, libergeordnetes Recht (der EG) oder ein Akt des
nationalen Gesetzgebers wiirden diese Norm obsolet machen.

5. Zuriick zum Ausgang der Darstellung:

Die ECU ist also (wie die vormalige ERE) ein Wertmesser mit
beschrédnkten Funktionen, die sich freilich in einigen Mit-
gliedslidndern der EG weiter entwickelt haben als in anderen.
Der Einsatz von ECU in den Operationen zwischen den Noten-
banken besagt- nichts iiber die allgemeine Eigenschaft der ECU
fiir die Verwendung zwischen Subjekten des privaten Rechts.
Erst der weitere Zeitablauf (und also die Entwicklung der wirt-
schafts- und wdhrungspolitischen Grundbedingungen, Konvergen-
zen und Divergenzen) wird zeigen, ob die ECU bloBe Rechnungs-
einheit bleibt - oder ob sie sich in Richtung auf eine ideelle
Geldeinheit eines echten gemeinschaftlichen Widhrungssystems
entwickelt, also an das Zahlungsmittel "Ecu" anschlieflen kann.
Vorsichtig hat sich. unlingst der Europdische Rat iiber dieses

Thema gedufllert. Er stellte fest,ﬁo

""daf} das EuropZische Wihrungssystem in den ersten
drei Jahren gut funktioniert hat. Es (sei} ange-
bracht, ihm durch Stdrkung... der Rolle der ECU
einen neuen Impuls zu geben.”

Kenner der Diplomaten-, Communiqué- und Vertragssprache wissen,
daf das relativ viel, aber auch relativ wenig bedeuten kann
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ff.; sowie Willms - Wahlig, Zur Genehmigungsbediirftigkeit
von Wertsicherungsklauseln nach § 3 WdhrG, BB 1978, S. 973

ff. (973). Kritisch Gerke, Gleitklauseln im Geld- und Kapital-

verkehr - Mark gleich Mark? Band 1 der Schriftenreihe fiir
Kreditwirtschaft und Finanzierung), Wiesbaden 1980, insbes.
S. 17 £f£f., alle m.w.N.

Vgl. Hafke, Wertsicherung, NWB 1982, S§. 1667.
BVerwGE 41, 1 ££. (4).

BVerw(;, a.a.D.

§ 49 Abs. 2 AWG.

Zu § 3 Satz 1 WihrG vgl. BBkMitt. 1o09/61 v. 24.8.1961

= BAnz. Nr. 167 v. 31.8.1961; {berw. zu § 3 Satz 2 WihrG
vgl. "Grundsidtze bei der Entscheidung {iber Genehmigungs-
antrdge nach § 3 des Wihrungsgesetzes™ v. 9.6.1878,
BBkMitt 1015/78 = BAnz Nr. 109 v. 15.6.1978.

§ 49 Abs. 1 AWG.

Vgl. Nr.2a der BRkMitt. 1009/61 (Fn. 46), wonach verein-
bart werden darf "die Eingehung von Geldschulden in frem-
der Wihrung durch Fiithrung von Fremdwihrungskonten bei Xre-
ditinstituten ...".

Nr. 3 der o.a. BBkMitt.

Nr. 1 a der BBkMitt. 1015/78 (s. Fn. 46); zum Sinn und
Zweck dieser Regelung vgl. insbesondere Willms-Wahlig,
a.a.0., (Fn. 41) sowie Hafke, a.a.0.(Fn. 42).

Vgl. Seidel, Freiheit des Kapitalverkehrs und Wihrungs-
politik, Vortridge, Reden und Berichte aus dem Europa-
Institut/Nr. 3, hrsgg. von G. Ress und M. Will, Saarbriicken
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1982, S. 8 ff.
S. Fn. 371.

Vgl. die Ausfithrungen zum Urteil des Gerichtshofs der
Gemeinschaften v. 9. Mirz 18977, verbundene Rechtssachen
41, 43 und 44/73 (Société anonyme g€nérale Sucriére

./. Kommission) Bei Gold (Fn. 29), der offenbar - ebeunso
wie der Gerichtshof - auf die Vollstreckbarkeit abstellt
(S. 246). Diese Ausfilhrungen beziehen sich freilich noch
auf die ERE,diirften insoweit aber generelle Bedeutung
haben. Hieran #ndert auch nichts die Struktur der ERE
(Goldparitdt).

Zum Ganzen Hafke, Kreditwesen 1979, S. 1094 ff.

Staub-Stranz, Kommentar zum Wechselgesetz, 1934, Art. 1
Rdnr. 14 ff. (zur alten WechselO) Michaelis, Wechsel-
recht (1932) Art. 4 Anm. 13 m.w.N. :

Zur Entstehung und Funktion der Mark Banco vgl. Rittmann,
Deutsche Geldgeschichte 1848 bis 1914, 1975, 5. 427 £f.,
Vgl. Art. 37 WO.

Fiir Goldmarkschecks und -wechsel vgl. die VO iiber Goldmark-
und Goldmarkkontenwechsel und -schecks v. 6. April 1924
(RGB1. I, 50) sowie die Verordnung zur Durchfiihrung der
o.a. VO v. 17. April 1924 (RGB1l. I, 414).

Die Frage stellt sich im Grunde schon damit, daf ungewif
sein kann, ob ein "offener" oder "geschlossener”" Wihrungs-
korb gewdhlt worden ist; vgl. zur Revision des Wdhrungs-
korbes Fn. 1lo.

§ 1 Abs. 1 des Ersten Gesetzes zur Neuordnung des Geld-~
wesens (WdhrG),verkiindet in den Amtsbldttern der MilReg. fir
die einzelnen Kontrollgebiete, versffentlicht in: MittBdL
vom 14. Juli 1948.

Tagung des Europiischen Rates in Briissel am 29. und 30 Mirz
1982 ~ Schluffolgerungen des Vorsitzenden - 1. Nr. 8,

abgedruckt in: Auszlige aus Presseartikeln Nr. 29 v. 1.4.1982
(hrsgg. v. Dt. Bundesbank).



