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Α. Einleitung 

Die damalige britische Kolonie Mauritius hat 1849 als erste Volkswirt-
schaft ein Currency Board-System eingeführt. 1 Die Einrichtung dieses Sys-
tems war vorteilhaft,  da der Transport der Währung des Mutterlandes ent-
fiel bzw. einer unter Umständen inflationären Geldemission mit einer eige-
nen Kolonialwährung begegnet werden konnte. Das Currency Board hat die 
Kolonialwährung gegen Austausch der Mutterwährung zu einem festen 
Wechselkurs ausgegeben, so dass eine Deckung der heimischen Währung 
durch Internationale Reserven bestand. Die höchste Ausbreitung von Cur-
rency Board-Systemen war in den fünfziger  Jahren des 20. Jahrhunderts zu 
verzeichnen. Mit der zunehmenden Unabhängigkeit der ehemaligen Kolo-
nien ging auch die Verbreitung der Currency Board-Systeme zurück.2 Die 
Idee des Currency Board-Systems erlebt heute jedoch eine Renaissance im 
Zuge der Bewältigung von Währungs- und Finanzkrisen und den Transfor-
mationsprozessen von Volkswirtschaften. 3 

In der vorliegenden Arbeit findet der englische Ausdruck „Currency 
Board" Verwendung, da einerseits seinem Ursprung in den britischen Kolo-
nien Rechnung getragen wird. Andererseits werden in der deutschsprachi-
gen Literatur uneinheitlich beispielsweise die Begriffe  „Währungsamt"4, 
„Währungsboard"5, „Währungsbehörde"6 oder „Währungsausschuss"7 je-
doch am häufigsten „Currency Board" verwendet. Bisher existiert weder 
eine allgemeine Definition eines Currency Board-Systems noch eine allge-
meingültige Sichtweise, wann die Etablierung eines Currency Board-Sys-
tems eine optimale Strategie darstellt. Trotzdem werden Currency Board-
Systeme zunehmend eingeführt. 8 Wie in Tabelle 1 ersichtlich, war die Ein-
führung des Currency Board-Systems in Hongkong und Argentinien ein 
Ergebnis von Krisensituationen.9 Im Unterschied zu Hongkong, dessen 
Krise vornehmlich mehr spekulativer Natur war, wies Argentinien funda-

1 Vgl. Hanke/Jonung/Schuler  (1993), S. 80. 
2 Vgl. ebenda,  S. 80. Einen Überblick über die Currency Board-Systeme, die un-

abhängig vom Vereinigten Königreich waren, gibt Schuler  (1992), S. 72 ff. 
3 Vgl. Schweickert  (1998a), S. 421. 
4 Vgl. Fuhrmann  (2000), S. 117. 
5 Vgl. ebenda  (2000), S. 117. 
6 Vgl. Schweickert  (1998a), S. 421. 
7 Vgl. Eichengreen  (2000), S. 239. 
8 Vgl. Fischer  (2001), S. 21. 
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mentale Mängel wie hohe Inflationsraten und eine wachsende Verschuldung 
auf. Konsequenz war, dass in Argentinien die Einführung des Currency 
Board-Systems nur ein Bestandteil eines umfassenden Reformprogramms 
war. Hohe Inflationsraten und die Transformation  der Volkswirtschaften wa-
ren in Bulgarien, Estland und Litauen die Hauptbeweggründe für die Ein-
führung eines Currency Board-Systems. Mangelnde Erfahrung  mit der Aus-
übung von Zentralbanktätigkeiten haben in Brunei Darussalam, Dschibuti 
und bei den Mitgliedsländern der Eastern Caribbean Central Bank10 den 
Ausschlag für die Einführung des Currency Board-Systems gegeben. Bei 
letzteren war wegen der einfachen Mechanismen und Anforderungen  des 
Currency Board-Systems diese Einrichtung als gemeinsames System mehre-
rer Volkswirtschaften besonders geeignet. Ein weiterer Grund zur Einfüh-
rung des Currency Board-Systems waren zusätzlich die volatilen Terms of 
Trade der Mitgliedsländer. In Bosnien und Herzegowina war die Einfüh-
rung des Currency Board-Systems Bestandteil des Friedensabkommens in 
Dayton vom Dezember 1995. Ausschlaggebend für ein Currency Board-
System war hier insbesondere die Unsicherheit über die Nachkriegszeit und 
der Grund, dass man in einem solchen politisch noch fragilen System den 
Entscheidungsspielraum staatlicher Einrichtungen reduzieren wollte.11 

In dieser Arbeit werden zur Systematisierung von Currency Board-Sys-
temen zunächst verschiedene Abgrenzungen und Umschreibungen zu einer 
Definition des Currency Board-Systems verdichtet. Anschließend folgt die 
Erläuterung der konstituierenden Merkmale eines Currency Board-Systems 
anhand der Vielzahl variierender Currency Board-Ausprägungen: Deckung 
und Konvertibilität der Geldbasis und ein fester Wechselkurs. Im darauf fol-
genden Abschnitt wird die Sicherung dieser konstituierenden Prinzipien be-
schrieben. Trotz der bis dahin und im Folgenden angestrebten Analyse 

9 Zu den folgenden Motivationen der Einführung von Currency Board-Systemen 
vgl. Balino  et al.  (1997), S. 7 und Enoch/Gulde  (1998), S. 41. 

1 0 Die Eastern Caribbean Central Bank hieß vor 1983 Eastern Caribbean Cur-
rency Authority. Letztere ist 1965 aus dem British Caribbean Currency Board her-
vorgegangen. Vgl. Balino  et al.  (1997), S. 43. Die heute unabhängigen Mitglieds-
staaten Antigua und Barbuda, St. Kitts und Nevis gehörten von 1935 bis 1983 der 
britischen Kolonie der Leeward Inseln an. Grenada, St. Vincent und die Grenadi-
nen, St. Lucia und Dominica gehörten in demselben Zeitraum zur britischen Kolo-
nie der Windward Inseln. Beide Kolonien und dann für wenige Jahre einige der 
dann unabhängigen Länder bildeten bis 1983 ein gemeinsames Currency Board-Sys-
tem. Vgl. Hanke/Jonung/Schuler  (1991), S. 172 ff. 

11 Vgl. Internationaler  Währungsfonds  (1998), S. 15. Fieleke nennt weiter die 
Bermudas (seit 1915) und die Kaiman-Inseln (seit 1972) als Currency Board-Sys-
teme. Vgl. Fieleke  (1992), S. 20. Tsang ergänzt diese noch um die Falklandinseln 
(seit 1899), die Färöer (seit 1940) und Gibraltar (seit 1927). Vgl. Tsang  (1999), 
S. 242. Im Folgenden wird der Einordnung des Internationalen Währungsfonds ge-
folgt. 
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Tabelle  1 

Aktuelle Currency Board-Systeme und Hauptgründe der Einführung 

Währungsraum Einführung/ 
Mitglied seit 

Argentinien 3/1991 

Bosnien und 8/1997 
Herzegowina 

Brunei Darussalam 1967 

Bulgarien 7/1997 

Dschibuti 3/1949 

Eastern Caribbean 1983 
Central Bank 

Antigua u. Barbuda 1983 

Dominica 1983 

Grenada 1983 

St. Kitts u. Nevis 1983 

St. Lucia 1983 

St. Vincent/Grenadinen 1983 

Estland 6/1992 

Hongkong (VR China) 10/1983 

Litauen 4/1994 

Motivation 

Hohe Inflationsraten/Stabilisierung  durch 
glaubhafte Bindung an Ankerwährung 

Dayton-Friedensabkommen/Unsicherheit in 
Nachkriegzeit 

Mangelnde Erfahrung  mit Zentralbanktätig-
keiten 

Mangelnde Erfahrung  mit Zentralbanktätig-
keiten 

Mangelnde Erfahrung  mit Zentralbanktätig-
keiten/Einfache Mechanismen ermöglichen 
Politikkoordination zwischen den Mitglieds-
ländern/Volatile Terms of Trade 

Hohe Inflationsraten durch den abwertenden 
sowjetischen Rubel und politischer Druck 
zur Einführung nationaler Währung bei 
gleichzeitig mangelnder Stabilitätsvergan-
genheit einer Zentralbank/Transformation 

Währungs- und Finanzkrise bei gleichzeitig 
hohem Leistungs- und Kapitalverkehr mit 
dem Ausland, der festen und glaubhaften 
Wechselkurs notwendig macht 

Hohe Inflationsraten bei gleichzeitig be-
obachtbarer Preisniveaustabilisierung im 
estnischen Currency Board-System/Trans-
formation 

Hohe Inflationsraten/Transformation 

siehe Eastern Caribbean Central Bank 

siehe Eastern Caribbean Central Bank 

siehe Eastern Caribbean Central Bank 

siehe Eastern Caribbean Central Bank 

siehe Eastern Caribbean Central Bank 

siehe Eastern Caribbean Central Bank 

Quelle:  Vgl. Balino  et al.  (1997), S. 42 f., Enoch/Gulde  (1998), S. 41, Ghosh/Gulde/Wolf  (1998), S. 9 
und Internationaler  Währungsfonds  (1998), S. 15. 

2 Janssen 


