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Zur Zulassigkeit von Umschuldungsklauseln

bei auslandischen Staatsanleihen, die deutschem Recht unterliegen

Die Bundesbank hat in ihrem Monatsbericht vom Dezember 1999 in einem Beitrag zu Fra-
gen der internationalen Finanzarchitektur darauf hingewiesen, dal3 Marktintermediare in
Deutschland rechtliche Zweifel haben, ob nach deutschem Recht begebene Staatsan-
leihen von Schwellenlandern mit Umschuldungsklauseln ausgestattet werden kénnen, wie

es fur internationale Emissionen der Emerging Markets seit langem generell gefordert wird.

Die Bundesregierung hat diese Frage inzwischen unter malf3geblicher Beteiligung des
Bundesjustizministeriums und in Abstimmung mit der Bundesbank eingehend gepruft.
Nach Auffassung der Bundesregierung bestehen keine rechtlichen Bedenken gegen die
Aufnahme von Umschuldungsklauseln in nach deutschem Recht begebenen Anleihen

auslandischer Emittenten.

Um moglichst alle Marktteilnehmer rasch und prazise zu informieren, gibt die Bundesbank
anliegend eine entsprechende Erklarung der Bundesregierung gleichzeitig bekannt. Der
Text ist von der Bundesbank auch im Internet abrufbar. Dort steht zudem eine Fassung in

englischer Sprache zur Verfigung.
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