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Vorwort

Die enorme Bedeutung des auBerborslichen Derivatehandels fur die welt-
weiten Finanzmirkte und die Weltwirtschaft insgesamt ist spatestens seit der
jiingsten Finanzkrise einer breiteren Offentlichkeit bewusst geworden. Das
vorliegend kommentierte ,,Master Agreement® der International Swaps and
Derivatives Association Inc. (ISDA) hat sich zum weltweiten Marktstandard
fiir die Vertragsdokumentation dieser Instrumente entwickelt. Es ist ein aus-
gereiftes, teilweise geradezu kunstvoll komponiertes, jedenfalls in allen Berei-
chen gut durchdachtes Klauselwerk, in das die Erfahrungen einer mittlerweile
jahrzehntelangen Praxis mit Finanzgeschiften im Allgemeinen und Derivaten
im Besonderen eingeflossen sind. Im Laufe der Zeit, gehiuft vor allem im
Nachgang zur Finanzkrise und zur Lehman-Insolvenz, hat es sich auch immer
wieder vor den Gerichten (insb. in London und New York) bewihrt, die
iiberwiegend dazu bereit waren, der hinter seinen Klauseln stehenden 6ko-
nomischen Ratio Geltung zu verschaffen.

Mit seiner Ausrichtung auf den angloamerikanischen Rechtskreis und seiner
regelungstechnischen Komplexitit, die sicherlich zum Teil dem Fehlen dis-
positiven Gesetzesrechts im Common Law, vor allem aber den Besonderhei-
ten des Terminmarktes sowie seiner universellen Einsetzbarkeit in diesem
Bereich geschuldet ist, ist das ISDA Master Agreement dem deutschsprachig
geprigten Juristen freilich nur schwer zuginglich, auch wenn er die englische
Sprache an sich miihelos liest. Das vorliegende Werk mochte hier Abhilfe
schaffen und der Leserin/dem Leser zu einer rechtssicheren Anwendung und
Auslegung dieses Vertrags verhelfen. Es ist die erste umfassende und geschlos-
sene deutschsprachige Kommentierung des ISDA Master Agreement in seinen
Fassungen von 2002 und 1992, geschrieben aus dem Blickwinkel eines im
deutschen Rechtskreis beheimateten Vertragspartners.

Im Kern hervorgegangen ist der Text aus den ,,Anmerkungen® zu diesem
Vertrag in den Vorauflagen des Miinchener Vertragshandbuchs (Bd. 4, zuletzt
6. Aufl. 2007, VI.7. ,,OTC Derivate), die angesichts ihres Umfangs in der
neuesten Auflage des Vertragshandbuchs dort nicht mehr fortgefiithrt werden.
Dabei wurde er nicht nur aktualisiert, sondern im Stile eines klassischen
Kommentars nach Paragraphen (Klauseln) (um-)geordnet sowie grundlegend
tiberarbeitet und erginzt. Erliutert werden Zweck, Inhalt und Auslegung der
einzelnen Vertragsklauseln, besonderes Gewicht liegt zudem in der Darstel-
lung der Verzahnung der Klauseln untereinander (Vertragssystematik) und
damit der Funktionsweise und Regelungstechnik des gesamten Vertrags. So-
weit es flir das Verstindnis der Klauseln oder der von ihnen ausgehenden
Rechtsrisiken erforderlich ist, geht die Kommentierung auch auf das (mog-
liche) Gesetzesrecht ein, in das die Geschifte eingebettet sind bzw. das sie
iiberlagert. Dazu gehoren zahlreiche Hinweise auf die Beurteilung der Klau-
seln nach dem anwendbaren Vertragsstatut, aber auch nach den Kautelen einer
deutschen (teilweise auch schweizerischen und Osterreichischen) lex fori ein-
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schlieBlich der insolvenzrechtlichen und aufsichtsrechtlichen (vor allem euro-
parechtlichen) Dimension. Die Kommentierung befindet sich im Wesent-
lichen auf dem Stand August 2012, fiir die zitierten Internetquellen (WWW)
gilt, soweit nichts anderes angegeben, als Datum des letzten Abrufs der 15. 10.
2012.

Bestimmt ist der Kommentar fiir alle, die aus geschiftlichem oder recht-
lichem Interesse mit dem ISDA Master Agreement zu tun haben. Dazu gehdren
insb. Finanzinstitute, aber auch (groB3ere) Handels- und Industrieunternehmen,
die Derivate zum Risiko- und Finanzmanagement einsetzen, sowie deren
Mitarbeiter im ,,Front Office* und ,,Back Office”, ebenso ggf. staatliche und
zwischenstaatliche Behorden, auBerdem international ausgerichtete Rechts-
anwaltskanzleien, Wirtschaftspriifungsunternehmen und nicht zuletzt Univer-
sitits- und Gerichtsbibliotheken mit Fokus auf dem Bank- und Finanz-
marktrecht.

Zum Schluss bleibt mir noch zu hoffen, die Bediirfnisse der Leser und Benut-
zer moglichst weitgehend getroffen zu haben, und sie schon jetzt um Verbesse-
rungsvorschlige und kritische Anregungen zu bitten (dr@gunterreiner.de).
Danken mochte ich meinen Wissenschaftlichen Mitarbeitern Ass. jur. Martin
Schulz, LL.M., und Ref. jur. Marco Wahl fur inhaltliche Vorarbeiten, meiner
Sekretirin Frau Ulrike Hofmann fiir das Korrekturlesen des gesamten Manu-
skripts, Herrn Oberleutnant Dipl.-Kfm. Felix Broffmann fir sonstige Unter-
stiitzungsleistungen und nicht zuletzt Herrn Matthias Hoffinann vom C.H. Beck
Verlag fiir die angenehme Betreuung des Projekts.

Hamburg, im Oktober 2012 Giinter Reiner
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