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.............. seite 1 des original

Offentliche Sitzung der einstweiligen Verfugungen/Antrage auf vorlaufige
Entscheidung vom Donner stag 11. September 2003

Salle des Referes

Im folgenden/vorliegenden Fall, vorgebracht am 8. September 2003
haben wir den folgenden Beschlul’ gegeben und verkiindet

R.K. 240/03

Die Republik Nicaragua (zuktnftig N), vertreten durch den

Genera staatsanwalt der Rep. N.,

dessen Kanzlei sich .... befindet

und sich entschieden hat fur den Sitz in der Kanzlel von M aitres Jean-L ouis
JORISET Laurent Ruzette

aufgrund der Bedirfnisse des gegenwartigen Verfahrens,

Kl&gerin [sur tierce opposition 7|

vor Gericht erschienen/erscheinend in Person von Maitres Jean-L ouis JORI S

! Diese Ubersetzung ist nicht al's amtliche oder 100% richtige Ubersetzung zu verstehen. Sie dient vielmehr als
Arbeitsexemplar um den Ansatz der Pari Passu Klausel zur Durchsetzung der berechtigten Forderungen gegen
Argentinien zu erdrtern.

2 Hierbei handelt es sich um Anwélte von cgsh in Briissel

Jean-Louis Joris
Partner Tel: 32 2 287 2109
Fax: 322 231 1661

jjoris@cgsh.com Brussels
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und Laurent RUZETTE, Anwaéltein 1040 Brussd, ruedelaLoi, 23 und
Maitre Bernand PAUL, Anwalt in 1060 Brissel, rue Defacqz, 78 — 80;

gegen...

................. seite 2 des original

1. LNC INVESTMENTSLLC (imweiteren LNC), eine Gesellschaft mit
beschrankter Haftung nach dem Recht von Delaware (USA)...... Wilmington,
Delaware 19801, 1209 Orange Street Corporate Trust Center mit jetzigem
Domicileim Kabinet von Maitre Sebastian Champangne fir den Zweck der
Originalklage (Anfangskl&gerin), erste Beklagte sur tierce opposition, jetzige
Beklagte sur tierce opposition vertreten durch Maitre Jacqueline LINSMEAU,
Anwalt in 1050 Brussel, rue Camille Lemonnier, 68 und Maitre Sebastian
CHAMPAGNE?®, Anwalt in 1050 Briissel, avenue L ouise, 480, bte 7.

Banking and Financial Institutions
Bankruptcy and Restructuring

Belgian Law

Mergers, Acquisitions and Joint Ventures

Laurent A. Ruzette
Associate Tel: 32 2 287 2049
Fax: 32 2 231 1661

[ruzette@cgsh.com Brussels

3 Séhastien practices in the areas of litigation and commercial contracts. He represents European and U.S.
multinational s with various general commercial disputes before the judicial and administrative courts, including
summary proceedings, cease and desist orders, and damage claims. He aso works closely with the Firm's
European government regulation lawyers on antitrust and telecom-related litigation. In addition, his practice
involves drafting and negotiation of commercia contracts.

Location: Brussels
Title: Associate
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2. EUROCLEAR BANK SA., ....mit Sitzin 1210 Saint-Jose-ten-Noode,
Boulevard du Roi Albert I1,1, eingetragen ins Handel sregister von Briissal mit
der Nummer 486.370,

zweite Beklagte [sur tierce opposition 7], Kl&gerin [sur tierce opposition
incidente 7]

vertreten durch Maitre Maro VAN DER HAEGEN, Anwalt in 1170 Brissd,
Chaussee dela Hulpe;

angesichts/mit Rucksicht auf ...

... den elnseitigen Antrag/das Gesuch vom 25. Julie 2003 von LNC,;

... die einsaitige Anordnung abgegeben am selben Tag durch Madame Vize-
Prasidentin des Handelsgerichtes (Tribunal de commer ce de Bruxelles) von
Brissd (R.R. 101/03);

... die Zustellung der Anordnung an Euroclear Bank (R.R. 101/03) vom 29. Juli
2003

... den Antrag in Kurzfassung mit Aufschub zum Vorladen eingereicht am 8.
August 2003 von der Republik Nicaragua;

Admitted: 1994 Brussels

Education: Catholic University of Louvain, Belgium (Law Degree 1993); New Y ork University (M.C.J. 1994)
Joined Firm: 1999

Tel: 32.2.645.15.20

Fax: 32.2.645.14.45

E-mail: schampagne@jonesday.com

______ 3
Diese arbeit und betrachtung wird angestellt von rolf koch, rolfjkoch@web.de
www.argentinien-klage.de zur eisernen hand 25 64367 mihltal tel +49 (0) 6151 14 77 94 fax
14 53 52. sie dient dazu, die berechtigten forderungen gegen argentinien aus den unbedienten
anleihen durchzusetzen. Da die weiteren prozessual en schritte kompliziert, weltweit und teuer
sind, binich auf weitere finanzielle mittel angewiesen. Aus diesem grunde kann man mich zu
diesem thema al's consultant (keine rechtsberatung) buchen. Ferner versuche ich eine gruppe
von ,, hard-nosed distressed player* zusammenzustellen um die riesigen chancen in den
notleidenden anleihen wahrzunehmen.

PDF created with FinePrint pdfFactory Pro trial version http://www.pdffactory.com



mailto:rolfjkoch@web.de
http://www.argentinien-klage.de
mailto:rolfjkoch@web.de
http://www.argentinien-klage.de
mailto:schampagne@jonesday.com
http://www.pdffactory.com

Diese arbeit und betrachtung wird angestellt von rolf koch, rolfikoch@web.de
www.argentinien-klage.de zur eisernen hand 25 64367 muhital tel +49 (0) 6151 14 77 94 fax
14 53 52. sie dient dazu, die berechtigten forderungen gegen argentinien aus den unbedienten
anleihen durchzusetzen. Da die weiteren prozessual en schritte kompliziert, weltweit und teuer
sind, binich auf weitere finanzielle mittel angewiesen. Aus diesem grunde kann man mich zu
diesem thema al's consultant (keine rechtsberatung) buchen. Ferner versuche ich eine gruppe
von ,, hard-nosed distressed player* zusammenzustellen um die riesigen chancen in den
notleidenden anleihen wahrzunehmen.

... die Anordnung zur kurzfristigen Vorladung vom selben Tag durch Madame
Vize-Présidentin des Handel sgerichtes von Brissel (R.R. 106/03);

... die Vorladung [en tierce opposition 7] durch Einspruch und durch ? Erkl&rung
der gemeinsamen Anordnung vom 5. August 2003;

.................. seite 3 desorigina

... dieeinleitende Verhandlung vom 11. August 2003 und den Terminplan
bezlglich des Austauschs der Schlul3folgerungen/des SchlufRantrags, wie siefer
zwischen den Parteien abgemacht wurde/n

... die Bestimmungen des Gesetzes vom 15. Juni 1935 Uber den
Sprachengebrauch im rechtlichen Bereich

... die hauptséchlichen Schluf3folgerungen/den ... SchlufRantrag bekanntgegeben
von Euroclear am 18. August 2003 durch die/den diese gegen die Anordnung ...
Stellung bezieht zur Anordnung (R.R. 101/03) vom 29. Juli 2003;

... den hauptsachlichen Schluf3antrag vom 20. August 2003 durch LNC;

... den hauptsachlichen SchlufZantrag vom 26. August 2003 durch die Republik
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Nicaragua;
... den zusétzlichen Antrag vom 27. August 2003 durch Euroclear Bank;

... den zusétzlichen und zusammenfassenden Antrag vom 29. August 2003 von
LNGC;

... den zusammenfassenden Antrag vom 1. September der Republik N.;

... den zusammenfassenden Antrag vom 2. September der Republik N.;

... die Ubereinkunft zwischen den Parteien, dal3 LNC seinen
zusammenfassenden Schluf3antrag in der Nacht vom Donner stag den 4.
September auf den Freitag, den 5. September bekannt geben kénne;

Angesichts der Erklarungen der Parteien wahrend der auf3erordentlichen Sitzung
am Dienstag den 8. September 2003;

[Antrag der Republik Nicaragua // von Rolf Koch eingefligt]
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In Anbetracht/weil die Republik N., Kl&gerin [sur tierce opposition 7], wie folgt
schlief3t:

.............. seite 4 des original

1. Statuant / Beschlufd ? Uber dietierce opposition der Republik
Nicaragua:

Sie zuléssig und begrindet erkléren;

In Konsequenz,

die Zuriicknahme der Anordnung/des Erlasses/Beschlusses abgegeben am 25.
Juli 2003 von Frau Prasidentin des Handel sgerichtes von Brussel (R.R. 101/03)
Uber den einseitigen Antrag von LNC ..., anordnen, eine Handlung, die auf diese
Weise von LNC begonnen wurde und die unzul&ssig ist mangles
Dringlichlichkeit und absoluter Notwendigkeit, und, zum mindesten,
unbegriindet.

LNC ... zur Zahlung der gesamten (Gerichts-)Kosten an die Republik Nicaragua
zwingen/verurtellen;

Ebenso der Republik Nicaragua beurkunden, dal3 diese sich vorbehdlt,
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ihr die angefochtenen
Malinahmen/Anordnungen verursacht haben.

2. Beschlufd Uber die (Neben-?) Klage (unter Abanderung der zur Zeit
anwendbaren M alsnahmen/Anordnungen) durch LNC ...

Sie unzuléssig erklaren und mindestens nicht begriindet;
In Konsequenz, sie damit abweisen und sie zur Zahlung der gesamten Kosten an

die Republik ... zwingen/verurteilen;

3. Beschlufd Uber die Klage gegen Euroclear durch Erklarung des
gemeinsamen Beschlusses/der ... Anordnung

Sie zulassig und begrindet erkléren,

In Konsequenz, die Anordnung/V erfligung erlassen, gemeinsam und
entgegengesetzt gegen Euroclear vorzugehen.

[Antrag von LNC // eingefiigt von Rolf K och]

Weil LNC ... wiefolgt schlieft:
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----------- seite 5 des origina

latierce opposition” sowie,, latierce opposition incidente* fir unzul&ssig
erkléaren oder mindestens nicht begriindet, in Konsequenz:

- die Anordnung/den Erlal3 vom ... bekraftigen/bestéatigen und die zur Zeit
anwendbaren M al3nahmen/Anordnungen modifizieren kraft dieser/durch
diese Anordnung durch die folgenden Mal3nahmen:

e nen Dritten benennen, z.B. unter den stellvertretenden Richtern des Briisse er
Handel sgerichts, mit der Aufgabe:

die korrekte Anwendung der Klauseln ... in dem Darlehensvertrag seitens der
Republik N. gegentiber LNC nachpriifen fur ale Transfers und/oder Zahlungen,
die die Rickzahlung einer auf3eren? Schuld der Republik N. zum Ziel haben
durch das Euroclear-System.

Die Euroclear schriftlich autorisieren, die Exekution der Transfers und/oder
Zahlungen durchzufthren, fUr die der benannte Dritte die korrekte Anwendung
der Klauseln ... gegentiber der LNC im Darlehensvertrag wird beweisen
konnen;

der Euroclear verodnen zu verweigern,

_— e m—m——————— e —————————— 8
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die Euroclear die vorherige und schriftliche Genehmigung empfangen haben
wird durch Ihr Gericht,

[...zu verweigern,] jeglichen Fonds-Transfer-Auftrag aus der Deutschen Bank
oder von jeder anderen Finanzinstitution und/oder jegliche Zahlungs-
Forderungen von seiten der Deutschen Bank, oder jeglicher anderen Finanz-
Institution, die zum Ziel hétte, die Rechnungen zu zahlen, die die Republik N.
schuldig ist gegentber ihren Haupt-Glaubigern ihrer dul3eren Schuld,

und besonders die Zahlung der Zinsen und des Kapitals, die die Republik N.
schuldig ist gemal3 der / auf Basis der Entschédigungs/Schadenersatz-
Obligationen/V erpflichtungen,

und das unter Strafe einer Verpflichtung von ... bel Verletzung nach
Unterzeichnung der Anordnung

die Rep. N. verurteilen, die gesamten Kosten des Dritten zu tragen ...

................ seite 6 des original

Die Republik N. und Euroclear verurteilen, die gesamten Verfahrenskosten zu
tragen;

[Antrag von EUROCL EAR Bank // eingefigt von Rolf K och]

In Erw
gung der Tatsache, dal3 Euroclear ..., zweite Beklagte ..., Klagerin ..., wiefolgt
schliefdt / folgende Schluf¥folgerung zieht:
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Den vorliegenden dritten Einspruch fir zul&ssig und begriindet erkl&ren, und,
konsequenterweise,

die Zurticknahme der Anordnung der Prasidentin des Handelsgerichts ... (eine
Anordnung) auf einseitigen Antrag von LNC vom selben Tag, anordnen, diese
Aktion als unzul 8ssig erachten mangels Dringlichkeit und absoluter
Notwendigkeit (die durch Art. ... vorgeschriebenen Bedingungen sind als nicht
erfullt anzusehen) und, mindestens, als nicht begriindet;

LNC zur Zahlung aler Kosten verpflichten, eischliefdlich Schadenersatz des
Verfahrens,

Euroclear beurkunden, dal3 sie sich das Recht vorbehélt, Schaden und Zinsen
gegeniber Euroclear zu reklamieren als Schadenersatz aufgrund der
angefochtenen M al3nahmen;

l. Tatsachen und Vorgeschichte...
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wahrend der aul3erordentlichen Sitzung vom 8. September ergibt

...am 11. Dezember 1980 die Republik N. - eines der &msten Lander der Welt -
ein Darlehen tber mehrere hundert Mio. Dollar unterzeichnet hat bel 127
Banken, darunter besonders die Drexel Burnham Lambert Inc. und die
National Westminster Bank USA (weiter unten ,, Contrat de Prét" genannt);

... aufgrund dieses Darlehensvertrages jede der Unterzeichner-Banken sich
verpflichtete, Betrage/Gelder an die Republik N. zu vergeben/leihen
mittel s/durch Verpflichtung dieser,

.............. seite 7 des original

die geliehenen Gelder nach den spezifischen und detaillierten Modalitaten
zurtickzuzahlen (piece 1 dos. LNC);

dal? es aufgrund der Erfordernisse des gegenwaértigen Verfahrens geboten
erscheint, hauptsachlich vier Bestimmungen aus dem Contrat ... hervorzuheben:

1) Die,traiement ? égalitaire"-Klauseln ...

Die Verpflichtungen der Republik auf Grund des Vertrages und der ,, Billets a
Ordre*/ Orderwechsel haben und werden haben ,,rang au motns ? (unlesbar)
pari passu” die Stellung ... in der Prioritét der Zahlung/Einlésung ? und die
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Ausnahme der AulRenschulden, deren Zahlung nach Art. ... garantiert ist.

Diese Klausd ,, de traiement égalitaire” ? der Glaubiger wird durch Art. ... des
Contrat ... bekréftigt:

Solange wie bestimmte Orderwechsel unbezahlt bleiben oder bestimmte Banken
eine Obligation haben, ein Darlehen zu leisten kraft dieses Vertrages, ...

wird die Republik sicher stellen, dal? zu jeder Zeit ihre Obligationen kraft/auf
Grund dieses Vertrages und der Orderwechsel generelle inkonditionelle
Obligationen der Republik darstellen/als...gelten, die mindestens den Rang/die
Stellung haben ,, pari passu” in der Prioritét der Zahlung und einen garantierten
Rang/Status? mit allen anderen - gegenwartigen oder kinftigen - Auf3enschulden
der Republik, mit Ausnahme der AufRenschulden, deren Zahlung garantiert ist
nach Art. ...

2) DieKlausel der negativen Deckung ...

Solange bestimmte Orderwechsel unbezahlt bleiben oder bestimmte Banken die
Verpflichtung haben ein Darlehen zu leisten kraft des vorliegenden Vertrages, ...
wird die Republik weder kreieren noch die Existenz erlauben, und das auch
keiner Regierungsagentur erlauben: zu kreieren oder die Existenz zu erlauben:
eines Privilegs oder einer Sicherheit oder jeder anderen
Hypothekenverpflichtung, oder jegliches andere Préferenz-Arrangement

............... seite 8 des original
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in bezug auf oder betreffend ihr Immobilienvermdgen oder ihre gegenwartigen
oder kunftigen Einkiinfte, die zum Ziel haben, die AulRen-Forderungen einer
Person zu garantieren;

3) Klausal Uber die Preisgabe/Abtretung der Immunitét

Angesichts vor allem der kommerziellen Natur der Schuld gegentiber LNC hat
die Republik N. ausdriicklich verzichtet auf alle juristischen und exekutiven
Immunitéten, dieihr als souveranem Staat zustiinden ...

4) Ausschluf3 jeglicher Handlung/K lage oder M al3nahme auf
nikaraguanischem Territorium

Art. ... des Contrat ... schliefdt nur die Moglichkelt fur die Glaubiger-Banken aus,
die Wiedererlangung ihrer Forderung auf dem Gebiet der Republik N. zu
verfolgen. Daher konnen die Glaubiger-Banken, im Fall der Weigerung N.'s,
seine kommerzielle Schuld gemal? den vertraglichen Modalitaten
zurtickzuzahlen, vor allem nicht das Vermdgen/die Guter ihres Schuldners
pfanden, die sich auf n. Territorium befinden. Im Fall der Nichterflllung seitens
der Republik N. dirfen die Banken versuchen, ihre Forderungen zu erlangen
tber den im Ausland befindlichen Besitz der Republik N.;

...durch zwei Abtretungs-/Ubertragungs-V ertrage jeweils abgeschlossen am 3.
Oktober 1986 mit Drexel Burnham Lambert inc. und am 7. mit National
Westminster Bank USA, LNC, Anfangskl&gerin, Beklagte ..., die Gesamtheit
der Rechte und Forderungen Ubernommen hat, die jede der zwei vorher
erwdahnten Banken hatte gegentiber der Republik N. kraft des Contrat de Pret
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(pieces1art. 10.11, 2 et 3dos. LNC);

... wie die Abtretungs-V ertrage zeigen, die von Drexel ... abgetretene Forderung
sich hauptsachlich (Nennwert) belauft auf USD 10.933.623,25 wahrend sich die
der National... Bank auf USD 6.178.845,20 bel &uft*;

............ seite 9 des origina

*Ich (Rolf Koch / rolfjkoch@web.de Ymeine irgendwo gelesen zu haben, dass LNC nur ca. 1,14 Millionen USD
dafir gezahlt hat. Hier ist die Quelle:

In another case, Nicaragua confronts the possibility of suffering Peru’s fate. When the World Bank
administered a commercial debt “buyback” in 1995, several commercial creditors declined to accept
the offer price of roughly 8 cents for each dollar in face value. The Leucadia holding company was one
of these creditors, having purchased Nicaraguan debt in the secondary market. It began legal
proceedings to force repayment in 1996. In April 1999, the U.S. Federal District Court for the Southern
District of New York entered a summary judgment against the government of Nicaragua for $87 million
(including both the principal and interest accrued). This amount represents more than three times
the face value of the original principal of $26 million which Leucadia bought for $1.14 million.
Leucadia has since tried unsuccessfully to collect on the ruling by “attaching” (requesting that a court
order funds diverted to it) Nicaraguan assets in the United States — specifically, the Nicaraguan
government’s portion of revenues from airline tickets to and from Nicaragua sold by American and
Continental Airlines). In September 2000, Leucadia initiated court action in the U.K. seeking
enforcement of the 1999 U.S. ruling. The U.K. court ruled in favor of Leucadia in February 2001, with
no defense offered by the Nicaraguan government.

Download am 4.10.2003 unter http://www.50years.org/ejn/v4an4/debtlaws.html
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... esresultiert, dal3 LNC Glaubigerin der Republik N. geworden ist bis zur Hohe
der voher genannten Betrége, der Mehrzahl der geschuldeten vertraglichen
Zinsen und Strafen; dartber hinaus LNC alle vertraglichen Verpflichtungen zu
Lasten der Republik N. geltend machen kann, darunter die obengenannten
Klausen ...;

... LNC ene achtbare Investmentgesell schaft ist, 100%ige Tochter? der

L eucadia National Cororation (Leucadia) ist eine an der New Y orker Borse
notierte Gesellschaft, deren kumulierte Aktiva sich auf mehr asUSD 1 Milliarde
belaufen und die verschiedene Aktivitéten verfolgt durch ihre Filialen wie

I mmobiliengeschéfte, Finanzdienstleistungen,

Telekommunikationsdienstlei stungen usw. und diein der Tat ganz im Gegensatz
zu dem, was die Republik N. behauptet, in keinster Weise ein Wucher-Fond ist
»Spezialisiert auf den Rickkauf/die Einlésung von Forderungen von insolventen
Schuldnern mit dem Ziel, einen betréchtlichen Wertzuwachs zu erzielen” ...,

... Nicaragua 1995 seine kommerzielle AulRenschuld restrukturiert hat mit Fonds
internationaler Institutionen. Im Rahmen dieser Restrukturierung hat die
Republik N. angeboten zuriickzukaufen/ein Riickkaufangebot gemacht firr seine
zahlreichen kommerziellen Schulden zum Preisvon 8% des geschuldeten
Betrags in der Hauptsache (Nennwert). Dieses Angebot richtete sich besonders
an die Banken, die Mittel geliehen hatten in Anwendung/im Rahmen des Contrat
de Pret;

... wie es die Weltbank bestétigt, der Preis fur den Riuckkauf dieser Schuld, wie
er von der Republik N. vorgeschlagen wurde, ohne Beispiel war in einer solchen
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... Selbst wenn eine Mehrheit der Glaubiger der Republik N. dieses Angebot
akzeptierte, 20% der Glaubiger ..., darunter viele Glaubiger aufgrund des
Contrat ..., vor allem LNC, wiesen es zurtick, da sie vermuteten, dal? dieses
Angebot finanziell zu niedrig und aso nicht akzeptabel sai;

... daher also die Glaubiger das Ruckkauf-Angebot ihrer Forderung nicht
akzeptiert haben, das eine Preisgabe von 92% des geschuldeten Betrages
voraussetzte des Nennwertes darunter LNC, und sind Glaubiger von N.
geblieben in Hohe des Gesamtbetrages des vereinbarten Darlehens, zuztglich
der Zinsen und Strafen, wie sieim Vertrag vorgesehen waren;

................. seite 10 des original

... trotz der Aufrechterhatung ihrer unbestrittenen Schuld gegentiber LNC, die
Republik N. systematisch nicht ihren Pflichten nachgekommen ist, die geringste
Rickzahlung zu leisten oder einen Plan zur Priifung des doch unbestreitbaren
Betrages vorzuschlagen, den sie gegentiber LNC schuldig blieb;

... die Republik N. andere Auslandsschulden erstattet, derart, dal3 die
eigensinnige Weigerung, LNC auszubezahlen, nach ihrer Auffassung sich
darstellen soll wie eine V ergel tungsmal3nahme gegen die Weigerung des
Ruckkauf-Angebots;
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... gegenuber der entschlossenen negativen Haltung der Republik N. LNC keine
andere Wahl hatte als die nétigen gerichtlichen Schritte einzuleiten mit
Rucksicht auf seine legitimen Rechte (eine sichere,
verfugbare/fallige/schuldenfreie/unbestrittene, einklagbare/ falige Forderung);

...daher durch Vorladung vom 21. August 1996 LNC eine Klage eingereicht hat
bei dem New Y orker Bundesgericht Erster Instanz gegen die Republik N. mit
dem Zidl, die Verurtellung letzterer zur Zahlung der Betrége zu erreichen, die
sie schuldig war kraft des Contrat ... (piece 4 dos. LNC);

... im Rahmen dieses Verfahrens die Republik N., vertreten durch dieselben
Berater® wie heute, keinen Protest erhoben hat was die Wohlbegriindetheit der
Forderung/Klage betrifft. In der Tat haben die Parteien dem (Pfandungs-
?)Gericht eine gemeinsame Fakten-Aufstellung unterbreitet, die keinen Zweifel
schweben 183t Uber dem evidenten Charakter der Rechte von LNC ( piece 22
dos. LNC);

... das (Pfandungs-?)Gericht ein kurzes? Urtell nach Anhdrung/in Gegenwart der
Parteien gesprochen hat am 2. April 1999, das die Republik N. zur Zahlung der
Summe von USD 86.885.856,63 (le,, Jugement Americain“) an LNC
verpflichtete (pieces 27 et 30 dos. LNC);

... der Amerikanische Urtellsspruch der Republik N. gultig zugestellt wurde

® Hier handelt es sich wohl um das Biiro in New Y ork von cghs
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das geringste Rechtsmittel eingelegt so dal3 das Amerikanische Urtelil
rechtskréftig gultig ist, und LNC besitzt also einen rechtskréftigen Titel gegen
die Republik N. tber eine Summe von USD 86.885.856,63, was von der
Republik N. nicht bestritten wird;

.............. seite 11 des original

... trotz der durch das Amerikanische Urtell zwingenden Exekutionsversuche ist
LNC bis zu diesem/heutigen Tag nicht imstande gewesen, seine Forderung
wieder zu erlangen, sei es ganz oder auch nur zum Tell;

... angesichts des sturen Widerstands der Republik N. gegen ihre legitimen
Versuche der Eintrelbung bekraftigt in den USA sich LNC entschieden hat, ein
Verfahren im Vereinigten Konigreich einzuleiten mit dem Ziel, dort einen
rechtskraftigen Titel auf Grundlage des Amerikanischen Urteils zu erlangen, in
der Hoffnung, so schliefdich in der Lage zu sein, ihre Forderungen wenigstens
teilweise eintreiben zu kénnen;

... durch die einleitende Vorladung zum Verfahren, der Republik N. am 23.
November 2000 zugestellt gemal3 den Vorschriften ,,de procedure civile® des
englischen Rechts, LNC die Verurteilung der Republik N. zu einer Summe im
Nennwert von USD 87.115.856,63 verlangte ( piece 9 dos. LNC);
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... auf Basis dieser Vorladung und in Ermangelung einer Reaktion seitens der
Republik N. das Handel sgericht des Obersten Gerichtshofs des Vereinigten Kgr.
am 20. Februar 2001 ein Urteil verkindet hat in Abwesenheit, das die
Republik N. dazu verpflichtet, an LNC ein Summe ,, en principal ?* im Nennwert
von USD 87.115.856,63 zu zahlen (piece 9 dos. LNC);

..am 27. April 2001, das englische Urteil der Republik N. zugestellt wurde auf
diplomatischem Weg gemal3 den Regeln des englischen Zivilverfahrensrechts.
Die Republik N. legte keinerlei Rechtsmittel/Berufung/Beschwerde ein
gegenuber dem englischen Urtell;

... neben den Schulden, die aus dem Contrat ... resultieren, die Republik N.
Obligationen herausgegeben hat, die darauf zielen, die Opfer der Enteignung
der Sandinisten-Ara zu entschédigen (Obligations d' indemnisation®);

€ 1. Indemnification Payment Bonds

The B.P.I bond is a sovereign bond issued by the Ministry of Finance to all those people who had property
improperly confiscated from them by the Central Government between 1979 through April 25,1990. It isa 15-
year cérdoba denominated bond indexed to the U.S. dollar containing a variable interest rate depending on
proximity to maturity. The first two years this bond capitalises at arate of 3%. Between years 3 though 7,

coupon payments are received every six months at arate of 4.5% over its present value. The last years, 8 through
15, this bond pays interest coupons at arate of 5%. Please take note that actual reception of coupon payments are
made every six months after the initial capitalisation period. Additionally BPI bonds begin to amortise in equal
payments of 20% between years 11-15. Amortisation as well as Interest coupons can be exchanged for cash in
the Ministry of Finance or can be used to pay taxes to the Central Government.

B.P.l. bonds may be purchased through the secondary market through the Stock Exchange and the OTC market.
BPI bonds have been known to provide yieldsin excess of 20% in dollars when held to maturity however most
people prefer to buy and sell in the short term to take advantage of capital gains. BPI bonds are one of the most
liquid and active issues in the Nicaraguan Stock Exchange and a favourite among foreign investors. For more
information on characteristics and prices of BPI please contact an INVESTA financial consultant in the email
area.

Download am 4.10.2003 unter http://www.investa.com.ni/titulos en.html
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... seit ihrer Emission 1990 diese Obligationen vielen Veranderungen
unterworfen waren, um ihre Liquiditét zu steigern und ihre Attraktivitét fir die
Internationalen Investoren;

... so die Republik N. seit 2001 erreicht hat, dal? die Entschadigungs-
Obligationen tber das Euroclear-System der Euroclear Bank gehandelt
werden kdnnen, Beklagte ,, sur tierce opposition“, Kl&gerin ..., deren Sitz sich in
Briissdl befindet (piece 11 dos. LNC);

............... seite 12 des original

... die Republik N. Bankers Trust Deutsche Bank London as,, agent bancaire"
in Ubersee/ a's Ubersee-BevolIméchtigten der n. Regierung eingesetzt hat, um
die Transaktionen mit den Entschédigungs-Obligationen zu globalisieren. In
dieser Eigenschaft verwaltet die DB flr das Konto der Republik N. ale
Zahlungen, die aul3erhalb N.'s durchgefiihrt werden missen bezliglich der
Obligationen, einschliefdich der Zinszahlungen;

... die Zins- und Kapitalzahlungen, zu denen N. verpflichtet ist auf Grund der
Obligationen, zweimal pro Jahr stattfinden, am 1. Februar und 1. August.
Darausfolgt, dal3 die Republik N. am 1. Aug. gehalten war, eine Zahlung zu
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Systems,

... s unbestreitbar ist, dal? die Republik N. Riickzahlungen durchfihrt, die sie
schuldig ist aufgrund der Obligationen, und dal3 diese die Riickzahlung einer
AulRenschuld darstellen. In der Tat deutet die Republik N. inihrer ,citation en
tierce opposition?* citation=V orladung, opposition=Einspruch an, dal3 LNC
»J€tzt nicht mehr versucht, die Exekution dieser Entscheidung zu erreichen,
sondern die L&hmung von Zinszahlungen, die die Republik N. schuldig ist auf
andere Obligationen, die Tell ihrer Aul3enschuld sind”;

... durch die Zinszahlungen der Entsché&digungs-Obligationen einerseits und die
Weigerung der Rickzahlung mindestens ,,pari passu“ seiner Schuld gegenuber
LNC andererseits, ist eslaut LNC klar, dal3 die Republik N. eine erneute
Verletzung sowohl ihrer vertraglichen al's auch gerichtlichen Verpflichtungen
begeht;

... umihren Rechten Geltung zu verschaffen LNC auf Grundlage des englischen
Urteils eine Pfandung im Vereinigten Kgr. unternahm in dem Glauben, dal3 die
Republik N. einen Transfer durchfiihren wiirde, durchgefiihrt Gber Konten der
DB in London’ so um den 1. August 2003, LNC die Genehmigung des
zustandigen englischen Gerichts erhalten hat, ein ,saisie-arrét” ? Pfandungs-
Urtell ? durchzufihren in den Handen der DB / bei der DB / seitens der DB der /
fUr die Betrage, die aus N. kamen und bestimmt waren, die Zinsen der

" Mir (Rolf Koch/ rolfjkoch@web.de ) ist ein Fall aus dem Herbst 2002 bekannt, in dem Norsk Hydroin
London bei der Deutschen Bank London ca. 13 Millionen GBP aus einer Zinszahlung der Ukraine erfolgreich
pféndete.
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Entschéadigungs-Obligationen zu bezahlen ( piece 23 dos. L NC);

................ seite 13 des original

... das Pfandungs-Urteil der DB in London am 29. Juli 2003 zugestellt wurde,
jedoch sich als negativ erwies. In der Tat scheinen, wie aus dem Schreiben des
DB-Vorstands vom 6. August 2003 hervorgeht, die Mittdl , lesfonds* / das aus
der Republik N. stammende Kapital nicht durch die DB London, sondern durch
die DB N.Y. befordert zu werden, so dal? gar kein Betrag blockiert werden
konnte auf Konten der DB L ondon, auf Basis/durch das vom englischen Richter
autorisierte Pfandungs-Urtell ;

... gleichzeitig mit dem ,sais-arrét” ? ?-Urtell im Vereinigten Kgr. LNC einen
einseitigen Antrag eingereicht hat bei dem Prasident des Handel sgerichts
Briissel, um Mal3nahmen/ Anordnungen zu erreichen/erhaten, die verhindern,
dal? das Euroclear-System benutzt wird, um Zins-Zahlungen der
Entschéadigungs-Obligationen durchzufihren oder jeglicher anderen Schuld N.'s,
was eine Verletzung der pari passu-Klausel des Contrat darstellen wiirde;

... durch Anrordnung vom 25. Juli 2003 der Président dem einseitigen Antrag
LNC's stattgegeben hat/dem entsprochen hat; diese

Verordnung/V erfigung/Erlaldist Euroclear am 29. Juli 2003 zugestellt worden
unter Vorwegnahme einer Zahlung/im Vorgriff auf eine Zahlung, von der LNC
erwartete, dal? sie unmittelbar bevorstehe ( 1. August 2003) ;
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... durch erste offizielle Zustellung? , premier courrier officiel“ ihrer Berater
vom 30. Juli 2003 Euroclear bekraftigt hat, dal3 sie unternommen hat und
unternehmen werde ,, alle notwendigen Mal3nahmen, um die Verfligung zu
exekutieren* (piece 24 dos. LNC) ;

... durch eine zweite offizielle Zustellung ihrer Berater vom 31. Juli 2003
Euroclear LNC informiert hat, dal? keinerlei Transfer-Order aus N. elngegangen
sei im Euroclear-System und dal3 dartiber hinaus Euroclear keinerlei Betrag
besitze, der dazu zu verwendet werden solle, eine Schuld der Republik N.
zurtickzuzahlen (piece 25 dos. LNC);

... am 8. August 2003, also 10 Tage nach Zustellung der Verfiigung und 8 Tage
nach dem Datum des 1. August, an dem die Zins-Zahlung der Entschédigungs-
Obligationen theoretisch hétte durchgefiihrt werden miissen, hat die Republik N.
unter Abkurzung der Vorladungsfristen eine Vorladung lanciert ,en tierce
opposition* und mit Erklarung einer Verordnung gegentber beiden LNC und
Euroclear, unter Zurticknahme der Anrordnung vom 25. Juli 2003 wegen
mangelnder Dringlichkeit und absoluter Notwendigkeit und mindestens wegen
fehlender Begriindetheit;

----------- seite 14 des original
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... durch einen Schluf3antrag Euroclear einen dritten Inzidenz-Widerspruch ?
»tierce opposition incidente” gestellt hat gegen die Anordnung. Im Rahmen
dieses Rechtsmittels fordert Euroclear im wesentlichen dasselbe wie das, was
die Republik N. in ihrem dritten Widerspruch ? fordert;

... iIn Folge der Informationen ,,de tiers opposantes* vom Dritten?/ von den
dritten Gegnern? nach Unserer Verfiigung vom 25. Juli 2003, LNC vorschl&gt,
die jetzigen Mal3nahmen zu verfeinern und zu lockern, um eine bessere
Ubereinstimmung zwischen diesen Malznahmen und dem legitimen angestrebten
Ziel sicher zu stellen;

[1. Diskussion

In Erwdgung der Tatsache, dal3 die durch die Kl&gerin ,,sur tierce opposition*
(die Rep.N. und Euroclear) vorgebrachten Argumente gegen unsere Anordnung
vom 25. Juli 2003 das Fehlen von Dringlichkeit, absoluter Notwendigkeit und
Begrindetheit sind;

1. Weil dieKl&ger ... zu Unrecht die Zuldssigkeit des einsaitigen
Antrags anfechten;

Well es generell zuléssig ist, dal3 man darauf ausnahmsweise Berufung einlegen
kann, wenn eine extreme Dringlichkeit besteht, wenn die Einbringung auf dem
Weg der Vorladung, selbst mit verkirzter Frist, wenig effizient oder unmoglich
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Ware;

a. extreme Dringlichkeit

Weil im vorliegenden Fall es unstreitig ist, dal3 zur Zeit der Einbringung des
Antrags von LNC extreme Dringlichkeit bestand, am 25. Juli 2003, da das
Datum der néchsten Zins- und Kapital zahlungen, zu denen die Republik N.
aufgrund der Entschadigungs-Obligationen verpflichtet ist, der 1. August 2003
war;

angesi chts des Fehlschlags des ,, saisie-arrét” / Pfandungs-Urteilsin London am
23. Juli 2003 sich die Klage in Belgien mit dem Ziel, den Geldfluf vor seinem
Eintritt in das Euroclear-System zu stoppen, aufdrangte;

weil diese Dringlichkeit bis heute fortbesteht, daja, durch
Einwilligung/Eingestandnis der Republik N. selbst, die strittige Zahlung bis zum
17. September 2003 verzdgert wurde;

----------- seite 15 desoriginal

well darliber hinaus der Schaden, der aus der Verletzung ihrer vertraglichen
Verpflichtungen durch die Republik N. resultiert, sich mit der Zeit
verschlimmert, dajadie Forderung, die es LNC nicht gelang, einzutreiben bel
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b. Unbedingte Notwendigkeit

Well es generell erlaubt ist, dal’ Berufung eingelegt werden kann auf die
Einbringung mit einem Gesuch/Antrag, wenn der gewollte Uberraschungseffekt
unerlddichist fur die Wirksamkeit der erstrebten Mal3nahme, denn nur/einzig
und alein die Ankindigung der Einleitung des Verfahrens wirde mit Sicherheit
und unwiderruflich die Rechte des Antragstellers/Klagers
kompromittieren/gefahrden. Die Partel, gegen die der Antrag nach Anhorung/in
Gegenwart eingebracht wirde, konnte einen Erlal3 einbringen?, zu intervenieren
gegenstandslos oder dessen Wirksamkeit gefahrden;

well im vorliegenden Fall die Natur der von LNC erwirkten Mal3nahmen es
notig machte, dal? sie auf einseitigen Antrag und nicht am Ende einer/durch eine
Anhorung verfugt wirden mit dem Risiko, ihre Wirkung einzubtf3en. Wenn in
der Tat LNC ein Verfahren ,,une procédure contradictoire” eingeleitet hétte,
selbst unter Abkirzung der Fristen, ist esfast sicher, dal3 nicht nur die,, Cash
Correspondents* sondern auch und mit Sicherheit die Deutsche Bank und
konsequenterweise die Republik N. informiert gewesen wéaren von der
Kontotiberziehung? des gegenwartig genutzten Zahlungssystems durch LNC ,
um die Zahlungsverpflichtung ,, pari passu“ zu umgehen und so LNC Schaden
zuzufiigen. Die Republik N. hétte dann alle Zeit gehabt, das Zahlungssystem zu
wechseln, und es so LNC wiederum unméglich zu machen, ihren Rechten
Geltung zu verschaffen. DarUberhinaus droht die Republik N. zweimal in ihrer
Vorladung ,,en tierce opposition®, das Zahlungssystem zu wechseln, um unserer
Verfligung zu entkommen;,
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c. Clauses égalitaires, pari passu‘

Well, wiein der Faktendarstellung dargelegt, die Art. 6.01 (f) und 7.01 (b) des
Contrat de Pret (Darlehensvertrag) besagen/bestimmen: ,, Die Verpflichtungen
der Republik gemal3 dem Contrat und den Orderwechseln haben und haben
werden mindestens die Stellung/den Rang/den Status ,,pari passu en priorité de
paiement et rang de garantie* pari passu beziiglich der Prioritét der Zahlung und
einen garantierten Status ? mit allen

................. seite 16 des original

anderen Auf3enschulden der Republik, mit Ausnahme der Aul3enschulden, deren
Zahlung nach Art. 7.01 (c) garantiertist.

well kraft dieser Gleichbehandlungsklauseln die Republik N. die Glaubiger
gemal3 dem Contrat ... gleich behandelt in bezug auf all die anderen
gegenwartigen oder kiinftigen aul3eren Glaubiger;

well ,primafacie” und im Gegensatz zu dem, was die Beklagten ,,sur tierce
opposition” in dem Fall dartber denken, die Satzstruktur und die verwendeten
Worter keinen Zweifel an der Tatsache lassen, dald die Gleichheit der
Behandlung sich bezieht (i) auf die HOhe der geleisteten Zahlungen und (ii) auf
die Hohe der auferlegten Sicherheiten, was dariiberhinaus konform ist mit den
Ansichten eines hervorragenden Professors, hinterlegt von den jeweiligen
Parteien im gegenwaértigen Fall;
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well zusétzlich durch Urteil des Cour d'Appel/Appé ationsgerichts von Briissel
vom 26. September 2000 in einer 8hnlichen Angelegenheit (ELLIOTT c/ Rep.
PEROU), dieses dieselben Prinzipien zugel assen/zugrundegel egt und die
Interpretation und Bedeutung einer Klausel der Gleichbehandlung bekréftigt hat
und dieselben Anordnungen an ,, Euroclear® gegeben hat wie in unserer
Verfligung vom 25. Juli 2003;

well Uberdies die von den Kl&gerinnen ... vorgebrachten Argumente der
Erheblichkeit entbehren;

well aus dem V orangegangenen hervorgeht dal3 die Abgabe eines einseitigen
Antrags in dem vorliegenden Fall ganz und gar gerechtfertigt war, so dal3 es von
Rechts wegen ist/rechtlich geboten ist, dal3 Wir ihn flr berechtigt/zuléssig
erklart haben und (er) die ersuchten Mal3nahmen ermoglicht hat;

d. Interet |&gitime de LNC (ber echtigtes | nter esse von

LNC)

In Erwdgung der Tatsache, dal3, auch auf Grundlage des V orangegangenen, es
sicher ist, dald die von der Republik N. bezliglich der der Entschadigungs-
Obligationen durchgeftihrten Zahlungen den Contrat de Prét / Darlehensvertrag
und die vertraglichen Rechte von LNC doppelt verletzen. Erstens stellen diese
Zahlungen offenkundige Verletzungen der pari passu-Klauseln dar, dajadie
Republik N. LNC davon systematisch ausschlief3t, wahrend die letztere im Recht
Ist, eine gleiche Zahlung zu erhalten
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oder mindestens eine proportional zu der der Inhaber der Entschadigungs-
Obligation.

Zweitens stellen diese Zahlungen eine eindeutige Verletzung der vertraglichen
Verpflichtung der Republik N. dar, keinerlel Bevorteilung zuzulassen, die zum
Ziel hétte oder dazu ftihren wiirde, ihr Vermogen dazu zu nutzen, die Zahlungen
bestimmiter ihrer auleren Glaubiger zu privilegieren;

Dal? daraus resultiert, dal3 LNC ein legitimes Interesse hat festzustellen, dal3 die
unbestreitbare Forderung, die sie gegentber der Republik N. besitzt auf
Grundlage des Contrat ... ihr zurtickgezahlt werden mul3 gemal den im Vertrag
genannten vertraglichen Bestimmungen, und dal3 es keine Frage des Mi3brauchs
des Rechts darstelle in diesem Hauptpunkt;

2. well ebenfalls zu Unrecht die Republik N. und Euroclear, Klagerin ..., auf die
Unzul&ssigkeit des neu angeordneten? Antrags schlief3en;

weil gemal3 Art. ... ein neu kontradiktorisch gestellter Antrag, wie im
voliegenden Fall, ganz und gar zulassig ist;

weil ganz im Gegensatz zu dem, was die Kl&gerinnen ... daiiber denken, die von
LNC geforderten Mal3nahmen nur darauf zielen, die Beziehungen zwischen ihr
und der Republik N. zu verbessern;

well es sich in Wirklichkeit darum handelt, einem legitimen Glaubiger zu
erlauben, sich anteilmaldig? in die Zahlungen einzubringen, die von seinem
Schuldner geleistet werden, um die &ul3ere Schuld zurlickzuzahlen, und das auf
Grundlage unbestreitbarer Rechtstitel;
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weil dank der in Folge der Anordnung erlangten Informationen, was LNC einen
besseren Uberblick tber die Lage verschaffte, LNC vorschlagt, die
gegenwartigen Mal3nahmen zu verstarken und geschmeidig zu machen?, um
eine bessere Entsprechung sicher zu stellen zwischen diesen Mal3nahmen und
dem legitimen angestrebten Ziel;

3. Well, auch zu Unrecht, die , tierce opposition” der dritte Widerspruch? der
Republik N. sowie die/der ,,incidente” von Euroclear gegentiber der Anordnung
vom 25. Juli 203 (muss im original wohl 2003 heissen)

............... seite 18 des original

es unterstiitzen, dal3 die von LNC ersuchten Mal3nahmen nicht begriindet sind
dahingehend, dal3 sie die Art. 9 und 10bis verletzen oder mindestens, dal3 sie mit
diesen nicht kompatibel sind (Artikel veréndert durch das Gesetz vom ...
bezuiglich der Uberwachung des Finanzsektors und der F'dienstleistungen)
[Artikel...] deskdniglichen Urtells ... vom ..., das die Verbreitung/den Verkehr
von Finanzinstrumenten vorsieht/fordert/favorisiert und Art. ...des Gesetzes vom
..., das darauf zielt, die Direktive ... vom ... umzusetzen, betreffend den
endgultigen Charakter des Regelwerks der Zahlungssysteme und des
Regelwerks Uber den Verkehr mit Titeln;

well im vorliegenden Fall die von LNC geforderten Mal3nahmen in keiner
Weise von seiten LNC's (i) weder ,,une saisie-arrét” / ein Pfandungs-
Urtell/Pfandungs-Unterbrechung? eines laufenden Kontos von offenen
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Finanzinstrumenten in den Blchern von Euroclear (...) noch (ii) eine Pfandung
von an Euroclear gezahlten Betrdgen als Liquidations-Organismus? (...) durch
die Republik N. oder fur ihr Konto, als Herausgeber von Finanzinstrumenten,
noch (iii) eine Pfandungs- oder Blockade-M alnahme eines Kontos ,, compte de
reglement” des Euroclear-Systems (...) darstellen ...;

well die durch die Anordnung angeordneten Mal3nahmen in keinster Weise die
Blockade von Konten der DB nach sich gezogen haben, noch irgendeines
anderen Teilnehmers des E'systems. Die Aufrechterhaltung dieser modifizierten
und geschmeidig gemachten Mal3nahmen wird demzufolge nicht mehr weder
das weitere gute Funktionieren dieser Konten noch insgesamt das System oder
die Abrechnung von Operationen durch dieses behindern/verhindern, mit
Ausnahme der Transaktionen, auf die die Anordnung zielt;

dal? die dem Verwalter (Euroclear) auferlegten erbetenen/angestrebten
Mal3nahmen, Uber die Vertragsverletzung informiert, die die zu leistenden
Zahlungen darstellen wirden, [informiert/benachrichtigt] die Transfer-Order
oder Zahlungen zu verhindern, oder den durch diese betroffenen Fond, [sie
daran zu hindern] in das System einzudringen oder durch dieses gehandelt zu
werden, weder Pfandung noch Blockade eines ,,compte de reglement” nach sich
ziehen. Sie werden nicht mehr verhindern die abschlief3ende Bezahlung nicht
vorgesehener Operationen durch das System,

well es aso Grund gibt, der Anpassung der jetzt anwendbaren Mal3nahmen zu
entsprechen;
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well , latierce opposition” der dritte Widerspruch ? sowie , latierce opposition
sur incident” nicht begriindet erscheinen und well es Grund gibt, die Republik
N. und Euroclear damit abzuweisen;

Aus diesen Grunden,

erklaren Wir Francine DE TANDT, Vize-Prasident des Handel sgerichtes von
Brissdl nach Anhdrung/in Gegenwart der Parteien und unter Dringlichkeit
latierce opposition* sowie, latierce opposition incidente” zul 8ssig/berechtigt,
aber nicht begrindet, folglich:

Bekréaftigen wir die Anordnung vom 25. Juli 2003 (R.R 101/03) und andern die
zur Zeit anwendbaren Mal3nahmen kraft dieser Anordnung durch die folgenden
Malinahmen:

Wir ernennen Monsieur Daniel TONDREAU? , Anwalt, avenue de Sumatra,

8 Nom prénom Tondreau Daniel
No d'identification 01383
Type Avocat
Association -
Adresse avenue de Sumatra, 41
1180 BRUXELLES
Té. 375.70.76
Fax 374.30.36
E-mail daniel.tondreau@tondreau.be
Siteweb -
Activité(s) préférentielle(s) Droit commercial
Sociétés
Droit du travail
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- diekorrekte Anwendung der in den Contrat ... fir alle Transfers und/oder
Zahlungen, die die Riickzahlung einer Aul3enschuld der Republik N.
gegeniber dem Euroclear-System zum Ziel haben, aufgenommenen pari
passu-Klauseln durch die Republik N. gegentiber LNC nachzuprifen;

- die Euroclear Bank schriftlich zu autorisieren, die Exekution der Transfers
und/oder Zahlungen vorzunehmen, fir die Frau ... die korrekte
Anwendung der ... Klauseln des Vertrags/der in den Vertrag
aufgenommenen Klauseln gegentiber LNC wird nachweisen kénnen;

Wir verordnen Euroclear, mit Ausnahme der Transfer-Order und/oder der
Zahlungsaufforderungen, fur die Euroclear die vorherige und schriftliche
Autorisierung von Frau ... empfangen haben wird, jede Transfer-Order von
Fonds der DB oder jeder anderen Finanzinstitution und/oder jede

................ seite 20 des original

Zahlungsaufforderung seitens der DB oder von jeder anderen Finanzinstitution

Propriété, copropriété, servitudes

Date du stage 10/09/1975
Date de l'inscription au tableau  12/02/1980
Date de la premiére inscription & Bruxelles  10/09/1975
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zu verweigern, die zum Ziel hétte, Betrage zu zahlen, die die Republik N. ihren
Haupt?Glaubigern ihrer AulRenschuld schuldig ist, und besonders die Zahlung
von Zinsen und Kapital, die die Republik N. schuldig ist aufgrund der
Entschéadigungs-Obligationen und das, unter Strafe von 2 Mio. Euro bel
Verstol3, begangen nach Zustellung der jetzigen Verordnung;

Wir verpflichten alle Parteien gesamtschuldnerisch, die Honorare und Kosten
von ... zu zahlen/tragen;

Wir behalten die Gerichtskosten zurtick.

e e 34
Diese arbeit und betrachtung wird angestellt von rolf koch, rolfjkoch@web.de
www.argentinien-klage.de zur eisernen hand 25 64367 mihltal tel +49 (0) 6151 14 77 94 fax
14 53 52. sie dient dazu, die berechtigten forderungen gegen argentinien aus den unbedienten
anleihen durchzusetzen. Da die weiteren prozessual en schritte kompliziert, weltweit und teuer
sind, binich auf weitere finanzielle mittel angewiesen. Aus diesem grunde kann man mich zu
diesem thema al's consultant (keine rechtsberatung) buchen. Ferner versuche ich eine gruppe
von ,, hard-nosed distressed player* zusammenzustellen um die riesigen chancen in den
notleidenden anleihen wahrzunehmen.

PDF created with FinePrint pdfFactory Pro trial version http://www.pdffactory.com



mailto:rolfjkoch@web.de
http://www.argentinien-klage.de
mailto:rolfjkoch@web.de
http://www.argentinien-klage.de
http://www.pdffactory.com

Diese arbeit und betrachtung wird angestellt von rolf koch, rolfikoch@web.de
www.argentinien-klage.de zur eisernen hand 25 64367 muhital tel +49 (0) 6151 14 77 94 fax
14 53 52. sie dient dazu, die berechtigten forderungen gegen argentinien aus den unbedienten
anleihen durchzusetzen. Da die weiteren prozessual en schritte kompliziert, weltweit und teuer
sind, binich auf weitere finanzielle mittel angewiesen. Aus diesem grunde kann man mich zu
diesem thema al's consultant (keine rechtsberatung) buchen. Ferner versuche ich eine gruppe
von ,, hard-nosed distressed player* zusammenzustellen um die riesigen chancen in den
notleidenden anleihen wahrzunehmen.

Weitere Quellen, Kommentare und Einschdtzungen zu diesem Thema:

Eine etwas kritischere Meinung zum Kauf von Distressed Debt®.

°Vol. 4, No.4
January, 2002

Investors Twist Debt Laws, Exploit Impoverished
Countries

Information provided by the European Network on Debt & Development (EURODAD)

A new term has emerged in recent months for those struggling to understand the arcane
arrangements made to reduce national debts. “Vulture funds” are a new by-product of cutthroat
capitalism: speculators who buy up the national debts of poor countries with the intention of bypassing
customary, but not legally binding, financial practices in order to make huge profits at the expense of
some of the most impoverished people in the world.

Vulture funds make their profit by exploiting the important distinction between “face value” and “market
value” of national debts. While the IMF, World Bank, and other multilateral institutions (e.g. the Inter-
American Development Bank) have long insisted on full repayment of all debts owed them, most
bilateral (i.e., governmental) and private creditors have often been willing to accept less than the
formal principal (face value) of the original loan. The “Paris Club” of creditor governments exists
precisely to coordinate the percentage of debts that bilateral creditors will accept. The lesser-known
“London Club” coordinates the same calculation for banks and other private-sector creditors.
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There is a “secondary market” for trading debt contracts. Through it, one can buy debts owed by a
national government, say Uganda. The trading price of the debts of the most impoverished countries
(such as Uganda) is generally about 10% of the face value. What the buyer purchases is the right to
collect the face value, but it is only very recently that some speculators have begun to apply that right
literally by rejecting international debt reduction agreements and instead demanding, through lawsuits
against the debtor governments, 100% repayment.

Debt “relief” programs like the joint IMF/World Bank Heavily Indebted Poor Countries (HIPC) Initiative
are already insufficient, more focused on forcing countries to accept new structural adjustment
programs than on reducing poverty or creating sustainable growth. The emergence of vulture funds
highlights another critical weakness of these programs: they are only ‘gentlemen’s agreements’ with
no legal enforcement mechanisms.

The case which brought vulture funds to international attention involves Peru. A U.S.-based hedge
fund, Elliott Associates L.P., paid $11 million in 1996 on the secondary debt market to buy $20 million
(face value) of Peru’s sovereign debt and then sued for full repayment plus capitalized interest. A
Federal Court of Appeals, overturning a state court, ruled in the firm’s favor.

Elliott Associates then took legal action in Canada, Belgium, Luxembourg, the Netherlands, Germany
and the U.K., serving restraining orders on any payment on Peru’s “Brady bonds” — devices issued as
part of a debt reduction initiative in the late 1980s. Because of the legal decision in New York, they
were able to argue that they had preferred creditor status, and that no payment should be made on
any Brady bond until Elliott Associates had been fully repaid. Peru makes two payments each year of
about $80 million to its Brady bond holders, but the freeze on payments meant that Peru faced
defaulting on its Brady bonds.

Default on Brady bonds — which had been unprecedented until Ecuador, with the blessing of the IMF,
suspended payments in 2000 — would have likely caused private investors to avoid Peru. The
Peruvian government was thus forced to pay Elliott Associates $58 million in October 2001, providing
the firm with a $47 million profit on its original $11 million investment. That $47 million, of course, now
goes to wealthy and clever U.S. businesspeople instead of to support programs for the impoverished
people of Peru.

Other countries that Elliott Associates appears to be considering attacking include Panama, Ecuador,
Poland, Cote d’lvoire, Turkmenistan and the Democratic Republic of the Congo. Other firms appear to
be targeting Yemen and Cameroon.

In another case, Nicaragua confronts the possibility of suffering Peru’s fate. When the World Bank
administered a commercial debt “buyback” in 1995, several commercial creditors declined to accept
the offer price of roughly 8 cents for each dollar in face value. The Leucadia holding company was one
of these creditors, having purchased Nicaraguan debt in the secondary market. It began legal

e 36
Diese arbeit und betrachtung wird angestellt von rolf koch, rolfjkoch@web.de
www.argentinien-klage.de zur eisernen hand 25 64367 mihltal tel +49 (0) 6151 14 77 94 fax
14 53 52. sie dient dazu, die berechtigten forderungen gegen argentinien aus den unbedienten
anleihen durchzusetzen. Da die weiteren prozessual en schritte kompliziert, weltweit und teuer
sind, binich auf weitere finanzielle mittel angewiesen. Aus diesem grunde kann man mich zu
diesem thema al's consultant (keine rechtsberatung) buchen. Ferner versuche ich eine gruppe
von ,, hard-nosed distressed player* zusammenzustellen um die riesigen chancen in den
notleidenden anleihen wahrzunehmen.

PDF created with FinePrint pdfFactory Pro trial version http://www.pdffactory.com



mailto:rolfjkoch@web.de
http://www.argentinien-klage.de
mailto:rolfjkoch@web.de
http://www.argentinien-klage.de
http://www.pdffactory.com

Diese arbeit und betrachtung wird angestellt von rolf koch, rolfikoch@web.de
www.argentinien-klage.de zur eisernen hand 25 64367 mihltal tel +49 (0) 6151 14 77 94 fax
14 53 52. sie dient dazu, die berechtigten forderungen gegen argentinien aus den unbedienten
anleihen durchzusetzen. Da die weiteren prozessual en schritte kompliziert, weltweit und teuer
sind, binich auf weitere finanzielle mittel angewiesen. Aus diesem grunde kann man mich zu
diesem thema al's consultant (keine rechtsberatung) buchen. Ferner versuche ich eine gruppe
von ,, hard-nosed distressed player* zusammenzustellen um die riesigen chancen in den
notleidenden anleihen wahrzunehmen.

Eine Kommentierung™ zum Briissel-Nicaragua-Urteil in Dow Jones News Wire

proceedings to force repayment in 1996. In April 1999, the U.S. Federal District Court for the Southern
District of New York entered a summary judgment against the government of Nicaragua for $87 million
(including both the principal and interest accrued). This amount represents more than three times the
face value of the original principal of $26 million which Leucadia bought for $1.14 million. Leucadia
has since tried unsuccessfully to collect on the ruling by “attaching” (requesting that a court order
funds diverted to it) Nicaraguan assets in the United States — specifically, the Nicaraguan
government’s portion of revenues from airline tickets to and from Nicaragua sold by American and
Continental Airlines). In September 2000, Leucadia initiated court action in the U.K. seeking
enforcement of the 1999 U.S. ruling. The U.K. court ruled in favor of Leucadia in February 2001, with
no defense offered by the Nicaraguan government.

The World Bank has indicated its awareness of and concern about vulture funds recently. Commercial
creditors are expected to participate in the HIPC process, so the vultures’ maneuvers could seriously
undermine what relief is on offer from HIPC. In an effort to preserve HIPC's claim to provide
meaningful debt relief, the Bank may well have to bolster the funding it provides on a grant basis to
HIPC countries for commercial debt buy-backs. With 23 countries pursuing HIPC relief, and the vulture
funds’ tactics only recently coming to light, we may just be at the beginning of a serious new
complication for efforts to eliminate the burden of external debt.

Download am 4.10.2003 unter : http://www.50years.org/ejn/v4nd/debtlaws.html

1% Jownl oad am 30.9.2003 unter:
http://www.bradynet.com/col or.html

09-29-03 PILLZ: NEW YORK (Dow Jones)--A debt payment dispute between a small Central American nation
and a disgruntled U.S. investor in Delaware is moving to center stage in emerging markets, potentially ushering
in anew precedent for sovereign debt restructurings and creditor rights.
Although billionaire Kenneth Dart's $700 million lawsuit against Argentinato reconcile defaulted holdings has
captured the headlines recently, market participants are raising concerns about arecent court ruling in Brussels
stemming from alawsuit against Nicaragua by LNC LLP, the holding company for financial services group
Leucadia Nationa Corp. (LUK).
The court issued an injunction this month on funds the government's paying agent Deutsche Bank AG was
scheduled to transfer to settlement house Euroclear, headquartered in Brussels. Euroclear in turn would have
disburse the money to the holders of Nicaragua's so-called Indemnification bonds.
Asaresult of the ruling, Nicaragua's government has been forced into another default, after missing a$1.8
million payment to bondhol ders that was due Aug. 1.
LNC won aU.S. court judgment four years ago against the government for some $87 million as compensation
for commercial loans Nicaragua defaulted on during the 1980s. The creditor opted out of a government buyback
of the debt in 1995, in which investors only recouped 8 cents on the dollar.
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While Nicaragua has been servicing new bonds issued since the loan restructuring, the government has yet to
make any payment on LNC's U.S. court judgment, which the Brussels ruling seeks to rectify. LNC aso hasa
judgment against Nicaraguain London.

The case doesn't bode well for debtor nations such as Argentina, which not only faces a tentative U.S. court
judgment in favor of Dart, but also smaller ones elsewhere in the U.S. and Europe. More importantly, the ruling
could pit creditors against each other in future payment disputes as investors with judgmentsin hand prevent
others from getting paid while attempting to reconcile their defaulted assets, legal experts say.

The Brussels court applied a similar injunction in the landmark case of Elliott Associates vs. Peru, in which the
U.S. investment fund successfully sued the Andean nation for $58 million after refusing to participate in Peru's
Brady bond restructuring in 1997. Before the settlement, Elliott received ex-parte orders that stopped Peru from
paying interest on its Bradys three years ago.

"The impact affects other creditors, not really Nicaragua," said Mark Cymrot, alawyer for Baker & Hostetler, a
Washington D.C.-based firm that represented Peru in the landmark case. "(This) iswhat collection has
become...awar between creditors. This case continues that trend.”

What appears to be the heart of the matter isthe legal system'sinterpretation of a clause inserted in most
sovereign bond contracts rendering debt pari pasu - equal ranking among all other indebtedness. The full scope
of the clause hasn't been fully tested as Peru initiated a settlement instead of enduring an appeal process.
"Theruling is completely wrong," said Jonathan Blackman, an attorney at Cleary Gottlieb Steen & Hamilton,
which is representing Nicaragua as well as Argentina. "We are hopeful it will be overturned in the appeal ."
Blackman added if the ruling remained intact it would impede the restructuring process for both sovereign and
private-sector entities. "Any unsatisfied creditor has the ability to effect a bankruptcy aslong" as theinvestor is
not getting paid, he said.

Raymond Levites, LNC's lawyer at Pavelic & Levitesin New Y ork, declined to comment on the case. "Wetry
our cases in the court, not in the media," he said.

Citigroup analyst Andres Lederman said in arecent report that "if this ruling were to become established lega
practice, someday even paymentsto the (International Monetary Fund) or the World Bank could be stopped by a
creditor holding defaulted obligations."

Lederman said investors of Argentine domestic bonds, which are currently being serviced by the government
whileits foreign defaulted debt is being readied for an upcoming $100 billion restructuring, should be mindful of
where their instruments are held. "What is clear is that the uncertainty regarding Argentina's upcoming debt
restructuring has markedly increased," he added.

Litigious creditors don't hold al the cards, however. While winning ajudgment to attach the commercial assets
of a deadbeat nation has been relatively easy in foreign courts, collecting on such orders has been nearly
impossible given the widespread immunity offered under the Foreign Sovereign |mmunities Act.

And some see asilver lining for bondholders in the long run. Although the new injunction is seen increasing
leverage for so-called "vulture" investors to sue distressed borrowers, it also could make governments more
accountable to their creditors overall and promote good-faith debt workouts.

This may "provide a potential remedy (for) creditors with unpaid judgments,” said Mark Rosenberg, alawyer at
Sullivan & Cromwell in New Y ork. "Looking at the side of the creditor, it's very difficult to locate assets and it
takesalong time."
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mit Bezug auf Argentinien (der Bezug auf das Argentinien-Debakel ist
tberhaupt der Grund, weshalb ich (Rolf Koch rolfjkoch@web.de) mich mit der
ganzen Sache beschéftige.

JPMorgan ist das ganze auch eine Betrachtung wert™.

The Indemnification bonds that Nicaragua has been servicing were issued to compensate victims whose property
was confiscated under the Sandinista government, which seized power in a 1979 revolution and ruled until 1990,
closing the economy, implementing enormous public subsidies and expropriating private businesses.

Euroclear is now barred from releasing any payments targeted to Nicaraguan bonds unless a proportional amount
ispaid to LNC and if the company receives previous authorization from a court-appointed trustee. Euroclear
facesa EUR2 million fine for each infraction.

A U.S.-based creditor of Nicaragua said that, given sovereign immunity, it was economically rationa for the
government not to pay on the outstanding judgment "so long as you don't need to borrow money in capital
markets or emerge as a legitimate borrower again."

Investors say the real victim in the legal cross-fire may be Euroclear - the industry's leading clearing house.
Market observers say bondholders and issuers may seek another vehicle for the distribution of bond payments
due to the injunction.

"If creditors think the (Brussels ruling) just makesit impossible for a (country) to pay them, people are going to
look for an alternative settlement system," said another New Y ork-based creditor of Nicaragua.

Conor Leeson, a spokesman for Euroclear, said the "episode has not had a major impact on Euroclear or its
clients. Nonethel ess, we are appealing the court order and endeavoring to find a solution to the current impasse.'
Nicaragua's next scheduled payment date on its Indemnification bondsis Feb. 1.

An officia with Nicaragua's Treasury in Managua said the government is trying to comply with its obligations,
and intendsto pay interest on any missed payments after resolving the issue.

-By Angela Pruitt, Dow Jones Newswires, 201-938-2269, angela.pruitt@dowjones.com

Corrected Sept. 29, 2003 12:53 ET (16:53 GMT)

Conor Leeson, a spokesman for Euroclear, said the "episode has not had a major impact on Euroclear or its
clients. Nonethel ess, we are appealing the court order and endeavoring to find a solution to the current impasse.'
(Inastory timed about 12:27 p.m. EDT (1627 GMT), the quote was misstated.)

1 JPM zu Argentinien vom 03/10/2003

[ Antworten] [ Ihre Antwort ] [ Forum www.b-wiebel.de ]

Abgeschickt von wally am 04 Oktober, 2003 um 00:49:12:
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Argentina: Bondholders Have Increased

Incentive to Seek Judgements,

Complicating Negotiations

The debt restructuring guidelines presented by

Argentine authoritiesin Dubai could lead to far greater
separation between bondhol ders and judgement

creditors. Bondholders are increasingly resorting to legal
tactics before restructuring is completed. Expect more
court judgements against Argentina as bondholders seek to
protect their claims, especialy if the restructuring
bandwagon gains momentum. This could prove a major
frustration to the negotiations. In our view, markets have
not fully priced in the legal implications or the magnitude
of potential holdouts. Nor have market prices for external
debt converged to levels commensurate with what the
government is offering. Current market prices suggest a
more bullish macro scenario and ambitious government
fiscal effort than the government has outlined.

Two ways of enforcing legal action are garnering the
most discussion: taking judgments early to freeze the
issuer’s obligations, and building a blocking holding.

The advantage of taking action early is that the court
judgment freezes the issuer’ s obligations to the bondhol der
at the time of the judgment. This prevents the

bondholder’ s rights from being amended by any
subsequent change to the exit consents. The second
method of enforcing legal action isto take alarge enough
holding in the bond to be able to block amendments to the
exit consents. For some Argentine bonds the blocking
holding is 50%, but for othersit is 25%. Some investors
are reportedly starting to build up blocking holdings.

A third legal development has broader implications for
the international financial architecture. Thisisthe

attempt to use the pari passu clause to require equal
paymentsto all senior creditors. A case being brought in
the Belgian courts (LNC versus Nicaragua) is testing this.
The Belgian lower court ruled in favor of LNC, and the
caseiscurrently in the Belgian appeals court. The
significance of thisruling isthat it could apply not just to
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Meine Zielrichtung zur Anwendung der Pari Passu Klausel sind die
sogenannten BODEN-Bonds von Argentinien die zur Zeit bedient werden und
auch von der Restrukturierung ausgeschlossen sind.

Sie werden wohl auch Uber das Euroclear oder Clearstream System “ gesettelt”
und abgerechnet. Also miisste da ein Ansatzpunkt liegen.

Der néchste, viel entscheidendere Schritt ist die Anwendung der Pari Passu
Klausel auf die neuen, aus der Umschuldung hervorgehenden Anleihen.

Nicaragua but also to paying agents and other creditors. If
so, it would represent a global sharing agreement whereby
any creditor who receives a payment from Nicaragua has
to share that payment equally with all other creditors. The
IMF islikely to be concerned by this case because their
preferred creditor status is not recognized by law.

With creditors increasingly looking to use legal

mechani sms to enforce their claims, issuers are seeking

to better protect themselves. One way isto use atrust
structure for making payments rather than afiscal agency
structure; we can expect more use of this method. The
trust structure offers protection because funds held by a
fiscal agent still belong to the issuer and so are liable to be
seized, while funds held by atrust belong to the
bondholders and so cannot be seized (unlessthereisa
global sharing provision).

Download am 4.10.2003 unter
http://www.b-wiebel .de/f orum/messages/22190.html
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OFICINA NACIONAL DE CREDITO PUBLICO?™.
Estructura Financiera de de B. Globales, Bradiesy Otros

Bonos s Fechade | Montode V.N res't_jl'JaI en Plazo N . L Vendmiento
enUSD | Normasde emision Emison | Emison* | © rculacion en | original en Amortizacion Pago deintereses Tasadeinterés
* mili, de USD" anos
BODEN Dec. De Neo. Y| 3ldicOL | 11.770 11.7700 10,6 8cuotasanuales, | TasaLibor gjustada aplicable Libor 03-ago-12
lLJISDO/E wtg N(;o. 22?’0% y jguaesy a 1er. Cupon deinterés de semestral
sﬂgg'y 9202 - RS consecutivas. Vto. de | 2.062% a., pagadera semestral
laprimera: 3/8/05 mentelos 3 deagostoy 3 de
febrero
BODEN Dec. De Nec. Y| 3ldic0l 885 885,3 33 3 cuotas anuales, TasaLibor gjustada aplicable Libor 03-may-05
b'g)q& mg N(;o. 22?0% y igualesy a 1er. Cupon deinterés de semestral
sﬂgg'y 9202 - RS consecutivasm, las | 2.062% a., pagadera semestral
dosprimerasde 30% | mentelos3 demayoy 3 de
y ladltimade 40%. noviembre
Vto. delaprimera:
BODEN $07 [Dec. De Nec. Y| 31dicOl 3.439 1.5827 50 8 cuotas anuales, Sobre saldos gjustados a partir 2% 3feb-07
Urg. Nro. 90502 y igualesy consecutivas| de lafecha de emision del 2%
Mrrio. de Eco. Res de 12.5% del monto | a, pagaderos semestralmente
81/02y 92/02 L .
emitido y gjustado
porCER. Vto. dela
primera:4/8/03
BODEN $08 [Res. Conj. Sec.| 3l-dic0l 3.400 3.400,0 58 10 cuotasanuales, | Sobre saldos ajustados a partir 2% 30-sp08
Hac.56/03 y Sec. Fin. igualesy consecutivas | de lafechade emision del 2%
1601 de10%del monto | a, pagaderos semestralmente.
emitido y ajustado | Excepto 1 er. Cuotaque vence
porCER. Vto. de el 30/9/03
laprimera:31/3/04
12 Download am 4.10.2003 unter http://www.mecon.gov.ar/downl oad/financiamiento/estructura.pdf
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