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. OFFERTA PUBBLIGA DI SCAMELD
AI'SENS| DELL’ART. 102 pEL D.LG%. 24 FEBRRAIO 1998, N, 58
PRQMDSSA DALLA REFUBELICA ARGENTINA E AVENTE AD QGGETTQ
OEBLIGAZION] EMESSE DALLA REPUBBLIGA ARGENTINA E IN CIRCQLAZIONE

COMUNICATO Al SENSI DELL'ARTIGOLO 37, COMKA 2, DEL REGOLAMENTO ConsoB N. 11971/99

S rande noto, al sens e‘per gli effetti di cui al'art 37, comma 2. del regolamento recante nome di
attuzzione del D. Lgs. 24 febbraio 1398, n, 58 in materia di emittenti adouate con delibera CONSOB n,
11971 del 14 maggio 1808 e suceessive madifiche (il "Reqolamenta Emiftenti”} che, in data odierna, 'a
Repubolica Argentina (di seguito anche I"Offerents’) ha comunicato alla Commissione Nazionaie per le
Socets e la Barsa = CONSOB, ai sensi e per gli effetti di cui al‘art. 102, comma 1, def D.L.gs. 24 febbraio
1068, n. 58 (il “Testo Unico"), e all'art. 37, comma 1, del Regalamento CONSOB, la propria imenzione di
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promuovere un'offerta pubblica di scambio (“Offerta di Scambic”™, ai sensi & par gl effetti di cul all'aricolo
102 del Testo Unico, avente ad oggetto i prestiti obbligazionari in sofferenza emessi dall'Offerente € tuttora
in circolazione, elencati ail"ailagato A (l= "Obbligazieni Esistenti”).

L'Offerta di Scambio & paﬁe di un invito globale (I”Invito Globale") rivolto dal’Qfarente a tuti i titolari di
Obbligazioni Esistenti a condtz.mne analoghe. L'lnvito Globale consiste nella presente Offerta di Secambia e
in altre offerte pubbliche d| scambio promosse in base ad un autonome prospetto pubblicato secondo le
normative nazionall applicabili (in Argentina, Stati Uniti, Germania e L.ussemburod) o, in base alla procedura
di mutua ricenescimento de! prospetto pubblicate in Lussemburga (nei Paes| Bassi e in Spagna), nonche in
afferte rivelte in altr paesi a investitor istituzionali o in base ad altre esenzioni dall'obbligo di approvazions di
un prospeitc da parte delle autorita di vigilanza locali (l& offerte diverse dall Offerta di Scambig,
congiuntamente, le "Altre Offerte”). Simultaneamente all'invito Globale, 1a Repubblica Argentina promuove
un'offerta pubblica di scambio in Giappone ("Offerta Simultanea in Giappone’) avente ad oggetto le
Obbligazioni Esisterti, a condlzmm sostanziaimente analoghe a quelle delfinvito Globale (salve che
nell'Offerta Simultanea in' Giappone vengeno offerte come corispettiva anche obbligazicn ¢he hanno
caratteristiche sostanzialments analoghe alle Nuove Obbligazioni € che seno denominate in yen) |
corrispettivo offerto nelle Altre Offerte e nell'Offerta di Scambio & il medesima.

L'Offerta di Scambio e ie Altre Offerte sono parte di un piano di ristrutturazione del propria indebitamento
obbligazionaric annunciatd dalla Repubblica Argenting "1 giugne 2004, L'obiettive di tale ristrutturazions &
raggiungera Jn livello sosﬂanibne di indebitamento. L'eventuale esite positivo dell'lnvite Globale, tra gii altri
ontetivi fissat, consentirebbe infatti aila Repubblica Argentina di accrescers 1a propria capacid di onorare il
proprio debito pubblico. |

vengono di seguita indicati gli elementi essenziali delf' Offerta di Seambio.

1. L'QFFERENTE

L'Offerente & Uno stao sovrane.

Dallulime trimestre del 1988 a tutlo il primo semestre del 2002, I'Argentina & stata colpita da una grave
recessione economica, causata da diversi fattari sia esterni sia interni. In particolare, dettz recessiona &
stata causata da una serie-di eventi straordinari di origine esterna verificatisi fra ultimo trimestre del 1957 e
'autunno del 2001, tra cul 3_le ofisi economiche e finanziarie in Russia, Asia e Orasile e 1a crescita generale
aei tzssi di interssse neli monde, ranché da elementi strutturali interni che hanno limitate 'a crescila
sconormica det paesa. Al guimine di questa recessione, nel biennio 2001-2002, IArgentina & precipitata in
una profonda ¢risi economi?:a, peolitica e sociala.

Detta crisi @ giunta al weming di un decennia di relativa stabilitz e prosperita economica sino allinsorgers e
perdurare di una recessione economica gia iniziata nel quarto timestre del 1888, Dal 1889 al 2002, infatti,
leconamia argenting ha ‘;sul:itcx una sensbilz contrazione, mentre la povertd e l2 disoccupaziene
raggiungevane livelli mai prima raggiunti. L'Amministrazione di Fermnando de I3 Roa, Presidente dall'ottobre
del 1999 al dicempre 20 i non fuin grade di favarire una ripresa economica tanto che, nella seconda metd
del 2004, I'acuirsi della recassione glimantd un crescenté sconianto sociale,

Alla fine del 2001 e all'inizic del 2002, la fuga dei capita!i dallArgentina ¢ la corsa al ritiro dei depositi bancari
nanno comportate la fine diel sistema del tasso di cambio fisse (nolo come regime di Convertibilita) & hanno
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sbbligato | Govena g imp;c:rre misure di emergenza, tra cui rigide restrizioni ai prelievi bancari, Al contempa,
i Gaverno ha sospeso | ﬁagamenti sul capitae e sugh interessi di una porzione sostanziale del debito
pubblico. .

In maggior dettaglio, dal 1998 fino & wito i1 2002, | PIL reale & diminufte in totale del 18,4%, Al 31 magaio
2002, il tasso di dismccupa:ziune aveva raggiunto il 21,5% e oltre la meta della popolazione viveva al di sotto
della soglia di paverta,

A zeguito del crollo del regime di Convertibilita, il Peso ha perso sensibiimente di valore, sia net confronti
delle valyte straniere che in termini di potere d'acquisto interno. Nei prim! sei mesi del 2002, il Peso si &
evalutata di circa il 74,2% del proprio valare rispetto al dolflare, raggiungenda i fivello pitl hasse il 26 glugno
gl 2002, quande il tasse di cambio era di 0,258 dallart per 1 Peso. Nelio stesso periedo det 2002,
l'nflaziona & salita al 30.5% zacondo le ritevazioni effeftusts in base allindice dei prezzi al consume (IPC) &
al 96,6% secondo ie rilavazioni effettuate in base all'indice dei prezzi allingrosso (IR,

Ne! tarzo timestre det 2002, |3 situarions economica argenting ha iniziato a stabilizzarsi.

Nel corso del 2003 i sonc: rafforzati i segni della ripresa economica. il PIL & aumentato dell’8,7% rispetio &l
2002 & a1 31 maggio 2003 'il tasso di disoccupazione & sceso al 15,6% rispetio al 21,5% del 31 magagio 2002,
Nonostante tale ripresa i leconomia argenting deve ancora far fronte ad una situazione difficile
caratterizzata, tra Paltro, da una diffuse povertd, da un'slevata disoccupazione e sottowoccupazione, da
carenze energetiche, dal!ainecessité di provvedere alla ristrutturazione del debito pubhiico & df stabilizzare il
sistema finanziario & rinegéziare le tariffe dei pubblici servizi,

Attualmente, la Repubblicé Argentina & retta da uyn governo presieduto da Nestor Kirchner, eletlo presidente
deil'Argentina il 25 maggio 2003, Obiettive primario delle poliiche del Governo @ gl consaguire una crescita
sostanipile mediante riforme strutturali, che tengano conte defla necessitd di ridurre la poverta e le
ineguaghanze social diffuse tra la popolazione argentina ed esacerbatesi in seguito alla crisi del 2001-2002,

Il precotio interne lgrdo, PIL, & la misura del valore totale dei prodott: @ dei servizi resi in un paese. |l PiL
norminale rileva il valore totale della produzione finale ai prezzi correnti. 1t PIL reale rileva il valore tetale delia
produzione finale ai prezzi costant di un anno particoiare, consentands in gueste mode i raffronti sul FIL
starice che esclude gh eﬁgﬂi dellinflazione. | dati argentini relativi & PIL reale sono rilevati in Peso e &i
hasano sui prezzi costant del 1883. La seguente tabella fustra l'evoluzicne del PIL, del PIL pro capite e ¢el
reddite pro capite per i peribdi indicati, a prezzi correnti.

Evoluzione del PIL, PIL pro capite e reddito pro capite (a prezz correnti)

1999 2000'" 2001"" 2002 2003"
PIL (inmilieni ci Peso)  Ps.283.523  Fs.284.204 Ps268.697 Ps312.580 Ps.376.232
PIL (in milioni di dollari) -~ $ 283.523 $284.204 § 268697 § 105851 $ 128184
PIL pro capite (indallar) ~ § 7761 § 7675 5 7188 2.915" § 35087
Reddite pro capite™ (in
collarn) 0§ 7558 § 7482 § 6089 § 2727% mid
Tasso di cambio Ps. 1,00 Ps 100 Ps 100 Ps 307 Ps. 205



Feso/dollaro

{1y Dati prelimnari. some disponibib.

(2)

Raddlio disponibile nezienale pro capite, uguale al BIL lorda mena nmesse estere netie pit trazferimenti netl diviso per |

popolazione del pagse,
(3) Dati praliminari. ' i ]
Fante: Ministera delEcanomia — Repubblica Argentina

Qusnio al pime e E-ecoﬁdo trimestre del 2004 | dati preliminari indicano sia che il PIL & aumentato

dell14.3% nel primo trimastre del 2004 rispeito allo stessc pericdo del 2003, sia una crescita del PIL pari al

7.0% nel seconda trimestra del 2004 rispetto allo stesso periodo del 2003,

| debito_pubblic dell' Argentina & costituito dal debito diretto dello State, e ciog il debito denominato in valula

esterz o in Pesa di cui lo Stato & debitore in via principale, nonche dal debita indiretto che & composto dal

debito di altri enti pubblici "nazionali, dslle provinge (inclusa la Gitta di Buenos Aires) e di soggetli del settore

privato di cui lo Stato ha gérantito Fadempimento.
Al 30 giugno 2004

il debito pubblico: totale dell’Argentina, al netto di attivi di natura finanziara collegat ad alcuns
operazicni di debi_to {come | bueni de! tescro degli Stati Unifi det=nuti in garanzia degh obbligh
relativi @ Brady Bond & a rimborsi da parte delie province e di istituzioni finanziane) era di 160.1
mitiardi di dollari (100,0% del PIL), mentre il debite pubbiicc lorde era di 181,2 miliardi di delian
(113 1% del PIL}; .

il debite dell'Argeritina denominate in Paso era in tofale di 1289 milizrdi di Pesc (equivalent a 43,6
mitiardi di dellari), :carrispondente al 24,0% dal debite pubblico lordo dell Argenting;

it debito dellArgentina denominate in valuta estera era in totale di 1378 miliargi ol dollar,
corrispondenti al 7;6,{]% del debito pubblico lorda dell’Argentina,

appmssimativaménte il 41 2%, @ 74,7 miliardi di dollari, del debito pubblico totale lardo deli’Argentina
era detenuto da résfdenti in Argentina e il 58 8%, o 108,5 millardi di dollari, era detenuto da craditori
residenti al ai fur.:ri: dell'Argentina:

it 88,1%, 0 1253 miliardi di doltari, del debito pubblico lorde dellArgentina era costituito da titoli
obbligazionari (indludendo i titoli emessi dalle provinee garantit dallo Stato), il 7,.8%, o 14,3 miliardi
di dollari, da prestiti nazionali garantiti. #i 20,9% o 37,8 miliardi di doileri, da prestiti da istituzion)
multilaterali o bilaterali, I'"],5%, o 2,7 miliardi di dodari, da anticipazioni di denaro temporanee datla
Banca Centrale e.f 0,6%, o 1,1 miliardi di dellar, da firanziamenti da banche commerciali & altri
creditor; &

tutti gli obbiighi di pagamento, diretti ¢ indiretti, del’Argentina avevano par grade.

Al 31 dicembre 2003:

il 82.4%, o 1652 mihardi di dollari, del debito pubblico lorda dell'Argentina era dehito diretto dello
State, mentre il 7,6%, o 13,6 miliardi di dollari, era debiio garanfito dallo State; '

i1 4,5%, o 4.7 milidrdi d dollar, delle chiligazioni statali del'Argentina e I'1,9%, pari 2 2.0 miliardi di
dollari, delle obbligazioni statali in sofferenza dell'Argentina era nei confront di enti statali, quali 1a
Banca Centraie, il Bance de !a Nacién Argentina e il Banco de Inversion y Gomercio Exterior.

le cifre del debito totale di cui sopra includona | pagamenti scaduti di capitale ed interessi,
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Dal 24 dicembre 2001 il t‘:‘wemo ha sospeso | pagament per una parna sostanziale del debito pubblico
deil'argentina, Al 30 giugho 2004, la Repubblica Argentina era inadempiente par circa 1026 miliardi di
dollari o il 56,6% del suo debito totale, ivi inclusl pagamenti in linea capitale scaduti par un importo par a
24.3 miliardi di dollari & 12:miliardi di dollari 2 titelo di interessi scaduti.

2 ELEMENT! ESSENZIAL! DELL’OFFERTA Dl SCAMEIO

2.4 Strumenti finanziati oggetto dell’'Offenta di Scambio

LOfferta di Scambio ha pér ogaoetto tutte le Ohbligazioni Eajstent! in circolazione appartenanti alle emissioni
indicate nella tabella di cui alPAllegate A al presente comunicato,

Al fini del'Offarta di Scambio, a cigscuna serie di Obbligazioni Esistenti verra assegnato un valore di
scambia (il "Valore di Scambm“) pari alla somma del lore ammontare in linea capitale non rimbarsato al 39
dicembre 2001 e degl mteressu maturati ma non pagati at 31 dicembre 2001 (eccetio per | Par Brady Bonds
e | Discount Brady Bonds!per oui il Valore di Scambio sara ridotte in virtt dellz liquidazione delia garanzia
reale da cui sono assistiti)_i

il Valore i Scambio di tuite le Obtiligazioni Esistenti in circolazione, espressc in dollar, applicande per il
dehite non denomingto  in doliar i tassi di cambio in vigore =l 31 dicembre 2003, ammonta
complessivamente 2 81 3 miliardi di doliari, di cui 79,7 miliardi ¢i dollari di capiale nan rimborsato & 2,1
miliardi oi dollan & titdo ch interessi maturati ma non pagati al 31 Dicembre 2001 escluso. L'Offerente non
dispone di dati attendibili e racenti sull'ammontare di Obbligazioni Esistenti in circolazione in Itaita

Alcune serie delle Dbbligézioni Esistenti seno quotate in aleuni mercati regolamentati, tra i quali it MOT in
ltzlia, la Borsa del Lusseﬁnburgu, la Borea di Francoforte, la Borsa di Buenos Aires e il Mercade Aplerto
Electronice de Buenos Ajtes. Le tre serie di Obbligazioni Esistenti attualmente ammesse a quotazione a
negoziate al MOT sono le seguenti:

» 4% Bonds due 2008,
« 9% Bonds due 2009,

. 10,0% Bonds due 2004 (scadenza 07.12,2004).

22 Corrispettivo delr Offerta di Scambio

|| corrispettive dell'Cfferta <':11 Scambio & rappresantate dalle serie di nuove obbligazioni che saranno attribuite
agli aderenti ail'Offerta di Scambio alla data di perfezionamento dello scambio (la “Data di Scambio”)
(prevista per il 21 febbraio 2008). Tali nuove obbligazieni sono:

- Dbbligazmni denaminste in dollar, euro o Peso, scadenza 31 dicembre 2038 (le
“Obbligazioni Par”), insieme & strumenti finanziari con rendimento condizionato e indicizzato
all'evoluzione del PIL dell'Argentina, con scadenza entro 11 15 dicembre 2035 (i “Titoli PIL").

. Obbligazioni denominate in dollar, eura, © Pasa ccaderza 31 dicembre 2033 (&
“Obbligazioni Discount”) insieme a Titoli PIL.



- Dbbligazionﬁ denominate in Peso, scadenza 31 dicembre 2045 (le “Obbligaziont Quasi-par’)

inzieme & Tftt:ali PIL.

Le Obbligazioni Par, le DBbligazioni Discount, le Obbligazioni Quasi-par ed i Titoli PIL sono colittivamenta
indicati come "Nueve Obbligazioni”,

lL.a Repubblica Argentina presenterd domanda ci ammissione alla quotazione delle Obiligazieni Par, delle
Obbligazioni Discount e dei Titoli PIL alla Borsa del Lussemburgo e damande di ammissione alla quotazione
di tutte le Nuove Obbligazioni alla Eorsa di Buenos Aires e al Mercado Abierte Electronico de Buenos Aires.
ineitre, la Repubblica Argentina intende presentare istanza per lammissione 3 quetsizione delle Obbligazioni
Far, Obbligazioni Discount e Titoli PIL presso un mercata arganizzato e gestito da Borsa ltaliana) witavia
non pud essere fornita assicurazione che, ove presentata, tale istanza vengs approvata con efiicadia alla
Data di Scambio o successivamente,

Gli Obbligazionisti hanne facolta di sceghere il caorrispettivo di loro preferenze, salvo Fapplicazione del criteri
di riparto, quanto alle Dbbljgazioni Par e alle QObbligazioni Quasi-par, come pib avanti specificato.

|
L'ammontare in linea capitale delle Nuove Okbligazioni che l'aderente riceverad al sensi dellCfferta di
Seambic dipendera dal Valare di Scambio delle Obbligazioni Esistenti portate in adesicng,

Al fine di calcolare i controvalore delie Muove Obbligazion] spettanti a ciascun aderents, si moltiphca il

Vaiere di Scarmbio delle Obbligazioni Esistenti portate in adesione per un rapperio di scambio diverso
secondo Fopzione di corspettivo préscelto o disponibile (il "Rapporto di Scambio”), Il Rapporo di
Scampic, ipolizzando uno scambio di Obbligezioni Esistanii con Nuove Obbligazioni denominate neila
stessa valuta, & pan & 1:%1 gualora ai ricevano Qbbligazieni Par, 1:0,337 qualora si ricevano Obbligazioni
Piscount; 1:0,588 qualora si ricevano Obbligazioni Quasi-par. Nel caso 'aderente riceva Nuove Obbligazioni
denominate in valuta diversa da quella delle Obbligazioni Esistenti, il Rapporta di Scambio & adeguato al
tasso di cambio al 31 dicembre 2003.

Clascun aderente riceveard, in ogni caso, Titali PIL per un vatore nozionale equivalents al Valore di Scambio
delle Ohbligazioni Esistenti da questi conferite in adesiane,

Nessun pagamento verra cormisposto in relazione agli intergssi maturati & nen pagati sulle Obbligazioni
Esistent] successivamenté al 31 dicembre 2007, Per contro, le Nuove Obbligazioni (salvo i Titolt PIL)
avranno godimanto a partire dal 31 dicernbre 2003 @ su di esse slla Data di Scambic verranno rconosciuli
interessi maturati dal 31 di"cembre 2003 fino 2l 30 settembre 2004 (nel caso ai Qbbligazioni Par) ovvero fino
al 30 giugno e af 31 dicbmbre 2004 (ne! caso di Obbligazioni Discount ¢ Qbbligazioni Quasi-par} (g
"Interessi Ricevuti"). Alla Data di Seambio gl interessi Ricevuti verranno pagati in denare o capitalizzati
{sommati al capitale), secondo quanto previsto dalla disciplina sul pagamento degli interessi applicabile 2
ciascun tipo di Nuova Dbbligazione,

Le Ohbligazioni Par e le Obbligazioni Discount saranne denominate in valute diverse & saranno rette da
diritti diversi, La valuta dil denominazione ed il diritte applicabile dipenderanno dalla scelta =ffettuata da
ciaseun aderente netl’ambﬁto dellz opziont disponibili, le quall variano in bage zlla valuta di denominazions
aelle Obbligazioni Esistent:i conferite, nonché in taluni cast, in base al dintte a queste applicabile.

Im particolzre, quanto alla valuta relativa alle Obbligazioni Par e alle Qbbligazioni Discount:
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s (Obbligaziconi Esistenti denominate in dollai o in eure (o Obbligazioni Esistenii originariamente
denominate in uneﬁ valuta sostituita dall'eure): 'aderente potra scegliere di ricevere Obbligazioni Par
o Obobligazioni Discount nella stessa valuta delle Obtligazioni Esistenti portale in adesione o n

Peso.

+ Opbligazieni Esistenti denominate in sterline o in franchi svizzeri: 'aderente potra scegliere d
ricevere Obbligazioni Par o Obbligazioni Discount denominate in euro o in Peso,

«  Obbligazioni Esistenti denominate in yen: 'aderente potra scegliere di ricevere Obbligaziani Par o
Obbligazioni Discount in sure o in Peso, salva il caso in cui e Ohbbligazioni Esistentl denominate in
yen portate in adesione siana rette dal diritto giapponese, in gual caso l'aderente petrd scegliere di

ricevere solo Dbbligazioni Par e Obbligazioni Discount denotnitate in Pesc.

» Obbligazioni Esistenti denominate in Peso. L'aderente potra scegliera di ricevere Obbligaziani Par o
Obbhgazioni Discount cenominate in Peso.

Le Ohbligazinhi Quasi-par:saranno denominate solo in Peso.

| Titali PIL saranno denominati nella stessa valuta defle Opbligazioni Par, delle Obbligazioni Discount  ceite
Obbligazion Quasi-par cui sono iniziaimente annessi.

Il dirite applicabile a ciaseuna serie di Nuove Obbligazioni sard determinato in base alla loro valuta di
denominaziene, salvo alcune limitate eccezion: di seguito indicate.

In particalare, alle Obbligazioni Par ¢ alle Obbligazion! Discount sara applicabile:;

« il difitte dello Stato di New York, se sono denaminate in dollar, salvo il caso in cul alle Obbligazioni
Esistenti portate in adesione si applicava il diritte argenting, in qual caso l'adarante potra scegliere &
ricevare Obbligaziont Par o Qbbligazioni Discount a cui si applica il dirtto argenting;

« il giritto inglese, se sona denominate in ewro;
« il difitto argenting, 52 sona denominate in Peso.
Alle Qbhligazion Duasi-pa} sara sempre applicabiie il diritte argentine,

Ai Titoli PIL sara sempre applicabile i diritto applicabile alle Nuove Qpbligazioni cui sono originariamente

annessi.

La tabella seguente descrive e opzioni relative al fipo di Nuova Obbligazione, slla valuta di dencminazions
delle Nuove Obbligazioni e al dirtto ad esse applicabile, che sono offerte in hase alla valwa di
denominazione ed at diritté applicabile alle Obbligazion! Esistenti conferite (salvo che a fronte di Far Brady
Bonds ¢ Discount Brady :Bonds). Netla colonna pitt & destra seno riporati futti | Rapporti di Scambio
applicakili, anche in caso dl secambio di Obbligazioni Esistenti con Nuove Obbligazioni aenominate in diverse

valute,
i Ohbliga;:inni Exislend] portate o adesioos MNuove Obblignzieni ricevate Ruppaero di
I .- Scambio*
Valma | Diritto s pplicabile Valuta Diritto applicabile Tipe _
dorllari New Yotk dolkari tew rork Chbtigarivn 3.000
inglew: Par
Cibbigazioni 337
Rizeannt
Peso Argeniong Qbbkguigni FRIE
Par




Obblipasioni Esistenti portate in adesioue

Wuove Gbbligazioni viccvute Rupporis gt
Scambie*
Yaluta DHrimo applica bile Valuta Ririto a pplicabile Tipo
Qbblipgasieoni 0,983
Lgeannt
Cibbligaziani 2.03%
i CQuagi-par
dollari ArReNTing dolari argenling Ubbhgaziont 1,000
Paur
Dbbligazioni 0,337
i Diseount
L Pezo argenbe Obbligizen: 2918
! Far
! Obbligaion FKTH
Digeouny
Obbliguzioni 2,039
. Cnagi=-par
" enrd (o alpa valos inglese, [ELE) inglese Obbligiaoni 1,000
| diversa sostiluits tedesos, Par
dutl*eura) italizno, Jbblignaioni 0,337
SpAgRolc [digcauat
Maw Yaork B arpenting Qbbhgaiom 3675
: T
Qbbb igaicn 1233
Digeount
Obbitgaziom 2,387
Owasi-par
sterline brianniche ingless cura nglese Cbbligazioni 1419
Par
Qbbligaxoni 0,476
Discount
Peso Argenrine Obbligaroni 320
Pur
Obbligesion 1.756
Thgeobat
Qbbligawion] 3612
Clunsi-Par
Imenchi gnzzert AVIZZEID 21 i ingless Obbligizon: 0,64
Par
Obbligazion 1,216
Digcount
Pesp argenting Obbligazioni 2,351
Dar
Chbligazion 0,792
I2ige0outl
Obblizazioni 1643
Quasi-par
YD inglese Pean argenting Obbligazioni T 2,747
Par
Obblipazmon; I
THeroun
1 Obbsligaaoni 1,85y
Quasi-por
T () inglese Cbbligaeiom 0,7:4}
Par
Obbligazioni 0,244
. Discounl
yen** Zlpponese Peso argenting Obblipnzion 27107
l:‘u.r
hbligazinni 0216
Discount
Qbbligaxioni 1,399
! . Cuagi-par
e amenTing Faso argentiog Ohlsligaziani 100
ingless Par
Mew York Obbligarioni 0,337
: Descount )
Obblifasan 01,694
I Luazi-par
* | Rappar) df Scambic soro stati'calcolatf sulla bage ol assi di cambio in vigore al 31 dicgmbre 2003, Nef caso o Obblgazion:

Esistenti denominate in yen, il Rappors di Beambio & applicaly con riforimente 8 100 yen.

" litolar) i Dhbligazioni Esistenti denominale in yen & rette dai diritly giappensase non potranno seegllere di ricgvere Nuave
Onoblgazient denaminate in yer & reme dal dirtto giapponese ai sensi dell'Qffera di Seambio o delinvire Globale, bensi soky ngll'ambito
del'Offerte Slmulranea in Gigppona ai sensi dans normativa giapponese spplicabia.
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Nei casi in cui non specifichi quale tipo di Nuave Obbligazioni intenda ricevere in cambie delle Obbligazioni
Esistenti conferite, i‘adegrente ricaverd Obbligazioni Discount denominate neila stessa vaiula delle
Obbligazioni Esistent conferiter fatta eccezions per I'ipotesi in cul questultime siano denominate in stedine,
tranch, svizzeri, yen (escluse le Obbligazioni Esistenti governate dal diritto giapponsse) ¢ una valuta
sostituita dall'euro, nel qual caso 'aderente riceverd Obbligazioni Discount in eure oppure, se le Qbbligazioni
Esistenti conferite sono denominaie in yen e refte dal diritto giapponese, Obbligazien Discount in Pesoe.

Le Obbligazioni Par saranno emesse dalla Repubblica Argentina per un ammontare massimo complessivo,

in linea capitale, pari a 10 milardi di dollari, qualora il rapporto tra il Valore di Scambio complessivo delie
Obbligazioni Esistenti regélarmente portate in adesione ai sensi dell'lnvite Globale ed it Vaiore di Scambic
complessivo delle Obhbligazioni Esistenti in circolaziene (il "Livello di Partecipazione”) sia part o infenore al
70%, ovvaro a 15 miliardi di dollari qualora i Livelio di Partecipazione sia superiore al 70%. Le Obbligazioni
Quasi-par saranno emesse dalla Repubblica Argentina per un ammontare massime complessive, in linea
capitale, pari & 24,3 miliardi di Peso. Inclire, (& Obbligazion| Quasi-par potranno essere assegnate soitanto
a coloro ehe porting in adesione un ammontare di Obbligazioni Esistenti per un Valore di Scambio uguale o
maggiare 2 350.000 douarﬁ oppure, 2 ssconda dedla valuta in cui sono denominate le Obbligaziani Esistenti,
2 280.000 sura, 200.000 sterline britanniche, 37.800.000 yen, 1.025.000 Peso ¢ 435.000 franchi svizzern,

Guzlora ia richiesta di Dbbiigazioni Par e/o di Obbligazioni Quasi-par ecceda l'ammontare mMassimo
complassivo in linea capitéle di, rispettivamente, Obbligazioni Par & Qbbligazioni Quasi-par che pud essere
emesso, la Repubblica Ar:gentina procedera al riparto delle Obbligazieni Par e/c Obbligaziont Quasi-par.
mentre le Obbligazicni Esiétenti che non potranno essere scambiate con Obbligazioni Par e/c Obbligazien
{Quasi-par 3 seguito di le 'ripaﬂo saranno scambiate con Obbligazioni Discount.

li riparto celle Obbligazioni Par tra gl aderentt al'invite Globale che scaglieranno di ricevere Obbligazigni
Par sara effetiuate sulla base della data di adesione e di un limite quantitativo riferito alllammaontare in nea
capitale non rimborsata al 31 dicernbre 2001 di ciascuna Obbligaziene Esistente confents. Le Obbligazioni
Par saranno assegnate in via preferenziale agli obbligazionisti che abbianc aderito entro it 20 dicembre
2004, o altra data a cui sara eventualmente prorogata tale scadenza (la “Scadenza Tempestiva™). Ai fini
del riparte ¢elie Oobligazioni Par, I'Argenting ha suddiviso I Periodo di Adesiane in:

» un periodo tempestivo a parire dal'inizic defl'Offeda di Scambio e fino allz Seadenza
Tempestiva (il "Periodo Tempestivo”),

= un pericdo tardivo, & partire dalla Scadenza Tempestiva e fino alia Fine dell'Offena di
Scambio (| "Periodo Tardivo™).

Incltre, qualora 'aderenta conferisca un'Obbligaziene Esistents per un ammontare in linea capitale
non rimborsate superiore 2'50.000 doliari (ovveare 30.000 sterline, 5,000,000 yen, 180.000 Peso, 40.000
eurn o 60,000 franchi svizzéri}, Pammontare in linea capitate della Obbligazione Esistente da guesti conferita
verra suddiviso nelle dug component di seguito indicate:



= laprma &omponente sara par allammontare in linea capitale non rimboarsats della
Obbligazione Esistents conferita fine 2l limite di 50.000 doliari {o il corrispondente in altra
valuia)y:

« |3 seconda componente sard pari allammontare in linea capitale non rmborsato della
1

Obbligazione Esistente conferita eccedente 50.000 dollari (¢ il corrispondente in altra
valuta). '

Uammontare magsimo complessive in linea capitale di Obbligazioni Par che pud essere emesso

verra ripartito sulla base del seguente ordine di priorita:

1.

Ciascuno  degli %Dbbligazioni‘sti che conferira un'Obbligaziene Esistente durante il Pericdo
Tempestive {“Aci_erenti Tempestivi) avra dintte a ricevere Obbligaziont Par in cambo
deli'ammontare in linea capitale non rimborsato dell’Obbligazione Esistente conferita fino ai limite di
50.000 dollari (c:!; it corrispondents in altra vatuta). Tultavia, qualora |& Obbligazioni Par che
sarepbers atribuibili in base a tale criterio di riparto eccedano Mammontare massimo complessivo in
linga capitale di C;)bb]igazioni Par che pud essere emesso, 'Argentina ripartira proporzionalments
1ale ammeontare mjassimo tra gli Aderenti Tempestivi.

Gualora e nei Iimit'i in cui, al terming del fparto di cui al punto 1, residuine Qbbligaziom Par, ciascuno
deqgli Dbbligazionifsti che conferira un'Obbligazione Esistente durante il Pericdo Tardive ("Aderenti
Tardivi") avra diritto a ricevera Obbligazioni Par in cambio dellammontare in linea capitale non
rimborsato dell’Dl:a:bligazione Esistente conferita fine al imite di 50,000 dollari (o il corrispondante in
altra valuta). Tuttavia, qualora le Obbligazioni Par che sarebbero attribuibili in base a tale criteric di
ripano eccedans i’;ammontare in linea capitale di Obbligazieni Par ron ancora assegnate al termine
del fparic di cui ial punte 1, Argentina ripardira proporzionalmente tale ammontare non ancors
assegnato tra gli Aderanti Tardivi

Qualcra e nei 1imit:i in cui, al termine del riparto di cui ai punti 1 & 2, residuine Cbbligaziont Par, g
Aderent Tempesti'vi avranno diritto a ricevere Obbligazioni Far in cambio dellammentare in linga
capitale nen rimbcnj'sato de!'Obbligazione Esistente conferita eccedente i limite di 50.000 dollari (o il
sorrispondente in éltra valuta). Tuttavia, gqualara le Obbligazioni Par che sarebbearo attribuibili in base
a tale critefio di riparto eceadano 'ammontare in linea capitale di Obbligazioni Par non ancara
azsegnate al termine del rparto di cui @i puntl 1 e 2, 'Argentina ripartira proporzienalmente tale
ammaontare non aﬂcora assegnato tra gli Aderenti Tempeastivi,

Qualora & nat Timiti: in cui, al termine del riparto di cui & punti 1, 2 & 3, residuino Obbligazioni Par, gli
Aderenti Tardivi a{vrannn diritte a ricevere Obbligazioni Par in ¢ambio delfammontare in lines
capitate nan rimbu}sato dellObbligazione Esistente confefita eccedente # imite di 60,000 dollar (o |
carrispondente in zéltra valuta). Tuttavia, gualcra le Obbligazioni Par che sarebbero attribuibili in base
a tale critero di riparto eccedana Pammantare in linea capitale di Dbbligazic;ni Par non ancora
assegnate 3l termifne del riparto di cui ai punti 1, 2 e 3, PArgentina ripartird proporzicnalmente tale

ammontare non ancora asseqnato tra gl Aderenti Tardivi.
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|| riparte delle Obbligazicni Quasi-par tra gli Obbligazionisti aderenti alllnvite Globale che seeglierannc di
ricevere Qbbligazion Qulashpar sard effettuato secondo un criterio di prioritd temporale, sulla base della
data di adesiona. In parﬁco!are, tutti gli Dbbfigazionisti che hanno aderite nelle stesse giorns avranno il
medesimo ordine di priofitd, @ avrannhg precedenza nel riparte delle Obbligazioni Quasi-Par rispeito agli
Obbligazicnisti che aderiranno nei giomi successivi,

Le Nugve Qbbligazioni avranno le seguenti caratteristiche qenerali:

« i pagamenti di capitale e interessi (o, nel caso dei Titoli PIL, i pagamenti deseiiti di seguito)
saranno effettuati @ chi risulta titoiare di una Nuova Obhligazione alla chiusura det quindicesime
giorno precedente ia relative data & pagamento;

» l& Nuove Dbbﬁligazioni nen saranno rimborsabili prima della scadenza (sebbene siano previsti un
piano di ammbriamemn ed ipotesi di scadenza anticipata, come di seguito deseritio) & non sara
cosfituito alcun fondo df ammertamento a disposizions del lora rimbarso; @

. & Nuove Dbbligazioni (ad eccezione dei Titoli PIL) daranno diritte al pagamento dellintero
capitale alla s%.::adenza (nil gli interessi maturati & non pagal) o alla seadenza anticipata nai
termini e alle ¢ondiziuni pravista. | Titchi PIL non daranna luago a pagement! in linea capitale.

Le Nugve Obbhgazioni denarmninate in Peso (ad eccezione dei Titali PIL) saranno indicizzate allinflazione
argentina sulla base del Coeficiante de estabilizacién de refsrencia (CER) (un coefficiente il cui valore in
Pesa & indicizzata al tasss di inflazione argenting).

Tra le caratteristiche specifiche delle Obbligazioni Par, si segnala che le Obbligazieni Par scadranno il 31

dicembre 2038. 1l piano di'; rimborse del capitale prevede 20 pagamenti semestrali, di pari importo, a partire
da) 20 settembre 2029 e un ulimo pagamenta it 31 dicembre 2038,
Gli interessi sul capitale saranno calcolati annualmente & maturerannc in base ai tass! di seguito indicatl.

Da e incluso Fino a Valuta
ad escluso Ciollari Euro Peso
231 dicembre 2003 31 marzo 2009 1,33% 1,20% 0,83%
37 marzo 2008 31 marzo 2018 2,50% 226% 1,18%
31 marzo 2019 31 marzo 2029 3,75% 2,38% 1.77%
31 marzo 2029 21 dicembre 2038 525% 4. 74% 2,48%

Gli interessi saranno pagati in denaro alla Data df Scambpio, &l 31 marzo e al 30 settermbre di ogni anno e il
31 dicembre 2038. |l pagamento alla Data di Scambio includera gii Interess Ricevut.

Tra le caratteristiche SQEGifiche delle Obbligazioni Discount sl segnala che seadranno il 31 dicembre 2033, {

pigno gi fAmborso del capiﬁale pravede venti pagamenti semestrali, di pari importo, a partire dal 30 giugno
2024. '
Gii interess sul capitale s?tranno caleolati annualmente e decorreranno dal 31 dicembre 2003 fino al 31

dicembre 2033, | relativi pagamenti saranno semestrali.

Il tasso di interesse applicabile alle Obbligaziont Discount sard fisso. Una parte degli interessi maturati entro

it 271 dicembre 2013 sara j:w'_agata in denaro, mentre l'alira parte sard capitalizzata, La parle di interessi che
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verra pagata in cenaro & quella che verrd capitalizzata vareranno nel tempo. La tabella sequente indica if
tasso di interesse fisso appiicabile alle Obbligazioni Discount 3 seconda della valuta con indicarione della
parte che sara pagata in denaro e delfa parte che sara capitslizzata.

! Valuta
Da Fino a
e ed dollari BUro Peso
inclusoe  escluso Capita- Capita- Capita-
_ atal ? I D; ~dp
Denaro lizzato Totale Danaro lizzato Tatale anare e Tt.:otale N
! 31

dicembr dicermbr 3,87% 4 31% 8,28% 3,75% 4 Q7% T.B2% 2,79% 3,04% & B83%
e 2002 e2008

31 2 ;

dicembr dicembr 8,77% 251% 8,28% 5,45% 2,.37% 7,82% 4,08% 1. 77% 583%
22008 32013

3 31 ‘

dicembr dicembr 8,28% 0,00% 828% 7.82% 0Q00% 7.82% 583% D000% 5.B3%
e 2013 e2033

!l pagamento alla Data di Scambio includera la porzione degli Interessi Ricevuti da corrispondersi in denaro,
mentre la parte di interessi che sarebbe stata capitalizzata al 30 giugno 2004 e al 31 dicembre 2004 sara
considerala capitalizzata a tali date

Tra le caratterstche sgé‘ciﬁche delle Obbligezioni_Quasi-par, si segnala che le Obbligazion] Quasi-par

saranno denominate unicarmente in Peso e non seranno irasferbili per un periodo di un anne dalla Data di

Scambpio.

La data di scadenza delle Qbbligazion Quasi-par sara i1 31 dicembre 2045, 1 piano di rimborso del capitale
prevede venti pagamenti semestrali di pari importa da corrispendere a partire dal 30 giugne 2036,

Gii interessi sul capitale seirannm calcolat su base annua 2 matureranno a partire dal 37 dicembre 20032, fino
2l 31 dicembre 2045, ad un tasso fisso annue pari al 3,31%,

Gl interessi maturati fino al 31 dicembre 2013 saranno interamente capitalizzati; quindi nassun pagamento

in denarg in ragione ¢t intefressi relativi alle Obbligazioni Guasi-par sard effettuato fine al 30 giugno 2014

Gli interessi matureranno semestralmente. Gli Interessi Ricevuti per le Obbligazioni Quasi-par alla Data di
Secambia saranno costituiti dagli interessi che si considereranno capitalizzan al 30 givgno 2004 e al 31
dizermbre 2004.

| Titoli PIL avranno le caratteristiche di seguifo indicate,

+« Non daranno It'mgo a pagamenti in linga capitale bensi esclusivamente ai pagamenti di segquito
deseriti,

» L'ammontare massimo complessivo del pagamenti da corrispondara in ragione dei Titoli PIL fino
allg scadenza non polra eccedere per ciascun Titole PIL un importo pari a 0,48 misurato in unita
di valuta per ciascun Titole PIL (" Ammontare Massimo dei Pagamenti sui Titoli PIL").

+  Scadranno if 15 dicembre 2035, salvo ¢he | pagamenti effettuati in ragione di essi raggiunganc
rAmmontara Massimo dej Pagamenti suf Titoll PIL.

12



Saranno inscindibili dalle Nuove Obbligazioni a cui sono originariamente annessi e saranno
negoziabili s0lo congiuntaments ad esse, per un periodo di 180 giorni dalla Data di Scambio, al
termine del guale potranno essers negoziati autonomaments,

Il diritto ad essi applicabile e la valuta di denominazione saranno | medesimi delle Nuove
Obbligazioni a cui sono ofiginariamente annessi.

Avranno un valore nozionale equivalente al Valore di Scambio delle Obbligazioni Egiztent
conferite in cambio delle Nuove Obbligazion! 2 cul sono annessi.

I pagamenti saranno calcolali in Peso, ma verranno effettuati nella medesima valuta delle Nuove

Chbligazioni alle quali i Titoli PIL szrarne inizialmente annessi.

| pagamenti ad essi relativi verranne carfisposti, s dovuti, it 15 dicembre di dascun anno
sequente ad un anno solare comprese tra || 2009 ad it 2034 ("Anne di Riferimento™),

In particolare, per ogni Anno di Riferimente la Repubblica Argenting ha stabilito un “PIL di Base" come

indicate nefla taballa che segue:

) Anua di . | PIL di Base (in milioni di Pesn Anno di PIL di Base {in ovidioad di Pega i
| Riferiments i preoai 1993 coatanti) Riferimento preryd 1893 costaati)
2005 28701252 2030 458,535.97
2006 20721154 2021 47231354
2007 307.360.47 2022 _4R6AN1 07
008 31752047 033 50107638 o
e 327.068.33 2034 16 807
010 338.675.04 2025 531,301.93 .
A 349, 730,30 226 547.539.60
Q12 ' 361,124,597 2027 56190588
213 : 372,751 73 H2E 38084185 |
2014 384.033,32 2029 395311 40
2015 ' 0555430 2030 L16.260.74
W 407.420,55 2031 634.748.56
2017 I 419643 5% 2{132 853.791,02
2018 , 132,232.R8 2033 57340475
2615 445,159 87 2034 081.606.50

| pagamenti reistivi ai Titoli'PIL saranno dovuti subordinataments al raafizzarst delle tre condizioni di seguito

specificate:
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|
* nell”Anno di Riferimento, il PIL reale argentine eccede il PHL di Base;

« perl'Anno di Eiferimanm, la erescita annuale del PIL reale rispetic all'anno precedante ecceds |
tasso di crescita annuale del PIL di Base prevista per quell’anna {al sola fine di determinare il
fasso di crasc;ita per 'Anna di Riferimento 2009, ii PIL de! 2004 consideralo sard 275.276,01 - in
milioni di Peso ai prezzi 1993 costanti);

» | pagamenti complessivi effettuati fino a quel momento in relazione ai Titoli PIL non eccedono
Aremontare Massimo del Pagamenti sui Titol PIL.

Se queste tre condizioni 51 verfficanc per un Anno gi Riferimemto, un ammoniare complessivo corrspondents
alia differenza tra il PIL reale ed | PIL di Base maltiplicato per Hl coefficiente .05 verra pagaio per tuthi | Titoli

Pl in circolazione.

E' pravisto che i regolamenti delle Obbligazioni Par, delle Obbligazioni Discount g dalle Obbligazioni Quasi-

par includeranno, tra I'altro, le seguenti previsioni:

Diitti in case di offerte future. Qualera, entro 1a fine del 2014, fatte salve alcune eccezioni, la Repubblica

Argentina sffettui un'offerta di acquisto o di scambic avente ad oggetto Obbligazioni Esistenti ¢ una
sollecitazione di delaghegper modificare 1 termini di Obbligazioni Esistenti non geambiate nel conteste
detl’lnvite Globale, la F{eﬁubblica Argaenting, in quanto possibile, consentird ai titolar di Obbligazioni Par,
QObbligazioni Discount o bbbligaziuni Quasi-par di scambiare tali Nuove Obbligazioni in cambic di un
corrispettive sostanzialm eﬁ:te equivalente a quello ottenuta dai partacipanti a queste eventuzli offerte.

Riacauiste di Muove Obbligazion! g gliro_debito in base alla capacita di pagamento sopravvenuts La

Repubblica Argentina ha stimate la propria capacita di pagamento necessara per effettuare, annualments

fino al 2009, tutti i pagamenti sull'ammontare di Nuove Obbligazioni che verrebbe emesso nel caso di
panecipazions jotalitaria al'lnvito Globale {*Capacitd di Pagamento Annuale”}. Con il termine "Servizio del
Debito Annuale” la Repubb[ica Argentina, invece, indica Fammontare complassive dei pagamenti effettuati
in ognt anno solare e relativi alle Nuove Obbilgarioni o a Obbligazioni Esistenti {qualora ne vengano
maodificatl | regolamenti dbpo Iz Data di Seambio, o in seguite a prenunce gindiziali o transazioni). La
Repubblica Argentina interfde utilizzare I'eventuale differenza positiva tra |a Capacitd di Pagamento Annuale,
per un date anne solare ;ﬂnn al 2008, o il Senvizio del Debito Annuale per 1o stessa anno, af fine di
riacquistare Nuove Qbbligazioni o aliro debito {(con esclusione delle Obbligazioni Esistentt non conferite
nell'ambito dellinvito Globale o di eventuali future offerte relative ad esse ovvero di debite risultante da unz

eventuale modifice dei regalamenti delle Ohbligazioni Esistenti successivamente alla Data di Scambio},

Riacquisto di Nugve Obbligazioni con il PIL eccedente inoftrs, per ogni Annc di Riferimento dal 2008 al
2010, la Repubblica Argerting intende ufilizzare per riacquistare Nuove Qbbligazieni iI 5% della differenza
tra il PIL reale e il PIL of Base per it relativo Anno di Riferimento (cosi come calcalata aj fini di determinare i

pagamenti sui Titali PIL),



23 Modalita di emissione delle Nuove Obbligazioni.

lL.a Repubblica Argentina emettera ie Nuove Obbligazicni rette dal diritto delie Stato di New York o dat diritto
inglaee ai sensi dl un contratta di indenture con Bark of New York in qualita di trustee, mentre le Nuove
Obhligazioni rette dal diritto argentino saranno emesse ai sansi di un decreto del governo argentine.  Le
Nuove Obbligazioni avrar:'mo le caratteristiche descritte nel presente comunicato €, pit analilicamentg, nel

Bocumento d'Offerta.

24  Condizioni di efficacia delPOfferta di Scambio.

L'Offerta of Scambio sara soggetta a una serie di condizioni specificamente indicate nel Documento d
Offerta (le "Condizioni') tra cui, in particolare, s segnalanc le sequenti;
- che siane rilasciafe d= ogni autorita governativa o regolarmentare competene utte le approvazioni &
la autorizzazion necessarie per I'effettiazione dell'Offenta di Scamblo e dell'invitc Globale,
- che, ento la Data di Scambio, non sia minacciato ovvero non sia intentato, né Asuléi pendenie
dinanzi ad un organc giudiziario, ad un'agenzia o ad un'autorita governativa o amministrativa, alcuna azione,
causa o procedimento, né sia sdoltato da atcuno di tali soggetti o autoritd aleun provvadimento, sentenza,
ordine ¢ ingiunzione, né SI sia verificato o sia minacciato alcun evento o §ia siata intrapresa o minacciata
aicuna aziene cha!
() contesti l'ésecuzione dell'Offerta di Scambio o dellinvito Glabale, o possa, direttamente o
indirettamente, prcibirne, ostacolarme, limitarne o posticiparne V'esecuzions, ¢ che comundue possa
avere up effetio négativo flevants sull'Offerta di Scambio o sull'invite Glabale; o
(i) possa determinare anche in prospettiva un impatto negative sulla situazione patrimoniale,
finanziaria o econdmica dell' Argentina;
- che, entro Iz Data' di Scambio non venga proposta, emanata o minacciata Papplicazione di alcuna
disposizione di legge o reéoiamentare che possa avers filevanza per I'Offerta di Scambio o Mnvita Globale
e, guindi, direttaments o indirettaments, comporare alcune delle conseguenze indicate ai punti (7} € (i) del
precedente punto; l
- che entro 12 Data di Scambio, non si verifichino certi eventi che possanc avere un impatic
sastanziale e negativo sullOfferta ¢i Scambio o sulllnvito Globale ovvers che possano cormportara un
peggioramente della situazione patrimoniale, finanziaria o economica dellArgenting rispetto alla situazione
atiale descritta nel Documenta &' Offerta;
- che, entro ia Data di Scambio, ta Repubblica Argentina non abbia ricevuto alcuna comunicazione da
parte delle autorita com peténti attastante che |'Offerta di Seambio o ogr 2ltra offertz parte dellinvite Globale
sia in violaziane delie rispeitive nomative nazional; e
- che le altre offerte bubbliche costituenti I'Invito Globale abbiano avuto inizie ¢ s siano concluse entro
Iz Data di Scambio. _
Cualora & giudizio della Répubblica Argatting una o pid deile Condizioni non si sia verficata entre i giorna
amecedante ks Data di Scambio, POferente & riserva in qualsiasi memento il diritro di dichigrare decaduta
I'Offerta di Scambio, restitu}ando le Obhligazioni Esistenti eventualmentie portate in adesione.
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2.5 Proroga e Modifiche dell’Offerta di Scambio

Indipendentemesnte dalla; realizzazione delle, o rinuncia alle Condizioni, 'Offerente si riserva il diritto,

esercitabile nell'osservanza dai limiti e delle procedure previste dalla normativa applicabile all'Cfferta di

Scambio {ed in particclare nei iimiti e secondoe le modalita previste dagli articoli 40 e 43 del Regolamenic

Emittenti), nonche ai termini e alle condizioni delfOfferta di Scambio di cui al presente Documento di Offerta,

dir .

{a) prorogare il Periods di Adesione, nel qual ¢case le Obbligazioni Esistenti portate in acesione fino al
momente della proroga rmarrenno in adesicne afl'Offerta i Scambio, come evenfualmente
prorogata, e _

(o) maodificare i termini dell' Offerta di Scambic, compreso il Corrispettive offana.

L'Offerente dard comunicazione di eventuali proroghe o modifiche del’Offerta di Scampio con Je modalita

previste dall'anicolo 37 del Regolamento Emittenti, nonché con le modalita che saranno deseritte nel

documents d'offerta.

2.6 Periodo @ Modalita di Adesione

La Repubblica Argentina p:reveda che le Altre Offerte aveanno inizio il 29 novembre 2004 2 si concluderanno
il 17 gennaio 2005, La data di inizio dell'Offerta di Scambio e il periode durante il quale sara possibile aderire
all'Offerta di Scambio (il "Parodo di Adesione”) verranno concordati con CONSOB & Borsa Hallana. La
FRepubblica Argentina auspica che il periodo di adesione possa essers il pio possibile cantastuale per tutte le
offerte costituent F'invito Globale, compatibiimente con le disposizioni vigenti di ciascun paese. Si prevede
gltrest che it pagamento ?del corrispaettivo a favore di tutti gli aderenti all'nvite Giohale vard effettuato
contestualmente 30 gl’orni' circa dopo la chiusura del periodo di adesione dell'invite Globale. Pertanto, in
caso di proroga delle Altr«s:j Offerte, 'Offarente dard corso, nal rispeto delle disposizioni vigenti e applicabili,
alla proroga anche dell'Cfferta di Scambio.

Per aderire all'Offerta di S_c:amhio. gli abbligazionisti dovranno, tramite ta banca o impresa di investimento
attraverso la gquale detengono te Obbligazioni Esistenti () softoscrivers e far pervenire una Scheda d
Adesione (che sard allegata al documents d'offerta) alllnformation Agent & Coordinatore della Raceslta, &
(i) trasferire l2 Dbblfgaziar{i Esistenti all'Exchangs Agant, Queste formalita devone essere complefate prima
detla fine del Periodo d Aidesinne e, nel caso di chbligazionistt che intendono partecipare &l ripano delle
Obbligazioni Par, prima della Scadenza Tempestiva.

Con 'adesione al'Offerta di Scambio, Yobbligazionista rinuncera, nei confronti della Repubblica Argentina, a
guaisiasi diftto ed azicne relativi atle Obbligaziont Esistenti,

2.7 Revoca delle adesioni all'Offerta di Scambio
i.e adesioni all'lnvilo Globale non saranno revocabili salvo che (nella misura consentita per quanto riguarda
I'Offerta di Scambio dal Testo Unico e dal Regolamento Emittanti):
(i} la Repubblica Argehtina astenda il Pericdo di Adesione per piu di 30 giorni di calendario;
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(i) la Repubblica Argentina provveda a diffondera, tramite un supplemento o modifica del decumenio di
afferta, un'infmrmfaziorle significativamente nuova e/o diversa rispetto a quanio gig rese pubblico in
precedenza, che la Repubblica Argentina ritenga svantaggicsa per I'aderentg;

{i]) la Repubblica Argentina modifichi una caratteristica finanziaria delle Nuove Qbhbligazioni (guali
scadanza, impar‘t:cr capitale o interessi) o una delle seguenti caratteristiche del’Offerta di Scambie:
Rappors d Sca;rnbio, metodo o limitazioni nellemissione delie Nuove Obbligarzioni, metodi di
assegnazione delle Nuove Obbligazioni {incluse modifiche alla Scadenza Tempestiva, salvo il caso
in cui la Repubhlica Argentina praroghi il Periodo Tempestivo a seguito di una dilazione del tancio
dell'lnvito Globale - inclusa 'Offerta Simultanea in Giappons - in qualsiasi pas=se in ragione di un
ritardo nelottenimenta delle necessarie autorizzazioni), o il calcolo del Valare di Scambio.

In questi casi, Naderente potrd proceders slla revoca della propria adesione, nei mod! indicat dat documenio

di cfferia, purché |o faccia entro 15 giorni a far data dal giorno in cui sia stata resa pubblica dallz Repubblica

A oy — b —

-ATgETtnG, taiing do CHNAAICEIS alodilald, a dowunenea Us Uitiiu Ui isvuea Geie adebiun.
3, MoTivazion! DELL'OFFERTA DI SCAMBIO E PROGRAMMI FUTUR| DELL'OFFERENTE

A causa del precipitare delia crisi del 2001, § governo argentino, in data 24 dicembre 2007, ha sospeso |
pagamenti su una porziong sostanziale del proprio debito pubblico. Al 30 giugno 2004, la Repubblica
Argentina aveva sospeso i pagamenti per obblighi complessivameante pari a circa 102,86 miliardi di dollari
oEsia per una guota equh}alente al 56,6% del proprig debito pubblico totale — ivi compresi | pagamenti in
tinea capitale di obbiighi gia scaduti per un importo complessivamente pari a 24,3 milizard; di doliari — nonché,
per altd 12 mitiardi of dollar a titele di interessi. La Repubblica Argentina ha sospeso | pagamenti inerent il
proprio debito pubblico scaduto e non intende ripristinarli in futuro,
Nel febhraip 2002 il governe ha autorizzato il Ministero dellEconomia ad avviare wn processo di
ristrutturazions del praprio.debito. Sin dalla data di sospensione dei pagamenti, tanto in linea capitale quanto
a titolo di interessi, inerenti il propric debito pubblico, i1 goveme (attraverso il Ministers dell’Economia) ha
valutato alcune possibili alternative per la rAstrutturazione del debito anche consultandosi con | propri
cragitori. ‘
(I primo gugno 2004, |a Repuobblica Argenting ha annunciato il proprio piano di ristrubiurazione
dallindebitamento obbligaiionario che prevede I'Invite Globate di cut & parte 'Offerta di Scambio. L'obiettivo
di tale rstruturaziond & raggiungere un livello sostenibile dindebitamenta.
I piano di nstrutturazione dellindebitamento obblgazionario fa parte di un pil ampio programma paiitico,
predisposto dal gaverno dell'attuale presidente Kirchner, per il risanamento dell'economia argentina e per
superare la grave recessioné economica del Pagse.
Lobiettivo del governe & 'quelle di conseguire una crescita sostenioile dell'economia mediante riforme
strutturali, che tengano conto dslia necessita di ridurre la povertd e le inegusgliznze sociali diffuse tra ta
popoiazione argentina @ oggi esacerbatesi in seguito alla crisl det biennio 2001-2002. A tal fine, il governo ha
presentatn un programma pofitfico & medio termine con obiettivi fissatt per if 2008.
| principali chietiivi sone | seguenti:

- incentivare la icrescits economica & garantire |z stabiliia de: prezzi attraverso 'atllizzo o

strumenti di pol:itica Mmagroeconomics;
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- aumentare |a spesa pubblica destinata & pragrammi sociali e qli invastimenti in infrastrutiure
pubbliche,

- imparre discibiina erigare nella gestione dei corti pubblici a livelle sia federale che provinciala:

- attuare uns riforma fiscale diretta a seoraggiare la diffusa evasione fiscale;

- riformare il sistema previdenziale:

- pervepire a un aceordo sostenibile di ripartizicne delle entrate tributarie con e province:

- accrescera le possibilith di ricorso al credito rafforzande la =tabilitd del sisterma finanziano,
anche modificando la legislazions bancaria eceazionale introdotta durante Ja crisi economica, &
af contempa, compiera attivita di vigilanza & lspezione dei principali istitut bancar pubblici al fine
di garantirne 'efficierza;

- aumentare l'indipendenza della Banca Centrzle argenting, rafforzande & sua credikilita a fivello
di supewisicn'e del settore finanziang,

- adottare una poiitica maonetaria mirata a contenere l'inflazions;

- attrarrs g investimerti del settore privato creando un guadro regolamentare certo ed efficiante
anche per la ristrutturazione det debiti societari.

L'eventuale eszito positive dellinvitc Globaie, tra gli =kt obieltivi fiseati, favorirebbe |12 capacits dolla
Repubblica Argentina di onorare il propria debito pubblico. tn agni caso, il governo argentino ha annunciato

che non intende effetruare alcun pagamente relativo alle Obbligazioni Esistenti.

4, CONSULENT! DELL'OFFERENTE

L'Offerente ¢ assistito, ai fini delinvito Globale, da Barclays Capital, Merrill Lynch & Ce, & UBS Investment
Bank, in qualita di Dealer Managers, da Bank of New York, in qualith di Exchange Agent, da GSC-Proxitaiia
in qualita di Information Aéent e Coordinatore della Raccolta, nonché da Cleary, Gottlisb, Stean & Hamilion

in qualita di consulente legale,

5. AUTORIZZAZION

L' Offerta di Scambio & soggetta all'avtorizzazions della Banca d'ialia ai sensi dall'articolo 129, comma 2, del
C.Lgs. n, 385 del 10 setfembre 1893, che prevede, in parlicolare, che le offere in ltzlia di valori mobiliari
esteri per valor superior & determinati importf — cosl come determinati dalla legge e dallg Istruzioni gi
Vigilanza per le banche pubblicate dalla Banca d'ltafia — debbanc essere comunicate alla Banca d'|talia,

w - - e " "

Il presente comunieata non costituisce un'offerta di vendita, né un'offerta di acquiste o di scambie, né
potranng esserg manifestate acceitarioni né potra effettuarsi lo scambio delle Obbligazioni Esistent; emasse
dalla Repubbiica Argentina sino a guande non si sia svolta I'offerta e si siano verificate integraimente le
condizioni descritte nel presente annuncio.

Il presente comunicato no:n pud essere trasmesso né distribuite 2 nessuna persona negli Stati Uniti 4,
America nonché in qualsiasi altro paese nel quale tale diffusione nen sia consentita in assenza di
auterizzaziont da parte delle competenti autorita, Le Obbligazioni Esistenti non possono essere offerte né
vendute né scambiare negli Stati Unifi d'America o negli Allri Paasi avvers 2 persone residentt negli Stati
Uniti d'Armernica ¢ negli Altri Paesl, a meno che siand state registrate in conformita alle disposizioni deal
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Secunities Act del 1933 degli Stati Uniti d'America e successive raodificazioni ovverg alle disposizioni

applicabili nelle rspettive giudsdizioni degli Alti Paesi, o fruigcann o un'esenzione dali'obbligo i
registrazions. :
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Pagards, L3, dollaes foanng care BADLAR -+

4.5 dua 2006 (RLADAR HI) ARARGED3I3415

Pagarés. U5, dadlars flosting rute BADLAR +
A, 3% dye 2000 (RADATR I'V) ARARGEQG33431

Fagardy, .5, doilars floaring rate Serivs |
BADLAR + 4 5% due 2007 (CELTIC I} ARARGEQ33472
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Fagards, U.S. dollars flouting, r::n.:: Serizs ]
BARLAR =4 5% dug 3007 (CELTICIN

Fogares, U5, dellars floating Tits BEADLAR +
A% due 2005 {(HEXAGON TV)

PAR Bonds, 1J,5. dollars % dut 2023 (BIX) &nd
(RiG)

ohhlij'n:ljl:ll.'li Evistenti denominate in eura ol

uriginurigmenir Jdepaminute in_ nng _wvalgka
sodtitota dall*eurn

Donds, eurn §% due 2002

Bonds, eore 9,.25% dus 2002

Bonds, cure 10% 1999-2001 and 8% 2002-2008
due 2008 (fungible) .

Ronds, eure 153% 2000-2001 and §% 2002-2003
e 20087

Bends. aura 14% 2000-20071 and 8% 20022008
e 2008

Bonds, ewro 8% 1999-2002, 8,25% 2002-2006
and 996 20072010 due 2010°

Bonds, curo 8,39 due 2004°

Bonds, curn 9% doe 2003

Rondz, eure 9% doe 2006

12onds, earo 9% dus 2009

[tonds, sura 8.75% due 2003

Rands, gurs 9.5% dug 2004

Bonds, cuto L0% gue 2004

Bunas, sure 10% due 2007

Ronds, earo 10.25% dus 2007

Bonds, eura 1 1% 1999-2001 and' 8% 2002-2008
due 20087

Bonds, sum ELIIROR = 4% dus 2003
Bunds, Cheeman deutsche mark 7% dug 2004

Nonds, Serman deatsehe mark 7,875 % due
2005

Bonds, German dewtache mark E,.S% due 2005°
Bands, German deyrache cnark §% due 2000
Bonds, German deurgeha mark 9% due 20037
Brands, German deursche mark 2006 11,25%°
Bonds. German deutsche mark 11,759 doe
st

Bends, German dedrsche nark 11;75% tue
2026"

Fermds, Garman deutsetis miark 12% due 20167

Bards, Gennan deutache mark 149 1999 « 2000
and 994 20012008 dug 2008

Fondz, German deursche mark medinmstorm
2003 10.25%" '

Eunds, German deorsehv mark mediemeterm
2002 10,5%

Bongs, Spanish peseld 7.5% due 2002

Discount Bonds, German deutsche mark [DEM
L+0.8125% due 2023

Global Bands, wuro 8,125% duz 2008

Letras Externay, Austrign sctllings 7% due
2004

Letras Exengs, caro 7,123% doc 2002
Lairas Derernos, cord §,023% dus 2004

ARARGEQ33481

ARARGE033522

X5004311%147
XEDO231 19576

151N
[TC00G52 7292

DEGU0352T64
KE0103457585
DEGOO292IRS]
DEQH02266900

DENNO2483203
DEGODI0NEDE50
DEMOOZ466208
DENOO2GDEGS2
DEGRO3045357
DEQN0ISIEI4
DEGIN2020452
TIEOON4500558
DEOOQA450258
DEOCOASGSN0E

DEMXO¥79605
ITGO0G520760
DEOOOI9043GE

DEOIN2488509
DEMI01354751
DEADOTA34907
DEQDQ 1340909
DEOGOI319507

DENOI 25017

DECH] 343100
DEQGO! 340017

DEQODI 7587141
DEN0 308607

DECQO1300200
ES0273341013

DECOO4]0301 5
X50086333472

ATOGRISI233]
HEON9E3 14874
XS0I0920320%8
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Lelriay Exierags. uroe §,50% due 2010
Lefras Exrecnas, euro 8,75% dus 2003
Lemas Externas, cure 99 due 2005

Letras Exferngy, cute 8.25% dug 2004

Letras Externas, sura 10.30% 2000 and 722 -
Z001-2004 dus 2004

Ledros Bxernes, euro 10% dee 2005
Letras Extsras, aurg 10% due 2007

Lerras Externas, curg EURIBOR + 5,10% due
2004

fearag Exeernaz, lalian lica 9,-%0 19971999 v
7,95 1999-2004 due 3004

Letrgs Externgs, Ualian Hm 9,25 % 1997-1999
and 7% 1999.2004 due 2004

Letraw Exreraas, Iralian lira 10'3’[1:‘1997 - G}
and 7,025 % 19992007 dus 2007

Letray Exiernds. Ttaliso lirg 107 due 2007

Letirax Extgraes, Walino Lim L0,375% 1595-2000
Y OB 2001-2009 due 2009

Letras Extermas. Talian T 11% due 2003

tetras Externas, Itelian lira LIBOR + 1,6% due
2004

Latras Exteroas, Malian licg LIBOR + 2,.5% due
2008

Letras Exrernas, cura Fived-rate does 20258
Atrip Coupen, euro Fived-rne dis 2004
imrip Canpon, eurg Fined-rate due 2611
Swrip Coupon, curs Foued-pare dug 2016
Htrip Caupen, euro Fixed-rate dus 2021
Rmrip Coupon, eurn Fixto=rTe due 2026

T"ur Bonds, Germran deytsche ark DEM 5,87%
Jue 2023

Obblipazioni Estdfent donominate_in valute

curopee diverse dyli’ears
Bonds, Swiss ftune 7% due 2003 |

Letras Dxpernas, Briish pounds stierling 10% due
2007 ,
Cbblipazinni Existrofi denominate in ven

Leetrgs Exiernas. Japancse yon 3,3% due 2000

Leteas Exieenas, Japanese yen 4,4% dus 2004
Letras Externas, Japansie yen 6% due 20035
Lewas Rerernags, fapavese ven 74% due 2006
(EMTN Serics 36

Lotras Bxrernas, JTopancic yen 7,4%, due 2006
(ENTM Serics 38)

Lerras Exrernay, Japancss yen ?,4% due 2006
(EMVITM Series 40)

Samerzi Bonds, Japanese yen 5% dwe 2002
Samurai Bonds, (Series 5) 5,40%, dye 2003

Samurai Bontds, Japancse yoa (Sc.ri:.:s. &6} 5,125%
dus 2004

Samurai Boonds Japinegs ven (Seran 7)) 4 859
2(130-2005

Otbligazioni Esictenti denominare in Feso

HR0059277825
XE0034071421

LSHOTI4FZEAS
USPROSIKTO3S

XN50113833310

XE00962607351
KEO105504780
HS0 124528703

AS0165224470
X50081057589
NS0DE0809253

X30078302399
XB00T1888349

K50084832483
X50070531420

ME007630724K

XA0088590863

LS040 IMARL 6
LiS0401 INARDS

LI50401 1 MAL46
UA040T1NAL2Y

US0401 IMAM2ZY
1150401 INAMO2

US0401 IMAaN02
US04011NANSS

USD4011MAPSS
USHH01I TNAPIS

UsS04a11MAOIS
US040} 1NAQE

[DENG04103007

151y
CHO005458101
X80077243730

I8N
HEO1003 54066
X50076240508
KEOOTRBOR 6%
XE00640104 )2

MI0065490988
RE00ERT25559

IPE03200A5C0
JP503200AWC2
TPS03200A061

5032004068

ISIN
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Bomdy, (967 (Bones 92)F

Bands, 1992 (Bonex 52) March 2002 interest
waupon

Bring del Cabivrao Nocianad, 9% due 2002
[RML)

Bona Fagard, Serieg A ENCUESTA + 5,8% dus
2002

fone Pagard, Serjea I ENCUESTA + 4% Jun
2002

Aono Poguré, Series IV ENCUESTA +1,3%
due 2002

Bohg Fagard, Szrics V EMCUESTA + 5 8% due
2002

Ao Pagreré, Sones VI ENCUESTA + 4,35%
g 2Uek

Buno Fagard, Serics B BADLAR + 3% due
2002 .

Bono Pagard, Series C BADLAR + 4.75% due
)2

Honies, 8,75% due 2002

Fontes, @,9375%% aye 2027

Boatgs, 11,25% duc 2004

Rowras, 11,75% dus 3003

fenres, 11,75% dus 2000

Honges, 12.125% dus 2005

Bonees, variable rare ENCUESTA+ 3.2% duc
2003 )

ertiicados de Crodito Fisal (CCF) fue 100570]
<np sus Cermiticrdos de Tenencin comrespondientes
Cerificados de Cridito Fiscal (CCF) Due 1226/ oL
wun sus Ceytifieedos de Tenencia corespondicnic:
Cemtifignios de Crédito Fiseol Letas™

Debt Consolidation Bonds, Argéntine pagos 1
Series {Pro 1)

et Congelidation Bonds, Argentine pesas 1°
Series (Pro 1) Amartizing Payment Coupon due
Januery 2002

L2ebl Consolidation Bonds, Argentne pesas 1%
Series (Pro 1) Amornzing Fayment Coupoan duc
February 2002

[rebt Consobyation Boads, Argentine pesas 1®

Serics (Fro 1) Amoriizing Peyment Coupon due
Miugeh 2002

)bt Consolidation Bonds. Argenting pezos 2™
Series (Pre ¥) )

Cetr Conaolidution Ronds, Argentine pesos 2™
Series {Fre 3} Amariizing Payment Coupen doe
Januury 2002

Dehr Congolidatien Bonds. Argentine pesos 2™
Serias (Fre 3Y Amartizing Payment Coupon due
Febgaary 2002

Debr Consolidurion Bonds, Argentine pesas 2
Sorigs (Pre 3) Amoertizing Paymenr Coupon due
Melarch 2002

ekt Cunsolidiion Bonds, Argentine pasos 2™
soeres { Pro 3)

Rebt Consoliducion Bonds, Argeating pesos 2
Series {Mra 3) Amortizing Pavimen Coupon due
Degembar 2001

Dbt Cansalidation Bonds. Argestine pesos 2
Semes (Pro 3) Amortizing Paymenl Coupon due
Januamy 2002

ARARGEQI0T22

ARARGEQD44404

ARARGEOAZIYS

ARARGEO33449

ARARGED32714

ARARGENZ2862

ARARGEDIZGRS

ARARGEDIZE4

ARARCENZI456

ARARGEQ] 346!
ARARCGEDI 633
ARARGEQS2136
ARARGEQ32409
ARARGED32373
ARARGEQIZ07S
ARANRGEU2EE)

ARARGEO32084
M/A

N/A
NIA

ARPOSSRIBVOA

ARARCEG43919

ARARGEOA3016

AKARGEQM 72

ARPI49E] DFIOL

ARARGEN43E9}

ARARGEQ44057

ARARGEDH2 14

ARARGENRITE]

ARARGEO3EES

ARARGEOLA0E5
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Debit Consolidation Bonds, Argentine nosas 2™
Series (Pro 3) Amonizing Payment Coupon dus

Tebruary 2002 ! ARARGEAZT?
Debr Consolidation Bonds, Argenting pasos 3

Sares (o 5) Amorzing Paymear Coupon dus

Faawary 2002 ‘ ARARGEDIIRES
Dbt Consulidation Bonds. Argentine peses 3°

Sertes (Pro 5} ARARGEOILIES
Dbt Consolidarion Bonds, Argenting pesos 3

Series (Pro 9 Paymunt Coupon duc January

2002+ ARARGED33225
Dbt Consolidation Sends, Arggntine pesos 5"

Sariws (Pro 3y ARARGEQAIE44
Dxerechos Creditorios WA
Ferrobonas ARARGERIONSE
Global Hends, Argentme posos 10% 200 1-2004

and 129 2004-200 due 2008 X30130278467
Hydrocarbon Boyaltes Resirusturing Bonds AFRARGEQ3IONI 14
{Tydrocarbon Rayaitics Restructuring Ronds,

Amoemizing Payment Covpons January 2002 ARARGEN408]
Hydrocarbon Royalties Restcring Bonds,

Amortizing Paymeent Coupens February 2002 ARARGEG43907
slyurecarbon Royahics Resmacturing Bonds,

Asnormizing Bayment Coupans Murch 2002 ARARGEOA 36
Lews Biog due July 2002 Nia

Ledr el Tesora 90 due March 2002 ARARGEO3Z 134
Letrn del Tesore 105 dug Frbruary 2002 ARARGEQ33738
Letra def Tesore 106 due Margh 2002 ARARGEDIZT40
Latra del Tesoro 108 due Fobruary 2002 ARARGE(O33745
Letra del Tosore 107 due Murch 2002 ARARGEC33803
Letras Externgs, Argenting pesos 3,75% dus US040 14AT 71
el USPROSSKAROS
;.SS-%:; Fxpernas, Afpentine pesps 11.75% doe Efgggggéﬁgg
Jugarré, Tixed race Series [ 10,759 due 2002

(HEXAGON IT} /A
Pugard, Axed rate Sories 11 14,758% dug 2002

{(HEXAGOM 11D A
Fagard » Bono del Gobierno Nacional, variable

rute ENCURSTA + 5.8% due 2006 AFRARGEDII34()
Treasury Bonds, apita)ised interest 11,49128%

2000.2020 MN/A

Legenda:

1L capirale ¢ gl interessl non pagati relativi a tale ubbligazione sono stati incorparati in codole smndibili =4 autbnoac ots masteribili.
I ritoleri ¢ Wie obhligazione sogo Enut 2 conterlre ogmi cedels seindibile che la componc per poter validdmems scambiare

Igbhligamons #i sersi dell’Offerta di Seambia.

Rappresent |3 cedola seindibilo per i pugamenti di inferogsi o capitale maturali ¢ now pagati, detenuee come parte delt’obbligazion:

soRogunte,

HALL AL ¢ il (asso di nteresse arpenring applicabils ai deposit 2 termine di valors superfore a 1 milione Ji doliasi,

ENCUESTA & il wsso di inlercsss argenting applicubilz #i deposhi a wrmine di valore inferiors ¢ pari a [ milione di dollari,

Obbligezioni in forma defipitiva per un ammontare in linca capitnle eomplessiva pari a 330.000.000 suro, di cui 312476000 eure

relafivi & obbligeioni immesss in Clearsirenm o 7.524 000 ¢uro relativi & obbligazioni deteuute al di fuor di tule siviema di gestione

ALCEATTATE, ‘

§ o Oublighzioni in ferma definitiva in refaziane alle quali non & possibile determinare I'asmmontare dezanute da singoli ebbligizionists ¢
Pummantare gestito de Claarsream AG.

3 Obbligezioni in forma definitiva o pon demarerinlizatm.

i CObbligaziont in brom definitive per un ammentare (n jines expitale complessivo pari a 650.000.0060 cure, di gui 649 857.000 curo
relativi & obbligudent immasse in Cloarstream & 143 000 curo relativi ¢ obbligazioni inangsss in Atrn sislemi di gestiane acgenlmia.

ar Fad e
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