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ENDE DER SCHULDENKRIS!

Die argentinische Regierung will ihre Gldubiger mit einem Teil ihrer Einlagen a
Priisident Kirchner durch Gerichtsbeschliisse zu stoppen. Ecuador plant erstmals se

Glaubiger wollen Argentinien

Von Nina Luttmer, Franldurt

er argentinische Prisident
Néstor Kirchner hat das
Schuldenproblem seines
Landes als geltst bezeich-
net. Doch die Anleger, die die argen-
tinische Umtauschofferte abgelehnt
haben, wollen das Land mit Pfan-
dungen unter Druck setzen. Der ge-
fahrlichste Gegenspieler Argenti-
niens ist dabei JS-Muitimilliardsr
Kenneth Dart, der Anleihen iiber
740 Mio. § besitzt. Seine neueste For-
derung: Argentinien soll bis zu
61 Mrd. 3, die es 2001 und 2002 aus
der USA in die Schweiz verschoben
hat, in die USA zuriickiransferieren.
Zusétzlich will er argentinische Ver-
migenswerte pfanden.

Damit steht Pridsident Kirchner
trotz erfolgreicher Umschuldung vor
neuen Problemen. Am vergangenen
Freitag war die Prist, seit Dezember
2001 unbediente argentinische An-
leihen mit einem Verlust von 70 Pro-
zent flir die Gl3ubiger in neue Bonds
umzutauschen, abgelaufen. Exper-
ten schitzen, dass 70 bis 80 Prozent
der Glaubiger die Tauschofferte ak-
zeptiert haben. Das offizielle Ergeb-
nis wirrde gestern Abend von der Re-
gierung in Buenos Alies verkiindes,

»Die 20 bis 30 Mrd. §, die nichit ge-
tauschtwurden, konnten fiir Argenti-
nien ein Problem bleiben”, sagte
Glinter Kdhne von der Dresdner
Bank Lateinamerika. Dart hat bereits
ein Gerichtsurteil erwirkt, das Argen-
tinfen zur Zahlung und zur Offente-
gung alle Vermébgenswerte in den
USA verpflichtet. Seitdem suchen
seine Anwilte nach Pfin-
dungsobjekten. ,,Pas Gute
an diesem Gerichtsurtet
ist, dass es auf ewig.
besteht. Irgendwann
wird Argentinien
wieder Vermogens-
werte in den USA
haben®, so Darts
Rechitsanwalt

David W. Rivkin. Schon bei den Umn-
schuldungen in Brasilien und Ecua-
dor. bewies sich Dart als zdher Ver-
handler und machte Gewinne von
bis ‘zu 170 Prozent. ,Die argentini-
schie Tauschofferte war fitr ihn nicht
attraktiv”, sagte Rivkin,

Deutsche Anleger stehen -parat,
falls Dart erfolgreich sein solite,
~Wenn die Anwilte Vermogenswerte
in den USA finden, werden wir An-
spriiche geltend machen”, sagte
Bernd Jochem, Rechtsanwalt bei Rot-
ter Rechtsanwilte in Miinchen. Das
Biire vertritt einen deutschen Anle-

Argentiniens Prisident Néstor Kirchner gibt sich als Sieger der Umschuldung — die Anleger wolfen |

Beslin sind B850 000 € eingefroren.
Derzeit erlassen deutsche Gerichte
aber keine Pfandungsbeschliisse
mehr gegen Argentinien. Das Bun-
desverfassungsgericht sold entschei-
den, ob das Land auf Basis des Staats-

sellschaft die Argends
Zwingen will. ,Wir

Kieinksieg fiihren, b
uns Wadenbeifier losy
Koch. Rechtsanwiite .
und den USA priife:

notstands Zahlungen an Anlegerver-  Zinszahlungen auf dis
weigern darf. Erstim Dezember 2004  schuldeten Anlethen
hat Argentinien den Staatsnotstand den kéinnen. Im neu
um ein Jahr verldngert. ,\Wenn Kirchi-  spekt macht Argentir
ner aber sagt, dass die Zahlungsfii-  dieses Risiko aufme
higkeit wiederhergestelit ist, gibt es  werden Argentinien d

hen um die Ohren f
werden Geld nachs

keinen Notstand meh:", sagte Rolf
Koch, Initiator der Abdreco, einer Ge-

ger in der einzigen Sammelklage
gegen Argentinien, die in den USA
zugelasgen worden ist. Auch deut-

sche Gerichte haben mehrfach gegen

Argentinien entschieden. Auf
das frithere Botschafis-
gelinde in Bonn
sind drei Arresthy-
potheken iber ins-
gesamt - 420.000.€
‘eingetragen, auf dem
Botschaftskonte  bei
h ank

| Gegenwehr Glaubiger, die
- die Umtauschofferte Argenti-
filents ablehien, droher dern
Lang mit Pfandungen von Kon-
. tehund Vermigenswerten.
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ger mit einem Teil ihrer Efnlagen abfinden. Die Investoren dagegen versuchen,

stoppen. Ecuador plant erstmals seit dem Zahlungsausfall 1999 wieder Anleihen

rgentinien in die Knie zwingen

50 000 € eingefroren.
en deutsche Gerichie
Pfandungsheschliisse
agentinien. Ilas Bun-
sgericht soll entschei-
nd auf Basis des Staats-
lungen an Anleger ver-
irstim Dezember 2004
:n den Staatsnotstand
tlingert. .Wenn Kirch-
dass die Zahlungsfs-
‘hergestelit ist, gibt es
:nd mehr”, sagte Rolf
der Abdreco, einer Ge-

Sieger der Umschuldung - die Anleger wollen jedoch Staatsvermbgen pfinden

sellschaft die Argentinien in die Knie
zwingen will -, Wir werden einen
Kleinkrieg fithren, bis Argentinien
uns Wadenbeiffer loswerden will”, so
Xoch. Rechtsanwiilte in Deutschiand
und den USA priifen auch, ob die
Zinszahlungen auf die neuen, umge-
schuldeten Anleihen gepfindet wer-
den kiinnen. Im neuen Anleithepro-
spelt macht Argentinien explizit auf
dieses Risiko aufmerksam. ,Dann
werden Argentinien die neuen Anlei-
hen um die Ohren fliegen, und sie
werden Geld nachschiefien”, hofft

Kach, Sollte das Land mit ganz neuen
Anteihen auf die internationalen Ka-
pitalmdrkte rzuriickkehren, iiberlegt
Kochauch, die argentinischen Forde-
rungen gegenitber den konsortial-
fiihrenden Banken zu pfinden.

Ats den Prozessen hat Argentinien
gelernt: Besitzer der nmeuen umge-
schuldeten Eurc-Anleihen diirfen
nicht mehr wie bislang in den USA,
Deutschland und Argentinien, son-
dern nur noch in England klagen.

WWW.FTL.DE/ARGENTEINIEN

ECUADOR

Neue Anleihen

E rstmals seit dem Zahlungsaus-
fall 1999 plant Ecuador wieder
die Ausgabe von Staatsanleithen.
Man wolie fiinf-, acht- und zehn-
jihrige Bonds im Volumen von
750 Mio. $ am Kapitalmarkt plat-
zieren, sagte Zentralbankprisident
Angel Cordova, Noch im Verlauf
des Mirz soll dafiir ein Banken-
konsortiwm apfgestellt werden.
Auch die Deutsche Bank soll zu
den Interessenten gehoren,

~Die Chancen fiir eine erfolgrei-
che Bmission stehen gut®, sage
Gilinter Kéhne, Analyst bei der
Dresdner Bank Lateinamerika. .Die
Mirkte sind zur Zeit sebr aufnah-
meféhig, und Ecuadors Finanzie-
rungslage hat sich stabilisiert.” So
sagten die Interamerikanische Ent-
wickiungsbank und die Weltbank
der Land filr 2005 Kredite in Héhe
von 400 Mio, § zu. Auch die Aus-
landsverschuldung ist seft 2062 von
264 Prozent auf 199 Prozent der Bx-
porte gefailen. Ecuador, das 2004
ein Wachstum von 6,8 Prozent ver-
buchte, profitiert vorn hohen Preis
fiir sein wichtigstes Exportgut, das
Rohil. Im Januar hatte Standard &
Poor’s Ecuados Rating von ,CCC+"
auf ,.B-" angehoben. Claus Hecking
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Préisident Kirchner und die
beste Verhandlung der Welt

Von Ingo Malcher, Buenos Aires

n gesteigertem Selbstvertrauen
fehlt es Argentiniens Prisident
Néstor Kirchner nicht. Stolz verliin-
dete er am Dienstag vor dem Kon-
gress:, Unser Land hat die Zahlungs-
unfahigkeit hinter sich gelassen*.
Und mit den Worten ,es war die
beste Verhandlung in der Welige-
schichte”, lobte er sich und seine
Mannschaft, als vergangene Woche
bekannt wurde, dass etwa 75 Prozent
- der Glaubiger Argentiniens am
Schuldentausch  der

Blamit aber nicht genug. Seit drei
Jahren streitet sich Kirchner mit den
in den 90er-Jahren privatisierten Ver-
sorgungsbetrieben, die nach der Ab-
wertung des Peso im Jahr 2001 auf
eine Erhdhung der Preise dringen —
bislang vergeblich. Doch inzwischen
hat sich der Internationale Wih-
rungsfonds (IWF) des Themas ange-
nommen und wird méglicherweise
ein Abkommen mit Argentinien, bei
dem es im zweiten Halbjahr um die
Zahlung von 7 Mrd. § geht, von ei-
nem Entgegenkommen Kirchners
gegenitber den Ver-

Regierung teilgenom-
men und dabei elnem
Abschlag von durch-
schnittdich 70 Prozent
auf die Titel akzeptiert
haben. Mit dieser Vor-
aussetzung wird Ar-
gentinien jetzt seinen
Schuldendienst wie-
der aufnehmen,.

Die Wiederaud-
nahme, des Schulden-
dienstes ist fisr Kirch-
nexr Chance und Ri-
siko  zugleich. Drei
Jahrelang hat Arpenti-
nien weder Schulden
noch Zinsen an private Anleiheglgu-
biger bezahlt. Seit der schweren
Wirtschafts- und Finanzkrise Ende
2001 hat sich die Wirtschaft des siid-
amerikanischen Landes erholt. In
den vergangenen Jahren verzeich-
nete Argentinien jeweils acht Prozent
Wirtschaftswachstum. Doch wie sta-
bil dieses Wachstum ist, wird sich
jetzt zeigen, da Argentinien den
Schuldendienst wieder aufnimmst.

An Problemen fehlt es nicht. Kopf-
zerbrechen diirfte Kirchner der Ver-
fall der Commodity-Preise bereiten,
die Argentinien noch bis vor kurzem
hohes Wachstum beschert hatten.

Argentinien in Not

Rezassion 2001 begann eine
tiefe Wirtschaftskrise, die Be-
vilkerung verarmte rapide.

Wahrungskrise Im Aprit

2002 schigssen die Sanken
alte Konten, der Handel mit
Devisen wurde ausgesetzt.

Sciudden Die Welthank ver-

weigerte im November 2002

dem Land neue Kredite, als es
800 Mio. $ schuldig blieh.

sorgern abhiingig ma-
chen. Auch die Infla
tion kénnte filr Kirch-
ner zur Falle werden.
Beretts im Januar 2005
stieg die Teuerungs-
rate deutlich an. Der
3konom Juan Liach,
Professor an der Uni-
versidad Austral von
Buenos Aires, rit da-
her zu einer ,sirengen
Fiskalpolitik”.

141 Mrd. $ Schulden
hat Argentinien nach
immer, etwa 80 Pro-
zent des  Bruttoin-
landsprodukss. Doch jetzt ist derWeg
filr neue Investitionen frei. Javier Al-
varedo von der Consultingfirma MVA
erwartet ,griines Licht fiir viele aus-
ldndische Projekie in Argentinien”.

Doch trotz des Optimismus ist das
Bruttoinlandspredukt bislang noch
nicht wieder auf dem Niveau von
1998 angekommen. Und noch ein
Problem gibt es mit der Regierung
Kirchner, das Investoren fernhalten
kénnte. Wie drastisch die Neuorien-
tierung seiner wirtschaftspolitischen
Strategie nach dem Ende der Schul-
denkrise ausfallt, ist bislang véllig
unkiar.




