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I, Professor Herve Synvet, of 101 rue de Prony, 75017 Paris, France, WILL SAY as 
follows: 

I. QUALIFICATIONS 

1. I, Herve Synvet, domiciled at 101, rue de Prony, 75017 Paris, France, have a doctorate 
in law and am an agrege in private law. I am Professor at the Universite Pantheon-
Assas (Paris II), where I am the director of the Master's program in banking and 
financial law. I specialise in banking law and commercial law, including in their 
international aspects. 

2. A copy of my curriculum vitae is attached to this opinion as Annex A. 

II. INTRODUCTION AND BACKGROUND 

3. I have been retained by Ropes & Gray International LLP, acting on behalf of CVI 
GVF (Lux) Master Sari, Hutchinson Investors, LLC, Burlington Loan Management 
Limited, and their relevant affiliates (together the Senior Creditor Group), to 
prepare this opinion to assist the Court in its consideration of the Lehman Brothers 
International (Europe) Waterfall II application. A copy of the instruction letter is 
attached to this opinion as Annex G. 

4. The purpose of this opinion is to explain the principles of French law relevant to the 
interpretation of the late interest rate provisions stipulated in the AFB Master 
Agreement for Foreign Exchange and Derivative Transactions (1994), the AFTB 
Master Agreement for Repurchase Transactions with Delivery of Securities (1994), 
the FBF Master Agreement Relating to Transactions on Forward Financial 
Instruments (2001) and the AFTI Master Agreement for Loans of Securities published 
by the Association Frangaise des Professionnels du litre in February 1997 (together 
the Master Agreements). 

5. In producing this opinion I understand that my duty is owed to the Court and I 
understand that this duty overrides any obligation to the parties who have engaged me. 
I have complied with this duty and will continue to comply with it. 

6. I also confirm that I am aware of the requirements of Part 35 of the Civil Procedure 
Rules, the Practice Direction to Part 35 and the Guidance for the Instruction of 
Experts in Civil Claims 2014. 

7. The facts and matters, upon which my expert opinion is based, including relevant 
provisions and details of English law, have been provided to me by Ropes & Gray 
International LLP. 

8. Waterfall II involves an application to the English High Court by the Administrators 
of LBIE on a number of questions that impact on the nature and extent of creditors' 
entitlements to a share in the surplus assets in LBIE's estate now that creditors' 
provable debts have been paid in full (the Waterfall II Application). 



9. The following entities were selected as original respondents in the Waterfall II 
application: 

(i) The Administrators; 

(ii) Burlington Loan Management Limited, part of the DK group (Burlington); 

(iii) CVI GVF (Lux) Masters Sari, part ofthe CarVal group (CVI); 

(iv) Hutchinson Investors, LLC, part of the Baupost group (Hutchinson); 

(v) Wentworth Sons Sub-Debt SARL, a joint venture comprising the US parent 
company Lehman Brothers Holdings Inc. and the hedge funds King Street and 
Elliott (Wentworth); and 

(vi) York Global Finance BDH LLC (York). 

10. Burlington, CVI and Hutchinson hold between them large exposures under swaps 
with LBIE documented under: 

(i) English law governed ISDA Master Agreements; 

(ii) French law governed Master Agreements; and 

(iii) German law governed German Master Agreements. 

11. I have been informed that the key French law issues in the Waterfall II application 
are: 

(i) whether each of 'default interest' pursuant to clause 9.1 of the FBF Master 
Agreement and the AFB Master Agreement; the Late Interest Rate' as such 
term is defined in the AFTB Master Agreement; and/or 'Late Payment Interest' 
as such term is defined in the AFTI Master Agreement, are capable of being a 
'rate applicable to the debt apart from the administration' for the purposes of 
Rule 2.88(9) ofthe Insolvency Rules 1986 (Issue 22); 

(ii) whether the 'party' that receives the interest referred to in Issue 22 above 
pursuant to the FBF Master Agreement, the AFB Master Agreement, the 
AFTB Master Agreement and the AFTI Master Agreement refers to LBIE's 
original contractual counterparty or to a third party to whom LBIE's original 
contractual counterparty has transferred (by assignment or otherwise) its rights 
under the relevant agreement (Issue 23); 

(iii) whether the terms 'overnight refinancing rate of the Party' in clause 9.1 as it 
appears in the FBF Master Agreement and the AFB Master Agreement; the 
'highest rate offered by the financing of the beneficiary of the late payment' 
and 'the average of the overnight rates that would be offered to the beneficiary 
of the late payment during the relevant period' in the AFTB Master 
Agreement; and 'the average of the daily rates to which the recipient of the 
payment has access during the relevant period' as it appears in the AFTI 
Master Agreement, should only be ascertained with reference to the actual or 
asserted cost of the payee or may be ascertained in other ways (Issue 24); 



(iv) whether only the 'party' pursuant to Issue 23 or another party authorised to act 
on behalf of the 'party' can provide determination and notification of its cost of 
funding (Issue 25); and 

(v) what is the applicable standard, if any, by reference to which any statement by 
the party as to its 'overnight refinancing rate', 'average of the call money rights 
available' and 'average of daily rates to which it has access' is constrained 
(Issue 26). 

12. On 21 November 2014, the High Court made an order that the Senior Creditor Group 
and Wentworth may adduce and rely upon expert evidence for the purposes of 
assisting the court with determining Issues 22-26. Following this order, Wentworth 
and the Senior Creditor Group together with the Administrators agreed a list of 
questions to be addressed by experts in relation to Issues 19 to 26 (the Agreed 
Questions). The Agreed Questions include questions on Issues 23, 24 and 26 to be 
put to the parties' respective French law experts (the French Law Questions). 

13. This report expresses my expert opinion on the answers to the French Law Questions. 

14. According to the most recent information Ropes & Gray International LLP have 
provided me with, I understand that the master agreements to consider for this 
analysis are the following: 

(i) The AFB Master Agreement for Foreign Exchange and Derivatives 
Transactions (dated 1994) (French language version) (Annex C): 

(ii) The AFTB Master Agreement for Repurchase Transactions with Delivery of 
Securities (dated 1994) (bilingual, French language version reviewed) (Annex 
D); 

(iii) The FBF Master Agreement relating to Transactions on Forward Financial 
Instruments (dated 2001) (French language version) (Annex E); and 

(iv) The AFTI Master Agreement for Loans of Securities (dated 1997) (French 
language version) (Annex F).1 

III. REPORT 

Issue 23 - Does the "party" that receives the interest referred to in Issue 22 pursuant to 
each of the Master Agreements (as defined below) refer to LBIE's original counterparty or 
to a third party to whom LBIE's original contractual party has transferred (by way of 
assignment or otherwise) its rights under the relevant agreement? 

15. This issue raises the five following agreed sub-questions: 

23.1 What rules or principles of construction govern and apply to the interpretation 
of commercial contracts such as the Master Agreements? 

23.2 What modes of transfer of a contract or a claim exist under French law? 

The Master Agreements considered do not take into account any changes which may be brought by the parties to the Master 
Agreements in the schedules to these Master Agreements. 



23.3 What is the effect of a cession de creance (assignment of receivable) under 
French law? And what is the position of a transferee of rights pursuant to a 
cession de creance as against the original "non-transferor" counterparty? 

23.4 Can the transferee of a claim transferred pursuant to a cession de creance 
recover more from the original non transferor counterparty than the transferor 
could have recovered (for instance, on the basis of the nemo plus juris 
principle)? 

23.5 Is there a principle of French law under which an assignee of a claim shall also 
benefit from the "ancillary rights" {droits accessoires) attached to the claim? If 
so, what is the scope of the principle and what "ancillary rights" can the 
assignee of a claim claim? 

16. The interest referred to in Issue 22 is either 'default interest', 'Late Interest Rate', or 
'Late Payment Interest', as such terms are defined in the Master Agreements (see 
paragraph 1 l(i) above). 

17. I will first answer each of the five sub-questions set out above and then express my 
opinion on the Issue 23. 

23.1 What rules or principles of construction govern and apply to the interpretation of 
commercial contracts such as the Master Agreements? 

18. Under French law, Articles 1156 and seq. of the French Civil code provide rules for 
the interpretation of contracts. These rules apply to any contracts including 
commercial ones. The most important rule is the one set out under Article 1156 which 
provides that in interpreting any agreements, one has to seek to identify the common 
intention of the contracting parties, rather than the literal meaning of the terms which 
are used2. The following articles illustrate this general principle (e.g. Article 1157: 
when there are two possible meanings for the same clause, it shall be understood in a 
way which may produce some effect, rather than be understood in a way which would 
have no effect3). 

19. These principles have been called a "recipe"4 and should be used as interpretation 
guidelines by the courts. However, these provisions are not binding upon judges, the 
French case law does not recognise an imperative nature to them and judges have the 
ability to depart from the provisions: a lower court which departs from these 
provisions does not expose itself to the censure of the French Cour de cassation5. 

20. Consequently, under French law, the interpretation should be done in concrete, in 
other words, by considering the intention of the parties themselves and not in 
abstracto, by considering the intention of any person who might be in the same 
position as such parties. The interpretation will depend on the particular circumstances 

Article 1156: "0« doit dans les conventions rechercher quelle a ete la commune intention des parties contractantes, plutot que de 
s'arreter au sens litteral des termes". 

Article 1157: "Lorsqu'une clause est susceptible de deux sens, on doit plutot I'entendre dans celui avec lequel elle peut avoir quelque 
effet, que dans le sens avec lequel elle n'en pourrait produire aucun". 

A. B£nabent, Droit des obligations, 14lh £d., LGDJ, Paris, 2014, n 0 273. 

Cass.civ.l4'5, 6 March 1979, n 0 77-14.827, Bull.civ. I, n081, p. 66 ; Cass.com, 19 January 1981, n079-14.485, Bull.civ. IV, n°34, p. 25. 

6 



of the case that the lower courts will consider on a case-by-case basis; such 
circumstances are those that inform the parties' common intention. 

21. To the extent that the interpretation is to be considered on a case by case basis, there is 
in principle no room for appeal to the French Cour de cassation. The French Cour de 
cassation sets out that the lower jurisdictions have a sovereign power to interpret the 
provisions of French law governed contracts. 

22. However, when a clause is "clear and precise" (in other words it is not possible to 
give to this clause a different meaning and there is no ambiguity about it on the face 
of the document) the judges cannot give to such clause another interpretation with the 
aim of giving effect to the common intention of the contracting parties. The French 
Cour de cassation considers that if a lower court gives another interpretation to a clear 
and precise clause it is a violation of the binding effect of the contract and the French 
Cour de cassation can then use its power of censure to reverse such judgment 
(censure for denaturation). 

23.2 What modes of transfer of a contract or a claim exist under French law? 

23. Apart from special situations none of which is relevant for current purposes, there are 
five modes of transfer of a claim under French law6: 

(i) the assignment of receivables governed by articles 1689 and seq. ofthe French 
Civil code; 

(ii) the assignment of receivables governed by Article L. 211-37 of the French 
Monetary and Financial code, which applies when the receivables relate to 
financial obligations; 

(iii) the assignment of receivables (Dailly assignment) governed by articles L. 313-
23 and seq. of the French Monetary and Financial code, a mechanism by 
which only a credit institution can be assignee; 

(iv) the assignment of receivables to securitization vehicle governed by articles L. 
214-169, IV of the French Monetary and Financial code; and 

(v) subrogation, governed by articles 1249 and seq. of the French Civil code, 
under which the rights of the creditors are transferred to the person who has 
paid the creditors' receivable[s], up to the amount thus paid. 

24. The main difference between assignment of receivables governed by articles 1689 and 
seq. of the French Civil code and assignment of receivables governed by Article L. 
211-37 of the French Monetary and Financial code relates to perfection of the 
assignment: in the first case, a notification of the assignment, by a bailiff, to the 
assignee, is necessary; in the second case, it is sufficient to inform the debtor, by any 
way . 

I only deal in this report with assignments as a matter of French law. If the assignment agreement was governed by English law, it 
would be English law that would determine the characterisation and effect of the assignment. 

Article L. 211-37, first sentence : « La cession de creances afferentes aux obligations fmancieres mentionnees a Varticle L. 211-36 est 
opposable aux tiers du fait de la notification de la cession au debiteur ». 



25. These modes of transfer have the same effect on the transfer of the ownership of the 
receivable (subject to the limit of the amount paid under the subrogation), and, in my 
opinion, the question remains the same in respect of default interest in respect of each 
type of transfer. Please note that the rest of this opinion will be based upon the 
hypothesis of a French assignment of receivable referred to in paragraphs (i) and (ii) 
above. 

26. The French Civil code does not contain any specific rule for the assignment of 
contracts (as opposed to the assignment of the receivable) but this mechanism (cession 
de contrat) (which, during the life of the contract, substitutes a third party for the 
initial contracting party) is used under French law based on the principle of 
contractual freedom (liberie contractuelle). The main difference between such 
mechanism and the assignment of receivable is that the assignment of contract is not 
only a transfer of rights but also the replacement of one initial contracting party by a 
third party which will be considered as a party to the initial contract. 

27. On the other hand, Article L. 211-37 of the French Monetary and Financial code 
mentions specifically the assignment of contracts relating to financial obligations. 
Financial obligations include derivative instruments8. 

28. Lastly, back-to-back agreements (such as sub-participations), which are conceived to 
produce the same economic effect as transfers of receivables, should also be noted. In 
such a case, the initial counterparty remains the counterparty to the relevant contract 
and separately enters into another agreement with the ultimate beneficiary pursuant to 
which it undertakes to pay over any sums that it receives from its debtor under the 
first contract. In this case, there is no assignment of receivable or of contract. Given 
the fact that no assignment has taken place, a back-to-back agreement does not raise 
any issues regarding the construction of the default interest clauses of the Master 
Agreements. The initial counterparty remains a party to this agreement and is the 
holder of the receivable constituting default interest. The receivable will be calculated 
in accordance with the provisions of the Master Agreements and no issues or 
ambiguities arise. The sums received by the initial counterparty should then be paid 
over to the ultimate beneficiary pursuant to the conditions of the back-to-back 
agreement. 

23.3 What is the effect of a cession de creance (assignment of receivable) under French 
law? And what is the position of a transferee of rights pursuant to a cession de creance 
as against the original "non-transferor" counterparty? 

29. The main effect of assignment of a receivable is the transfer of ownership: the 
assignment transfers the ownership of a receivable to the assignee which becomes the 
owner of the original receivable, and not the owner of a new receivable. There is a 
change of creditor but the receivable remains the same. The assignee can claim 
against the debtor the total amount of such receivable. 

30. Pursuant to Article 1692 of the French Civil code, the sale or assignment of a 
receivable includes its ancillary rights such as securities, privileges and mortgages9. 

" Article L. 211-37, second sentence : « La cession de contrats afferents aux obligations fmancieres mentionnees a I'article L. 211-36 est 
opposable aux tiers du fait de I 'accord ecrit des parties ». 

' Article 1692:"Z.a vente ou cession d'une creance comprend les accessoires de la creance, tels que caution, privilege et hypotheque. 
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31. Several judgments of the French Cour de cassation have applied this principle. For 
example, in a judgment dated 10 January 200610, the first civil division stated that the 
effect of the assignment of receivable "is, by operation of law, the transfer of any 
ancillary rights of the receivable thus transferred'. 

32. Another judgment rendered on 24 October 2006" states that "the assignment of a 
receivable transfers to the assignee the rights and claims belonging to the assignor and 
attached to the assigned receivable and, notably, unless otherwise agreed, the 
contractual or tortious liability claims which are attached to it". 

33. Among the ancillary rights attached to the assigned receivable is the interest. It has 
been said in a major study12 about the ancillary rights of a receivable: "the indexation 
clauses and the default interest clauses are undeniably ancillary rights attached to a 
receivable,,. 

34. The reason is illustrated by a judgment rendered by the French Cour de cassation on 3 
May 1978yi about subrogation: "but given that the effect of the subrogation is to make 
the subroge holder of the receivable, with all its benefit and ancillary rights, the 
judges in appeal were well founded to allocate to the Caisse de Garantie des Notaires, 
conventionally subrogated to the rights of the initial creditors of the Societe de 
Renovation Urbaine, contractual interest on these receivables due and payable after 
the date of the subrogation payment and allow the Caisse after such date, the benefit 
of the compounded interest clauses and indexation clauses set out in the initial 
contract". 

35. When applied to default interest, these principles lead to the introduction of a 
distinction between default interest accrued before the assignment of a receivable and 
default interest accrued after the assignment of the receivable. 

36. Default interest accrued before the assignment of a receivable constitutes a separate 
receivable. The unpaid creditor holds two receivables, one in relation to the principal 
and the other for the interest. It makes sense for the creditor to transfer his two 
receivables simultaneously, but he can also transfer only one and keep the other. 

37. For default interest accrued after the assignment of the receivable, the theory of 
ancillary rights will apply. The receivable is transferred with its ancillary rights, i.e. 
including the right to receive default interest at a rate specified in the contract. 

38. Regarding the debtor (i.e. in this case Lehman Brothers International (Europe)), the 
assignee is in the same legal position as the assignor and can enforce his right in the 
same way as the assignor would have done, and benefit from the guarantees and 
interest attached to the receivable (which are ancillary). 

1 0 No03.17.839, Bull.civ. 1, n06, p.5. 

" ^04.10.231, Bull.civ. I, n0433, p.372. 

1 2 M. Cabrillac, Les accessoires de la creance. Etudes A. Weill, Dalloz-Litec, Paris, 1983, n 0 22. 

1 3 N° 76-14.384, Bull. civ. I, n 0 173, p. 138. 
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23.4 Can the transferee of a claim transferred pursuant to a cession de creance recover 
more from the original non transferor counterparty than the transferor could have 
recovered (for instance, on the basis of the nemo plus juris principle)? 

39. The principle nemo plus juris (which is precisely: nemo plus juris ad alium transfere 
potest quod ipse habet) is applicable under French law. When applied to the 
assignment of a receivable it means that the assignee receives and benefits from the 
same contractual rights that the assignor enjoyed and that the assignee's contractual 
rights cannot exceed the rights that the assignor possessed i.e. the assignor cannot 
have transferred more than he had. But the question remains what was or is the extent 
of those rights which have been transferred. Technically, the debtor can raise against 
the assignee any exception and defence he had against the assignor: e.g. invalidity of 
the contract which gave rise to the receivable, limitation, payment already made, 
invoking non-performance of its obligations, etc. 

40. To my mind, the principle nemo plus juris should not prevent the provisions of a 
default interest rate from applying different characteristics depending on the ultimate 
beneficiary of the receivable. That is to say, whilst the rights and obligations remain 
the same, the amount of interest payable by reference to the rights assigned may vary 
depending on the factual circumstances in which the interest payable is calculated. 
Just as a reference interest rate may vary from time to time, so too may aspects of the 
interest calculation dependent on the identity of the party to whom interest is paid. As 
a result of such clause, the amount of interest paid by the debtor will certainly increase 
when the rate increases due to the characteristics of the assignee (for example, in our 
case, the overnight refinancing rate of the assignee may be higher than that of the 
assignor). Nonetheless, the legal position of the debtor is not worse; he agreed that by 
signing the contract to this clause pursuant to which the rate of the default interest will 
be different depending on of the holder of the receivable. The same clause is 
applicable before and after the assignment. Absent a prohibition on assignment, the 
rights were always assignable in accordance with the terms of the contract and there is 
no violation of the principle nemo plus juris. 

41. Moreover, under French law other situations exist where the assignment has a 
negative impact on the position of the debtor. For example, after the assignment, the 
debtor cannot raise against the assignee the extinction of its debt by set-off against a 
receivable due from the assignor if the conditions for the set-off are not met before the 
assignment. The assignment deprives the debtor of an opportunity to use the set-off. 
This is a deterioration of the situation of the debtor which has always been permitted 
by French law. 

23.5 Is there a principle of French law under which an assignee of a claim shall also 
benefit from the "ancillary rights" (droits accessoires) attached to the claim? If so, what 
is the scope of the principle and what "ancillary rights" can the assignee of a claim 
claim? 

42. As referred to above in this analysis, under French law, the assignment of receivable 
comes with the assignment of the other ancillary rights which include, in particular the 
right to collect the default interest at the contractual rate, if there is one. I refer to sub-
question 23.3 for the complete explanation. 

10 



The interpretation of the Master Agreements 

43. Under French law, the default interest is in principle the legal rate. Pursuant to Article 
1153, para. 1 of the French Civil code, for obligations consisting only of the payment 
of a certain sum of money, damages resulting from delay in the performance of such 
obligation shall only consist of a judgment for the payment of interest at the statutory 
rate, except for the special rules concerning trade and personal guarantees 
(cautionnement)14. 

44. However, the provisions of Article 1153 of the French Civil code are not mandatory. 
The parties may agree to another rate provided that it is not usurious. That is the case 
in the Master Agreements that Ropes & Gray International LLP provided me with. I 
have analysed below each of their default interest clauses. 

The AFB Master Agreement for Foreign Exchange and Derivative Transactions (1994) 

45. The applicable clause of this Master Agreement is clause 9.1 which is drafted as 
follows: 

"In the event of a delay in payment by one of the Parties of any amount due under the 
Agreement, such Party shall pay to the other default interest which shall be due 
without notice, and which shall be calculated on such sum from and including the 
date on which the payment should have been made to but excluding the date of 
effective payment, at the overnight refinancing rate of the Party entitled to receive 
the relevant amount, in the relevant Currency, plus one per cent, per annum. Interest 
shall be capitalised if due for a period in excess of a year". 

46. Where an assignment of the contract (cession de contrat) has occurred, this clause 
does not raise any difficulty in its implementation. The assignee becomes a party to 
the contract and consequently, in my opinion, a Party in the meaning of clause 9.1. 
Once the assignment of the contract is implemented, the default interest must be 
calculated at the overnight refinancing rate of the assignee. 

47. The picture is rather less clear for the assignment of a receivable. There are two 
possible interpretations. 

48. The first interpretation takes as its starting point that, in the case of an assignment of a 
receivable, the assignee is not a party to the underlying contract. It becomes the owner 
of the receivable which is thus transferred. Consequently, the assignee cannot be 
considered as a "Party" under clause 9.1. The parties remain the same notwithstanding 
the assignment of the receivable, consequently the default interest shall be calculated 
at the overnight rate of the assignor who has entered into the contract falling under the 
Master Agreement. 

49. The second interpretation emphasizes that Clause 9.1 refers to: "the Party entitled to 
receive the relevant amount". Notwithstanding the use of Party as a defined term, 
after the assignment of the receivable, it is the assignee who is entitled to receive the 

1 4 Article 1153 : « Dans les obligations qui se bornent au paiement d'une certaine somme, les dommages-interets resultant du retard dans 
I'execution ne consistent jamais que dans la condamnation aux interets au taux legal, sauf les regies particulieres au commerce et au 
cautionnement». 
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amount of the assigned receivable. The assignor does not have any right to the 
receivable and is no longer entitled to receive the relevant amount. 

50. The wording of clause 9.1 is unclear on this point, because it does not take into 
account the case of an assignment of a receivable, even though an assignment is 
clearly contemplated by clause 11.4. In order to solve this issue, the right method is to 
consider the common intention of the parties in accordance with Article 1156 of the 
French Civil code. By referring to the rate of the party entitled to receive the relevant 
amount, the parties intend to neutralize the loss suffered by the unpaid creditor; and 
add to it a penalty of one per cent per annum to be supported by the defaulting debtor. 
When the receivable is assigned, it is the assignee who suffers the payment default 
and is obliged to refinance itself to balance its treasury. Consequently one can infer 
that, according to the common intention of the parties, the refinancing rate of the 
assignee is applicable to determine the default interest provided in Clause 9.1 of the 
AFB Master Agreement relating to foreign exchange and derivatives transactions, as 
from the date on which the assignment of receivable became effective against the 
debtor. 

The FBF Master Agreement relating to Transactions on Forward Financial Instruments 
(2001) 

51. Clause 9.1 of this Master Agreement provides that: 

"In the event of a delay in payment by one of the Parties of any amount due under the 
Agreement, such Party shall pay to the other default interest which shall be due 
without notice, and which shall be calculated on such sum from and including the 
date on which the payment should have been made to but excluding the date of 
effective payment, at the overnight refinancing rate of the Party entitled to receive 
the relevant amount, in the relevant Currency, plus one per cent, per annum. Interest 
shall be capitalised if due for a period in excess of a year". 

52. The drafting is identical to clause 9.1 of the AFB Master Agreement relating to 
Foreign Exchange and Derivatives Transactions. Consequently, the interpretation is 
the same. 

The AFTB Master Agreement for Repurchase Transactions with Delivery of Securities (1994) 

53. Clause 11.2.3 of this Master Agreement is as follows: 

"In the event of late payment of the Close-out Balance, the sum in question will be 
increased by the relevant Late Interest which shall become due, ipso jure and without 
any prior notice, and will be calculated on the Close-out Balance from (and 
including) the Termination Date up to (and excluding) the date on which the Close-
out Balance is actually paid'. 

54. Late Interest is defined as: "Interest calculated on any or all amounts, due from one 
Party to the other and not paid, at the interest rate (Late Interest Rate) as defined in 
Appendix I A". 

55. Appendix LA specifies that Late Interest Rate is: 

12 



(i) "For euro the highest interest rate offered by the EUROPEAN CENTRAL 
BANK for the financing of the beneficiary of the late payment"; 

(ii) "For any other Currencies, the average of the overnight rates that would be 
offered to the beneficiary of the late payment during the relevant period". 

56. This last clause sets out two different late payment interests rates, depending on the 
currency used in the contract. When such currency is the Euro, the clause refers to 
"the highest rate offered (...) for the financing of the beneficiary of the late payment". 
When the currency of the contract is another currency, the clause refers to "the 
average of the overnight rates that would be offered to the beneficiary of the late 
payment during the relevant period". No reference is made to the Party entitled to 
receive the payment in Appendix LA (although the contractual definition of Late 
Interest refers to the Party (as a defined term) entitled to receive default interest, the 
word "Party" does not appear in the clause setting out the methods of calculation of 
the default interest). Therefore, there is an even stronger argument that the 
interpretation issue raised by the AFB Master Agreement relating to Foreign 
Exchanges and Derivative Transactions (1994) or the FBF Master Agreement relating 
to Transactions on Forward Financial Instrument (2001) does not apply here. 
Following the assignment of the receivable, the recipient of the payment is necessarily 
the assignee. In order to calculate the late payement interests, it is therefore 
appropriate to use the daily rates to which the assignee has access during the relevant 
period. 

The AFTI Master Agreement for Loans of Securities (1997) 

57. Clause 8.2.4 of this Master Agreement provides that: 

"In the event of late payment of the Termination Balance, the amount of such 
Termination Balance shall be increased by Late Payment Interests, which shall be 
automatically payable without further notice and shall accrue from the Termination 
Date (inclusive) to the date on which the Termination Balance is actually paid 
(exclusive) ". 

58. Clause 11.5 adds: 

"In the event of late payment of any amount, the debtor Party undertakes to pay Late-
Payment Interests in addition to the amount concerned. Such interest shall be due 
forthwith, without further demand. Late-Payment Interests on the overdue amount 
shall accrue from the due date (inclusive) up to the actual payment date (exclusive) ". 

59. Late Payment Interest is defined in the following terms: 

"Interest calculated at the rate specified in the Appendix on any outstanding amount 
due from one Party to the other ". 

60. In the Appendix "Late Payment Interest" is: 

(i) "For French Francs, TMP during the relevant period plus 1% per annum "; 

(ii) "For other currencies, the average of daily rates to which the recipient of the 
payment has access during the relevant period plus 1% per annum. " 
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61. This last clause sets out two different late payment interests rates, depending on the 
currency used in the contract. 

62. When such currency is the French Franc (the Euro, after conversion), the applicable 
rate depends on a public index: TMP. This rate applies irrespective of the person to 
whom the receivable must be paid: i.e. the initial party to the contract, the person to 
whom the contract has been assigned, or the person to whom the receivable has been 
assigned. 

63. When the currency of the contract is another currency, the Appendix refers to "daily 
rates to which the recipient of the payment has access during the relevant period". No 
reference is made to the Party entitled to receive the payment in the Appendix 
(although the contractual definition of Late Payment Interest refers to the Party (as a 
defined term) entitled to receive default interest, the word "Party" does not appear in 
the clause setting out the methods of calculation of the default interest). Therefore, 
there is an even stronger argument that the interpretation issue raised by the AFB 
Master Agreement relating to Foreign Exchanges and Derivative Transactions (1994) 
or the FBF Master Agreement relating to Transactions on Forward Financial 
Instrument (2001) does not apply here. Following the assignment of the receivable, 
the recipient of the payment is necessarily the assignee. In order to calculate the late 
payment interests, it is therefore appropriate, as in the case of the AFTB Master 
Agreement for Repurchase Transactions with Delivery of Securities (1994), to use the 
daily rates to which the assignee has access during the relevant period. 

Issue 24 - Should the terms: (i) "overnight financing rate of the Party" in clause 9.1 as it 
appears in the FBF Master Agreement and the AFB Master Agreement; and (ii) "average 
overnight rates that would be offered to the beneficiary" as it appears in the AFTB Master 
Agreement; only be ascertained with reference to the actual or asserted cost ofthe payee or 
may they be ascertained in other ways? 

64. There are two sub-questions: 

24.1 What rules or principles of construction govern and apply to the interpretation 
of the interest rate provisions in commercial contracts such as the FBF Master 
Agreement, AFB Master Agreement, and AFTB Master Agreement? 

24.2 To what extent, if at all, when the parties have not specified a rate in the 
schedule negotiated between themselves in respect of a French Master 
Agreement or have not modified the rates already provided in the standard 
provisions of a French Master Agreement (such as in the financial parameters 
section), would the French court, in construing the clauses referred to above, 
have regard to a rate published in the inter-bank market in contractual currency 
chosen by the parties, either EONIA (in the case of a Euro selection by the 
parties) or to a rate charged by the European Central Bank for supplying 
liquidity (in the case of a Euro selection by the parties) or a rate equivalent to 
such rate (in the case of a non-Euro selection by the parties) or a rate 
equivalent to EONIA (in the case of a non-Euro selection by the parties) or 
other rates such as a refinancing rate of a party/payee? 
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24.1 What rules or principles of construction govern and apply to the interpretation of 
the interest rate provisions in commercial contracts such as the FBF, AFB, and AFTB 
Master Agreement? 

65. The same principles of construction as are referred to in response to sub-question 23.1 
are relevant in response to sub-question 24.1. Please refer to paragraphs 18-22 above. 

24.2 To what extent, if at all, when the parties have not specified a rate in the schedule 
negotiated between themselves in respect of a French Master Agreement or have not 
modified the rates already provided in the standard provisions of a French Master 
Agreement (such as in the financial parameters section), would the French court, in 
construing the clauses referred to above, have regard to a rate published in the inter­
bank market in contractual currency chosen by the parties, either EONIA (in the case 
of a Euro selection by the parties) or to a rate charged by the European Central Bank 
for supplying liquidity (in the case of a Euro selection by the parties) or a rate 
equivalent to such rate (in the case of a non-Euro selection by the parties) or a rate 
equivalent to EONIA (in the case of a non-Euro selection by the parties) or other rates 
such as a refinancing rate of a party/payee? 

66. Both of the expressions (i) "overnight refinancing rate of the Party" (AFB Master 
Agreement and FBF Master Agreement) and (ii) "call money rates available to the 
Party (AFTB Master Agreement) refer to a rate available to a specific person, i.e. 
they are counterparty specific, referring to the unpaid creditor. Under these conditions, 
one would not be faithfully applying the contract if one were to refer to a published 
rate, such as EONIA, or to a rate applied by the European Central Bank at a 
determined time. The contractual rate of default interest is an individualized rate, 
except when a Master Agreement explicitly refers to a published rate. The contrary 
view, in my opinion, would involve impermissible re-writing of the terms of the 
contract. 

67. In practice, it is therefore necessary to determine the creditor's refinancing rate at the 
time of the payment default or for the relevant period. If the creditor has access to the 
interbank market (which is not the case for hedge funds in France), this can be the 
market rate. If not, a French court, applying the clauses referred to above, would have 
regard to the specific refinancing rate of the payee. 

Issue 26 - What is the applicable standard, ifany, by reference to which any statement by 
the party as to its "overnight refinancing rate", "average overnight rates" and "average of 
daily rates to which it has access" is constrained? 

68. There is one sub-question: 

26.1 What principles of French law and applicable standards, if any, constrain the 
right or power of a party to state or certify any of the above mentioned rates? 

69. This question can be answered in two different ways: 

(a) First, outside of a litigation context, are there any standards (such as one of 
good faith) with which the person who is required to perform the calculation of 
the default interest (as discussed below) has to comply? 
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(b) In the context of French litigation, what are the applicable evidential standards 
as a matter of French civil procedure? 

Applicable standards arising under French Master Agreements 

70. Before considering whether there are any applicable standards arising pursuant to the 
French Master Agreements, it may be helpful to summarise briefly who is required, 
under each of the Master Agreements, to calculate the amount of default interest: 

(a) Under the AFB Master Agreement for Foreign Exchange and Derivative 
Transactions (1994), default interest on amounts due under terminated 
transactions are included in the "Amount Due" which is itself part of the 
"Settlement Amount". This must be calculated as soon as possible by the Non-
Defaulting Party pursuant to article 8.1.1 and notified as soon as possible to 
the Defaulting Party together with determination details pursuant to article 
8.2.1. Such calculations are conclusive as soon as notified and binding in the 
absence of manifest error; 

(b) The same mechanism as is set out in paragraph (a) above applies under the 
FBF Master Agreement relating to Transactions on Forward Financial 
Instruments (2001); 

(c) Under the AFTB Master Agreement for Repurchase Transactions with 
Delivery of Securities (1994), default interest on amounts due under 
terminated Repurchase Transactions is included in the "Amount Due" which is 
itself part of the Close-Out Balance which must be calculated by the Non-
Defaulting Party pursuant to article 11.1 and notified as soon as possible to the 
Defaulting Party together with determination details pursuant to article 11.2. 
Such calculations are conclusive as soon as notified and binding in the absence 
of manifest error; and 

(d) Under the AFTI Master Agreement for Loans of Securities (1997), default 
interest on amounts due under terminated transactions are included in the Due 
Amount which is itself part of the Settlement Amount. This must be calculated 
by the Calculation Agent {Agent de Calcut) according to article 8.2.2 and 
notified as soon as possible to the Defaulting Party together with the 
determination details. Such calculations are conclusive as soon as notified and 
binding in the absence of manifest error. Nothing is provided in the AFTI 
Master Agreement for Loans of Securities: (i) regarding the information which 
should be provided by the relevant party to the Calculation Agent; or (ii) in 
cases in which there are two different Calculation Agents (each party to an 
AFTI Master Agreement for Loans of Securities being authorized to appoint 
its own Calculation Agent), which one is responsible for determining the 
Settlement Amount. As far as (i) is concerned, since agreements must be 
performed in good faith under French law (as to which see below), it seems 
reasonable to believe that the creditor would have to inform the relevant 
Calculation Agent of the average of the call money rates available to it during 
the relevant period. 
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71. In such context, the determination of default interest on amounts due under terminated 
transactions, made by the non-defaulting party or the calculation agent, cannot be 
challenged simply on the basis that is is incorrect, arbitrary or non supported by 
objective evidence. The defaulting party has to demonstrate manifest error, fraud, or 
lack of good faith. 

72. For default interest due on the Settlement Amount, the Master Agreements do not 
specify who is in charge of calculating the interest on the Settlement Amount (Solde 
de Resiliatiori) or, in the case of the AFTB Master Agreement for Repurchase 
Transactions with Delivery of Securities, the Close-Out Balance {Solde de Resiliatiori) 
and do not provide any information on the mechanism for determining that default 
interests other than the calculation method (which is the same as the one used in 
respect of default interest before termination). I understand that the market practice on 
this matter would be for the party who claims the default on the Settlement Amounts 
to perform the calculation. 

73. The question therefore arises as to whether, when performing the calculations referred 
to above, the creditor (or in the case of the AFTI Master Agreement for Loans of 
Securities, the Calculation Agent) would have to apply any particular standards. 

74. As a general principle under French law, pursuant to Article 1134 of the French Civil 
code, agreements must be performed in good faith, which includes according to case 
law a duty of loyalty. With respect to the Master Agreements, the creditor (or the 
Calculation Agent, as the case may be) has to determine in good faith the relevant rate 
and what the quantum of the default interest is or might be. If the amount of default 
interest were to be challenged by the debtor, Article 1315 of the French Civil Code as 
interpreted by French courts would require the creditor to prove not only the existence 
of the default interest claim but also the amount of the debt resulting from it1 5. The 
rules of evidence that would apply in any such litigation are discussed below. 

Applicable standards under French civil procedure 

75. In civil matters, French law does not allow a party to fabricate evidence for itself. A 
party to a suit cannot testify in its own favor: according to Article 199 of the French 
Civil Procedure code, "Where testimonial evidence is admissible, the judge may 
receive statements from third parties that will clarify the disputed facts about which 
they have personal knowledge. These statements will be made by written affidavit or 
gathered by means of an investigation, depending on whether they are written or 
oral"16. Regarding affidavits, Article 201 of French Civil Procedure code provides that 
"affidavits must be made by persons who meet the requirements to be heard as 
witnesses"17. It being impossible for a party to a suit to testify, it will also be 
impossible for it to establish an affidavit for submission before a judge. 

Article 1315: "Celui qui reclame I'execution d'une obligation doit la prouver. Reciproquement, celui qui se pretend libere doit justifier 
le paiement ou le fait qui a produit I'extinction de son obligation". 

Article 199: "Lorsque la preuve testimoniale est admissible, le jugepeut recevoir des tiers les declarations de nature a I 'eclairer sur les 
fails litigieux dont Us ont personnellement connaissance. Ces declarations sont faites par attestations ou recueillies par voie d'enquete 
selon qu 'elles sont ecrites ou orales ». 

Article 201: "Les attestations doivent etre etablies par des personnes qui remplissent les conditions requises pour etre entendues 
comme temoins ». 
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76. Before a French judge, evidence of an "overnight refinancing rate", "average 
overnight rates" and "average daily rates to which it has access" cannot therefore be 
established by means of a statement from the creditor requesting the payment of 
default interests. However, the creditor would be able to provide evidence from 
another source (for example an investment bank or someone with expert knowledge of 
the relevant interest rates). 

77. However, such a situation would not necessarily have to apply if the matter were 
brought before an English judge, even if the substantive question to be answered were 
of French law. Indeed, in French private international law, the rules of evidence 
collection (as opposed to the questions of the burden of proof and the object of 
evidence) are considered to be governed by the law of the forum of the dispute. 
Examining the issue of determining the witnesses whose testimonial is admissible, a 
leading treatise in French private international law states that: "It seems more legally 
correct here to maintain the application of the law of the forum. Indeed, if rules 
governing whether witnesses are fit to testify or not are not simply ordinatoria, it is 
because they touch upon a more serious issue, that ofthe credibility of a witness, upon 
which the law of the forum can hardly compromise".18 

78. Transposing this reasoning to the case of affidavits, it would be appropriate to 
consider that French law does not recognize itself as competent to govern the 
admissibility before an English judge of an affidavit established by a party to the suit. 

rV. STATEMENT REGARDING THE EXPERT'S DUTY TO THE COURT 

79. I have understood that I owe an overriding duty to the court to assist the court by 
providing objective, unbiased opinions within the areas of my expertise and that I 
should not assume the role of an advocate on behalf of the party from whom I receive 
instructions. 

V. STATEMENT OF TRUTH 

80. I confirm that I have made clear which facts and matters referred to in this report are 
within my own knowledge and which are not. Those that are within my own 
knowledge I confirm to be true. The opinions I have expressed represent my true and 
complete professional opinions on the matters to which they refer. 

Prof. Herve Synvet 

Dated: Ao . . 1* i-

1 8 H. Batiffol and P. Lagarde, Droit internationalprive, t. U., 7* ed., 1983, n" 709. 
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7.3. EHets de lo R6siliotion 

ARTICLE 8. Calcul et paiement du Solde de Resiliation 

8 .1 . C d c u l du Solde de Resiliation 

8.2. Nolif icalion et versement du Solde de Resiliation 

ARTICLE 9. Retard de paiemenl ou de Livroison ' 

ARTtCLE 10. Incidences fiscales 

ARTKIE 11. Divers 

11.1. Notifications 

11.2. Paienient dons une monnaie autre que celle pr&vue 
11.3. Non renonciation 
11.4. Cession a un Iters 
11.5. Frais el debours 
11.6. Garanl ie et couvertures 

ARTKIE 12. Durte de la Convention 

ARTICLE 13. Renonciation aux immunites 

ARTKLE 14. lo i applicable, attribution de competence 

CONVENTION-CADRE RELATIVE 
AUX OPERATIONS DE MARCHE A TERME 

La Convention-Cadre |la "Convention") est conclue enlre : 

representee par 

pour son Siege et toutes ses Succursoles, 

et 

representee par 

pour son SiAge et toutes ses Succursales, 

les [Tarties") 

les Parties sont convenues de la prtsente Convention pour regir leurs operations de 
marche a temne, presenles et futures, les globdiser, en prtciser l « principes gfineraux et 
b6n£fi'cier de toutes dispositions legislatives s'y appliquant, notamment les articles 1 et 2 
de la loi du 28 mars 1885, modifiee, sur les marcnes a temne. 
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Article 1 - PRINCIPES GENERAUX DE LA CONVENTION 

1.1. LBS principes generoux de b Convention, (les "Principes Geniraux") sont les suivonts : 

- I'ensemble des operations de marche regies par la Convention (orment un tout pour 
leur resiliation et leur compensation ; 

- les operations de marchfe rfegies par la Convention sont exclusivement celles visees 
a ('article I er de la loi du 28 mars 1885 modifiee, sur les marchfa a terme ; 

- la defai l lance de I'une des Parties donne le droit a I'autre Partie de rfesilier 
I'ensemble des operaKons de march* regies par la Convention, de compenser les 
deKes el creances reciproques y afferentes et d'etablir un solde de rtsiliation 6 
recevoir ou a payer ; et 

- ce solde de rfesiliation est determine selon une m&hode d'evaluation pr&tablie qui 
reflate lo voleur economique des operations de marche 6 la date de leur rfoiliation. 

1.2. Les Parties peuvent, dans b respect des Principes Generoux, modifier les termes de 
la Convention en ulilisanl I'annexe, qui fail partie inttgranle de la Convention, ou par 
voie d'avenant. Ces modifications s'appliquent alors en priority. 

Article 2 - DEFINITIONS 

ADDFTIF TECHNIQUE 

Document 6tabli et public par f Association Fran^aise des Banques reprenanl pour un 
type de Transaction les termes et caraderistiques techniques propres a cette Transaction. 

AGENT 

Person ne (Partie ou tiers) designee pour une Transaction donnee lors de sa condusion et 
dont le role est precise a I'article 5.5. 

CAS DE DEFAUT 

Evenemenl mentionn6 a I'orlicle 7.1. 

Q R C O N S I A N C E NOUVELLE 

Evenemenl mentionne a I'arlicle 7.2. 

CONFIRMATION 

Document qui fait partie inlegrante de la Convention et qui materialise I'accord des 
Par t ies sur les termes d 'une Transac t ion conc lue entre e l les et rep renan t ses 
caracteristiques spedfiques. Un modele de Confirmation figure en annexe de KAddrHf 
Technique relatif au lype de Transaction correspondonte. 

DATE DE RESIUATION 

Dote a laquelle imervient la resiliation de I'ensemble des transactions conclues entre les 
Parties (lors de la survenance d'un Cos de Defaut) ou des seules Transactions affedees 
(brs de la survenance d"une Grconstance Nouvelle). Cette date est ; 

a) s' i l s 'agit d 'un Cas de Defaut vise a I'article 7 .1 .1 .6 , le jour du jugement de 
redressement judiciaire ou de toute procedure equivalente ou, au choix de la Partie Non 
Defaillanle mentionne dans la notification de resiliation, le jour de la publication dudit 
jugement ou de ladite procedure ; 

b) s'il s'ogit d'un Cas de Defaut vise a Particle 7.1.1.7, le jour du jugement de liquidation 
judiciaire, ou de toute procedure equivalent ; et 

c) dans les aulres cas, le Jour Ouvre choisi par la Portie notifiant la r6siliation devant se 
situer entre la dale de reception de la nolificalion et le d ix i ime Jour Ouvr t indus suivant 
cette date. 

DEVISE 

Ibute monnaie Jibrernent convertible et transferable, y comprts I'Ecu. 

DEVISE DE RESHJATION 

Devise choisie par la Partie Non Defaillanle ou la Partie Non AffeclBe dans laquelle est 
exprime et verse le Solde de Resilialion. S'i l y a deux Parties Affectees, la Devise de 
Resiliotion sera choisie d'un commun accord entne les Parties. A defaut d 'accord, le choix 
appartiendra a la Partie ayant subi la plus grande perte telle que determinee 6 la Date 
de Resiliation. Le choix de la Devise de Resiliation sera effedue parmi les Devises dejd 
utilisees dans I'une des Transactions conclues enlre les Parties. 

JOUR OUVRE 

Jour ou les banques sont ouvertes pour le reglement d'operations interbancaires et la 
determination de references de mardie dans le centre financier considere. 

UVRAISON 

Transfert en pleine propriete, sans recouis ou restridion quelconque, du Sous-Jocent consider* 
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ou, si ce Sous-Jocent est une Transaction determinte, conclusion de ladHe Transaction. Les 
livraisons sont rfelistes (et les frais afferents sonl supportes) de la maniere communement 
admise dans les relations bancaires pour le Sous-Jacent considere et peuvenl donner lieu a 
versement concomitant d'un prix d'acquisilion du Sous-Jocent considere de la part de la Partie 
devanl recevoir ledit Sous-Jocent. 

MONTANTDU 

Pour une Transaction resiliee et une Partie determinee, la somme : 

- des versements qui etaienl dus par cette Parfie et n'ont pas eu lieu (pour quelque roison 
que ce soil) a la Date de Resiliation ; 

- de la Valeur de Mardie - apprecifee a la dale de Uvraison - de chocun des Sous-Jacents 
qui devaient elre livres par celte Partie et ne I'ont pas ete (pour quelque raison que ce 
soil) a la Date de Resilialion ; et 

- des inierets afferents, cakufes depuis la date d'echeance ou de Livraison prevue jusqu'a 
la Date de Resiliation ; ces interets etant calcules au taux defini 6 I'artide 9.1. si la Partie 
redevable de ces montanls ou de ces Livraisons est la Partie Defoillante ou a ce taux 
diminue de 1 % I'an dans les autres cas. 

SOUS-JACENT 

Tout titre, matiene premiere, instrument ou operation de marche ou Transaction sur lequel 
porte une Transaction. 

TRANSACTION 

Toute operation de mardi6 conclue de gre a gre donl le denouement intervient a une date 
posterieure a celle de sa conclusion, telle que contrat a terme ferme, control optionnel, 
contrat d'echange, toute combinaison de ces contrats ou lout control similaire portant, 
conformement a I'artide 1 ^ de la loi du 28 mars 1885 sur toute operation de mardie a 
terme sur effets publics et autres, sur valeurs mobilieres, denrees, merchandises, taux 
d'interet, indices ou Devises ou sur toute combinaison de ces Sous-Jacents. 

VALEUR DEMARCHE 

Pour tout Sous-Jocenl autre qu'une operation de marche, voleur dudit Sous-Jacenl (bars 
couts et taxes divers d'acquisilion) telle que determinee sur son morche principal de 
eolation ou de negociation. 

Lorsque le Sous-Jacenl est une operation de marche, valeur sur le marche reglemente 
considere ou Valeur de Remplacement de ladite operation de marche. 

VALEUR DE REMPLACEMENT 

La Valeur de Remplacement est etablie par la Partie Non Defaillante ou la Partie Non 
Affectee (ou s'il y a deux Parties Affectees, chaque Partie Affectee). Elle resulle, pour une 
Transaction donnee, de ('application de la moyenne arithmetique des colalions loumies 
par au moins deux inlervenants de marche de premier rang. Chacune de ces eolations 
permettra d'exprimer le montant que I'intervenant de marche verserait ou recevrait d la 
Date de Resiliation s'il devoit reprendre I'integralite des droits et obligations financieres 
de I'autre Partie a compter de cstte date au titre de la Transaction concernee. Le montant 
correspondanl sera attecte d'un signe positif s'il devail Stre verse 6 I'intervenant de 
marche. II sera affects d'un signe negalif dans le cas contraire. 

S'il ne peut etre obtenu qu'une seule eolation, la Valeur de Rempbcemenl resuhera de 
cette cototion. Si aucune eolation ne peut raisonnablement etre oblenue, la Valeur de 
Remplacement sera egale, selon le cas, au profit de b Partie en charge des calculs (et 
affectee d'un signe negatif) ou a la perte de b Parlie en charge des calculs (et affectee 
d'un signe positif) resultant pour celte Parlie de la resilialion de b Transaction. 

La Partie eiablissanl la Valeur de Rempbcement choisit les intervenants de marche 
auxquels sont demandees les eolations precitees. 

Article 3 - APPLICATION DE IA CONVENTION ET DES 

ADDITIFS TECHNIQUES 

3.1. La Convention s'applique entre les Parties a I'ensemble de leurs Transactions 
presenles, que ces Transactions soient ou non regies par une convention-cadre soumise 
ou non 6 des conditions generates de place et a leurs transactions futures. Toutefois, les 
Transactions qui, lors de leur conclusion, avaienl ete expressement exclues du champ 
d'applicalion d'une telle convenlion-codre reslent exdues ae b Convention. 

3.2. Les dispositions de la Convention prevalent sur celles des conventions-cadre visees 6 
I'artide 3.1. et les Transactions couvertes par ces conventions-cadre sonl soumises de 
plein droit aux dispositions de la Convention di t sa conclusion. Ibulefois, les dispositions 
d'ordre technique des conventions-cadre susvisees reslenl en vigueur pour des 
Transactions, pour autant qu'elles ne soient pas inoompatibles avec bs disposilions de la 
Convention. E les font partie integrante de b Convention. 

3.3. Les Addilifs Techniques, qui font partie integrante de b Convention, s'appliquent 6 
compter de la dale de leur publication ou de celle de leur modification a toutes les 
Transactions conclues posterieurement 6 celte date, sauf desaccord d'une Partie notifiee d 
I'autre Partie dans les conditions visees a I'article 4.2. ci-apris. 
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Article 4 - CONCLUSION DES TRANSACTIONS 

4 .1 . Les Transactions sont conclues par tous moyens et prennent effel des I'echange des 
consontements des Parties. A cet effel, les Parlies s'autorisent mutuellemenl a prodder a 
renregistrement des conversations t&iephoniques relatives a la conclusion de leurs 
Transactions. 

4 . 2 . La conclus ion de cheque Transaction devra etre suivie d 'un echange de 
Confirmations par leltre, telex, telecopie ou touts transmission lelemofique presentant un 
degre suffisant de fiabilite pour les Parties. L'absence de Confirmation par Tune des 
Parties n'affedera en rien lo volidite de la Transaction. En cas de disaccord sur les termes 
d'une Confirmation, lequel devra dtre notifife immediatement a I'aulre Partie, cheque 
Parlie pourra se rtferer d ses enregistrements lelephoniques comme mode de preuve pour 
6tablir les termes de b Transaction correspondante. 

4 .3 . Les Parties peuvent, dans le respect des Principes Generaux, adopter pour toute 
Transaction des dispositions particuli^res modifiant les termes de la Convention. Ces 
dispositions figurent dans la Confirmation de b Transaction cons ider^ ot s'appliquent 
alors en prioritc, mois exclusivement 6 celte Transaction. 

Article 5 - PAIEMENTS ET LIVRAISONS - ROLE DE 

L'AGENT 

5.1. Paiements 
Sous rfeserve de ('application des articles 5.3 et 7.3, cheque Partie effectuera, pour 
chaque Transaction, chaque versement qui lui incombe dans b Devise, a b date et au 
lieu specifies dans lo Confirmation correspondante. 

5.2. Livraisons 
Sous reserve de ('application des articles 5.3 el 7.3, chaque Partie etfecluera, pour 
chaque Transaction, diocune des Uvraisons qui lui incombent de (a maniere, 6 la date el 
au lieu specifies dans lo Confirmation correspondante. 

5.3. Compensation 
Les Parties pourront convenir de compenser a due concurrence leurs obligations de 
paiemenl dans la meme Devise ou leurs Livraisons de Sous-Jacents (ongibles pour autant 
que ces paiemenfs ou Uvraisons interviennent de faeon reciproque le m§me jour. 

5.4. Tiers damidtiataire 
Chaque Parlie peut d tout moment designer pour une ou plusieurs Transactions lout 
intermediaire de premier rang comme domiciliataira des paiements et/ou Livraisons qui 
devra s'assurer que ceux-ci seront eflectues d'une facon reciproque et simultanee, 6 
charge pour cefte Partie d'assumer I'ensemble des couts, frais et debours qui resullent du 
choix de cette procedure. Ce choix obligero I'autre Partie. 

5.5. Role et fonction de I'Agont 
Lorsqu'un Agent a ete designe pour une Transaction donnee, il procedem en temps et en 
heure a la saisie des informations dont l a connaissance est necessaire pour la 
determination des montants d payer et/ou des quantites de Sous-Jocenls d livrer par 
chacune des Parties. II aura b responsabilite de Peiablissement des oalculs necessaires. ll 
devra des que possible rendre compte des inbrmotions et du detail des calculs effectues. 
Les informations et calculs transmis seront definitifs el, en f absence d'erreur manifeste, ne 
pounont pas etre contasies. 

Article 6-DECLARATIONS 

Choque Partie dedare et attesle brs de b conclusion de b Convenlion et de choque 
Transaction : 

6 .1 . qu'elle esl regulierement conslituee et qu'elle cxcrcc ses activiies conformement aux 
b is , decrets, reglements, rtgles de pbee et statuts (ou autres documents constitutifs| qui lui 
sont applicables ; 

6.2. qu'elle a (out pouvoir et capacrte de conclure b Convenh'on et toute Transaction s'y 
rapportant et quo celles-ci onl ete vabblement dutorisees par ses organes de direction ou 
par tout autre organe competent ; 

6 .3 . que la conclusion et ('execution de la Convention el de toute Transaction s'y 
rapportant ne contreviennent d aucune disposition des b is , decrets, reglements, regies de 
pbee et statuls (ou autres documents constilutifs) qui lui sont applicables ; 

6 .4. que tous les permis, licences et autorisations eventvellement necessaires d lo 
condusion et d ('execution de b Convention et de toute Transaction s'y rapportant ont ete 
obtenus et demeurent valables ; 

6 .5 . que la Convention et loutes les Transactions conclues en vertu des presentes 
constituent un ensemble de droits et obligalions ayant force obligatoire d son encontre en 
toutes leurs dispositions ; 

6.6. qu'aucun Cas de Debut n'existe en ce qui la conceme ; 

6.7. qu'elle dispose des connaissances et de ('experience nAcessaires pour evaluer les 
avantaaes et les risques encourus au titre de choque Transaction et ne s'en est pas remise 
pour celo 6 I'aulre Parlie ; et 
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6.8. qu'il n'existe pas 6 son encontre d'oction ou de procedure arbitrate ou judidoire, ou 
de mesure administrative ou autre dont il pourrait resulter une deterioration manifeste et 
substantielle de son activite, de son patrimone ou de sa situation financiere ou qui pourrait 
affecter la validity ou la bonne execution de la Convention ou de toute Transaction, 

Article 7 - RESIUATION DES TRANSACTIONS 

7.1. RESILIATION EN CAS DE DEFAUT 

7.1.1. Constilue un Cas de Mfau t pour Cune des Parties (la "Partie Defaillante"] I'un 
des £v6neinenh suivants: 

7.7. /. 1. inexecution d'un paiement ou d'une Uvraison quelconque ou titre d'une 
Transaction a laquelle il n'aurait pas ete remedie dans un cfelai de trois Jours 
OuvrGs a compter de la notification du defaul de paiemenl ou de Livraison 
adressee par I'autre Parlie (la "Parlie Non Defaillante"); 

7 .1 . 1.2. inexecution d 'une quelconque autre disposi t ion de lo presenle 
Convention 6 loquelle il n'aurait pas ete rem6di6 dans un delai de sept Jours 
Ouvres a compter de la notification de cette inexecution adressie par lo Partie 
Non Defaillante ; 

7.1.1.3. une audconque declaration de I'artide 6 se revele avoir ete inexade au 
moment oi l elle a ete faile ou reiieree, ou cesse d'etre exacte, sur un point 
important ; 

7.1.1.A. dedaralion de I'impossibilite ou du refus de regler lout ou partie de ses 
dettes 'ou d'executer ses obl igat ions, octroi administratif ou juaiciaire d'un 
moratoire, procedure de redeinent amiable de creanciers, nomination d'un 
administrateur, 6 la demande des autorites rtglementaires ou des tribunaux, 
interdiction d'une autorite reglementaire d'emettre sur un marche, ainsi que toute 
procedure equivalente ; 

7.1.1.5. cessation cfadivite, ouverlure d'une procedure de liquidation amiable, ou 
de toute autre procedure equivalente ; 

7 .1 .1 .6 . sous reserve du.droit app l i cab le , ouverture d'une procedure de 
redressement judiciaire ou de loute autre procedure equivalente, affectant le siege 
ou I'une quelconque des succursoles de Tune des Parties ; 

7.1.1.7. ouverlure d'une procedure de liquidation iudiciaire ou de toute autre 
procedure equivalente, affectant le siege ou I'une aes succursales de Tune des 
Parties ; 

7.1.1.8. inexecution d'une qudconque obligation de paiement a I'egard de I'autre 
Partie ou de tout tiers, autre aue celles resultant de la presente Convenlion ou 
d'une Transaction, sauf en cas aerreur manifeste et a moins que le paiement de ce 
montont ne soit I'objel d'une contestation serieuse au fond ; ou 

7 .1 .1 .9 lout ev&nement susceptible d'entro7ner la nulfite, I'inopposabilite, la 
disparilion d'une quelconque surete ou garantie consentie en faveur de la Parlie 
Non Defaillante au titre d'une ou plusieurs Transactions, ainsi aue tout evinement 
vise aux articles 7.1.1.4 a 7.1.1.8 affeclant un tiers ayanl delivre sa garanlie 
personnelle au litre d'une ou de plusieurs Transactions. 

7.1.2. La survenance d'un Cas de Defaul donne 6 la Partie Non Defaillante le droit, sur 
simple notification adressee a la Partie Defaillante, de suspendre I'execulion de ses 
obligations de paiement et de Livroison et de resilier I'ensemble des Transactions en cours 
enlre les Parties, quel que soit le lieu de leur condusion ou d'execution. Cette notification 
precisera le Cos de Defaut invoque ainsi que la Date de Resiliation retenue. 

7.2. RiSIUATION EN CAS DE CIRCONSTANCES NOUVELLES 

7.2.1. Constitue une Crconstance Nouvelle pour une Partie (la "Partie Affectee"), I'un 
des evenements survants: 

7 .2 .1 ) . L'enlree en vigueur d"une nouvelle loi ou cCune nouvelle reglementation, 
la modification d'une loi ou d'un quelconque texte 6 caroctere obligatoire ou la 
modification de I'inlerpretation judiciaire ou administrative qui en est faile, donl il 
resulte qu'une Transaction est illicite pour la Partie concemee ou qu'il doit etre 
procede a une deduction ou retenue de nature fiscale sur un montanl qu'elle doit 
recevoir de I'autre Parlie au litre de ladite Transaction ; ou 

7.2.1.2. loute fusion ou scission affectant la Partie concemee ou toule cession 
d'actif effectuee par celle-ci se troduisanl par une deterioration manifeste el 
subslanlielle de son adivi ie, de son patrimoine ou de so situation financiere. 

7.2.2. Lors de la survenance d'une Circonstance Nouvelle visee a I'article 7.2.1.1, touts 
Partie en prenont connaissance la notifiera dans les meilleurs delais a I'autre Partie ainsi 
que les Transodions concernees par celte Circonstance Nouvelle. Les Parties suspendront 
alors ('execution de leurs obligations de paiement et de Livraison pour les seules 
Transactions affectees el rechercneront de bonne foi pendant un delai de 30 jours une 
solution muluellement satisfaisante visant 6 rendre licite ces Transactions ou evlter la 
deduction ou retenue. Si a ('issue de celte per iode aucune solution mutuellement 
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sotisfaisonte ne peut etre trouvee, chacune des Parlies (en cas d'ill6galite) ou la Partie 
recevant un montant inferieur a celui prevu (en cas de deduction ou retenue sur un 
montant verse par I'autre Parfie) pourra notifier a I'autre la r6siliation des seules 
Transactions affecttes par la Circonstance Nouvelle. Cette Confirmation pnfecisera la Date 
de Resiliation retenue. 

7.2.3. Lors de la survenance d'une Cirronstance Nouvelle visee a I'article 7.2.1.2, toutes 
les Transactions seronl considerees affectees. L'autre Partie (la "Parlie Non Affectee") aura 
alors le droit, sur simple notification adressee a la Partie Affectee, de suspendre 
I'execution de ses obligations de paiement et de Livraison et de resilier I'ensemble des 
Transactions en cours entre les Parties, quel que soit le lieu de leur conclusion ou 
d'execution. Cette notification prtcisera la Date de Rfesiliation retenue. 

7.2.4. Si une Circonstance Nouvelle entraine diredement lo survenance d'un Cas de 
D^faul, ce Cas de Defaut sera repute ne pas avoir eu lieu et seules les disposilions de 
I'article 7.2. seronl alors applicables. 

7.3. EFFETS DE IA RESIUATION 

les Parties ne seronl plus tenues, 6 compter de la Date de Resiliation, a aucun paiement 
ou Livraison pour les Transactions rfesiliies. l a rfesiliation donne loutefois droit, pour ces 
Transodions, au paiement du Solde de Resiliation et, lorsqu'elle resulte de la survenance 
d'un Cos de DAlaul, au remboursemenl des fnais prtvus d I'artide 11.5. 

Article 8 - CALCUL ET PAIEMENT DU SOLDE DE RESILIATION 

8.1. CALCUL DU SOLDE DE RESIUATION 

8 .1 .1 . En application du principe gfinAral relalif 6 la determination du Solde de 
Risiliation, cnaque Transadion resiliee donne lieu a la determination de so Valeur de 
Remplacement ainsi que, le cas echeant, du Monlant DO par choque Partie pour cette 
Transadion. La charge de determiner les Valeurs de Remplacement et Montants dus est 
confiee a la Partie Non Defaillante ou a la Parlie Non Affectee (ou, s'il y a deux Parties 
Affectees, a choque Partie). Cette determination doit intervenir des que possible. 

8.1.2. Afin de determiner le Solde de Resiliation pour I'ensemble des Transactions 
resil iees, la Partie en charge des calculs dedui ra alors du total des Valeurs de 
Remplacement affectees d'un signe positif et des Montanls Dus par I'autre Parh'e, le total 
des Valeurs de Remplocement offectees d'un signe negatif et des Montants Dus par elle. 
Cette difference (positive ou negative) sera le Solde de Resiliation. 

8.1.3. Toute Voleur de Remplacement ou Montant DO exprime dans une Devise autre que 
la Devise de Resiliation sera converti dans cette Devise a la Date de Resiliation sur la base 

des cours de change au comptant disponibles pour la Partie en charge des calculs a 
12 h 00 d cette date. 

8.2. NOTIFICATION ET VERSEMENT DU SOLDE DE RESILIATION 

8.2.1. La Parrie en charge du calcul du Solde de Resiliation (ou, s'il y a deux Parties 
Affeciees, chaque Partie) notifiera d ('outre son montanl dans les meilleurs delais ainsi 
que le detail des calculs ayant permis de le determiner. Ces calculs seront definitifs des 
leur notification et, en I'absence d'erreur manifeste, ne pourront pas Stre contestes. 

8 .2 .2 . Lorsque lo resi l iat ion intervient d (a suite d 'un Cas de Defaut (ou d 'une 
Grconstance Nouvelle avec une seule Partie Affeclee), le Solde de Resiliation sera dO par 
la Partie Defaillante ou la Parlie Affectee a I'aulre Partie, s'il est positif et sera du par 
cette autre Porlie d la Parlie Defaillanle ou la Partie Affedee, s'il est negatif. 

8.2J3. Si la resilialion intervient d la suile d'une Grconstance Nouvelle et qu'il y a deux 
Parties Affeciees, la Parfie ayant le Solde de Resiliation le plus negatif ou le moins posilif 
devra d I'autre Portie un montant egal d la moyenne des valeurs absolues des Soldes de 
Resiliation (si ces soldes sont de signes opposes) ou egal d la moilie de la difference entre 
les Soldes de Resiliation (si ces soldes sonl de meme signe). 

8.2.4. La Partie redevable du Solde de Resiliation (ou du monlant vise d I'orticle 8.2.3., 
selon le cas) le versero d I'aulre Partie dans les trois Jours Ouvres d compter de la 
reception de lo notification visee d I'article 8.2.1. Toulefois, dans I'hypothese oO le Sdde 
de Resiliation serait, suite d la survenance d'un Cas de Defaut, dO par la Partie Non 
Defaillante d la Portie Defaillante, la Partie Non Defaillante est irrfevocablement autoris6e 
d compenser ce montant d payer avec lout autre monlant qui lui serail dO par la Partie 
Defaillante d quelque titre que ce soil. 

8 . Z 5 . En cas de retard de paiement, le Solde de Resiliation (ou le monlanl vise d I'article 
8.2.3. , selon le cas) sera mojore des interets y afferents, calcules conformement aux 
dispositions de I'artide 9.1. 

Article 9 • RETARD DE PAIEMENT OU DE UVRAISON 

9 . 1 . En cas de retard de paiement d'une quelconque somme due au titre de la 
Convenlion par I'une des Parties, cette Partie devra payer d I'autre des interets de retard 
qui seront dus de plein droit et sans mise en demeure prealable et qui seront calcules sur 
ladite somme de la date d loquelle le paiement aurail du etre effedue (incluse) d la date 
de paiement effedif (exclue) au toux de refinancement au jour le jour de la Partie devant 
recevoir le montant en cause, dans la Devise concemee, majore de un pour cent I'an. Ces 
interels seront capitalises s'ils sont dus pour une periode superieure d un an. 
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9.2. En cos de Livraison avec relard d'un quelconque Sous-Jacenl du au titre de la 
Convention par I'une des Parties, celte Partie devra payer a I'autre : 

• le montant de la difference, si elle existe, entre la Valeur de Marche dudil Sous-Jacent a 
la date a laquelle la Livraison aurait do intervenir el la valeur dudil Sous-Jocent retenue a 
cfitte date dans la Confirmation correspondante, et 
- des interets de retard calcufes sur cette difference, de la fapon prevue 6 I'article 9.1. 
iusqu'a la date de Livraison effective. 

Article 10 - INCIDENCES FISCALES 

Les Parlies conviendronl en annexe, le cas echeant, de toule disposition relative aux 
incidences fiscales des Transactions. 

Article 11 - DIVERS 

11.1. Notifications 

Ibute notificotion effectuee en vertu de la Convenlion devra §lre faile par lettre, telex, 
telecopie ou toute transmission teJ£matique pr&sentant un degr& suffisant de fiabilite pour 
les Parties el prendra effet a la date de sa reception. 

I. 2 . Paiement dans une monnaie autre que cede prevue 

Si pour une raison quetconque un paiement est effedue dans une monnaie autre que la 
Devise prevue pour une Transaction et s'il y a une difference entre ce montant converti 
dans cette Devise el le monlant en cette Devise que pr6voyail ladile Transadion. la Partie 
dfebitrice devra, a titre d'obligation ind4pendante, indemniser d premiere demande et 
sans pouvoir soulever d'exception I'autre Partie de lous frais et pertes qui en resulteraienl. 

I I . 3. Non renonciation 

Le non exercice ou I'exercice tardif par urie Partie de tout droit, pouvoir ou privilege 
decoulant de la Convention ne conslilue pas une renoncialion au droit, pouvoir ou 
privilege en cause. 

11.5. Frais et debours 

La resiliotion des transadions ouvre droit, pour la seule Partie Non Defaillante, au 
remboursemenl des frais el debours engages, y ccxnpris de procedure judiciaire, le cas 
echeant, qu'elle ourail subit du fait de la survenance d'un Cas de Defaut et qu'elle serait 
en mesure de justifier. 

11.6. Garanties et couvertures 

Les Parties pourront convenir, 6 lout momenl, de constiluer loute garantie ou couverture, 
en especes ou en Hires, pour les Transodions. 

Article 12 - DUREE DE LA CONVENTION 

La Convention est conclue pour une dur ie indeterminee. Elle pourra etre cfenoncee d tout 
moment, par leltre recommandee avec accuse de reception ; ladite denonciation prenanl 
effet d I'expiration d un dclai de cinq Jours Ouvres suivanl sa reception. 
La Convention continuera toutefois d regir les rapports entre les Parlies pour toutes les 
Transactions conclues avant la prise tfeffet de lodite denonciation. 

Article 13 - RENONCIATION AUX IMMUNITES 

La Convenlion est de nature commerdale. Les Parties renoncent irrevocablement d loute 
immunite de jurididion ou d'execution dont elles pourraient beneficier font pour elles-
memes que sur leurs biens presents ou futurs. 

Article 14 - LOI APPUCABLE, ATTRJBUTION DE COMPETENCE 

La Convention est soumise au droit fronfais. En cas de tradudion seule la version signee 
fera foi. 

Toul litige, relatif notamment d sa validite, son interpretation ou son execution, sera 
soumis d la competence des jurididions du ressort de la Cour d'Appel de Paris. 

Fait d 
Le 

11.4. Cession d un tiers 

La Convention, toute Transaction ou I'un quelconque des droits ou obiigations en 
decoulant pour une Partie ne pourront etre transferes ou cedes sans Taccord prealable de 
I'autre Partie. 

p a r : 

Nom et quol i le: 

p a r : 

Nom et qualite : 
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ANNEX D 

THE AFTB MASTER AGREEMENT FOR REPURCHASE TRANSACTIONS WITH 
DELIVERY OF SECURITIES (DATED 1994) (BILINGUAL, FRENCH LANGUAGE 

VERSION REVIEWED) 
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2001 DATE: 
DATE: 

CONVENTION-CADRE AFTB 

RELATIVE AUX OPERATIONS DE PENSION LIVREE 

AFTB MASTER AGREEMENT 
FOR REPURCHASE TRANSACTIONS WITH DELIVERY OF SECURITIES 

ENTRE 
BETWEEN 

LEHMAN BROTHERS INTERNATIONAL (EUROPE) 

ET 
AND 

i 
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CONVENTION-CADRE RELATIVE AUX 
OPERATIONS DE 
PENSION LIVRfcE 

MASTER AGREEMENT FOR 
REPURCHASE TRANSACTIONS WITH 

DELIVERY OF SECURITIES 

LA CONVENTION-CADRE (LA "CONVENTION") 
EST CONCLUE Emra: 

(1) LEHMAN BROTHERS INTERNATIONAL 

(EUROPE) (LA "PAHTIB A"), UNLIMITED 

COMPAHY HAVTHG A SHAKE CAPITAL, RBOIE PAR 
LE DROJT ANGLAIS, AY ANT SON SIEGE SOCIAL A 
ONE BROADGATC, LONDON EC2M 7HA, 
ROYAUME-UNI ET BNREGISTREE AUPRES DE LA 
SECURLTTES AND FUTURES AUTHORITY LIMITED, 

TIIIS MASTER AGREEMENT (THE 
"AGREEMENT") IS ENTERED INTO BETWEEN: 

(l) LEUMAN BROTHERS INTERNATIONAL 
(EUROPE) ("PARTY A"), AN UNUMrreo 
COMPANY HAVING A SHARE CAPITAL, 
INCORPORATED AND ORGANISED UNDER 
ENGLISH LAW, HAVING ITS REGISTERED OFFICE 
AT ONE BROADQATE, LONDON EC2M 7HA. 
UNITED-KINGDOM AND REGISTERED WTTH TUB 
Sc-cuRmns AND FUTURES AUTHORITY, 
LIMTTED. REPRESENTEE PAR • 

DUMENT HABILTTE AUX FINS DES PRESENTES 

REPRESENTED BY | 
AUTHORISED FOR THIS PURPOSE 

, DULY 

AGISSANT POUR SON SIEGE ET TOUTES SES 
SUCCURSALES; 

ACTING ON BEHALF OF THE HEAD OFFICE AND 
ALL BRANCHES; 

ET AND 

(2) (2) 

((LES "FONDS", CHACUN DES 
FONDS ETANT APPELE LA TARTIE B") (LA 

PARTIE B ET LA PARTUE A ETANT CI-APRES 

APPEUJS LES "PARTIES") ; 

(THE "FUNDS", EACH SUCH FUND 
BEING REPERRJGD TO AS "PARTY B") (PARTY A 
AND PARTY B, WILL HEREINAFXER BE RBFERXED 
TO AS THE "PARTUS"); 
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REPRESENTEE PAR MME. / M. REPRESENTED BY MS7MR 

DUMENT H ADE-ITG AUX HNS DES PRESENTES DULY AUTHORISED FOR THIS PURPOSE 

AGISSANT POUR SON SIEGE ET TOUTBS SES 
SUCCURSALES. 
LES PARTIES SONT CONVENUES DE LA PRESENTE 
CONVENTION-CADRE (LA "CONVENTION") 
POUR REOIR LEURS PENSIONS PRESENTES ET 
FUTURES. LES GLODAUSER ET BENEFICIER DE 
TOUTES DISPOSITIONS LEGISLATIVES S'Y 
APPLIQUANT, NOTAMMENT L'ARTTCLE 12 DE LA 
LOI N° 93-1444 DU 31 DECEMBRE 1993 
MODIFIEE (LA "LOI") AINSI QUE DBS TEXTES 
D'APPUCATION SUBSEQUENTS. 

ACTING ON BEHALF OP THE HEAD OFFICE AND 
ALL BRANCHES. 
THE PARTIES HAVE ENTERED INTO TUB MASTER 
AGREEMENT (THB "AGREBMENT") IN ORDER 
TO HAVE THEIR PRESENT AND FUTURE 
REPURCHASE TRANSACTIONS GOVERNED BY 
AND BROUGHT UNDER A SINGLE AGREEMENT 
AND TO BENEFIT PROM ALL LEGISLATIVE 
PROVISIONS APPLYING THERETO, IN 
PARTICULAR ARTICLB 12 OP ACT 93-1344 OF 
31" DECEMBER, 1993, AS AMENDED (THE 
•Acr*), AND ALL SUBSEQUENT 
IMPLEMENTATION INSTRUMENTS. 

ARTICLE l. PRINCIPES GENERAUX DE LA 
CONVENTION 

1.1 Les pnncipes ggn&aux de In 
Convention, (les "Princlpcs G&ifraux") sont 
les suivants: 

ARTICLE % 
AGREEMENT 

GENERAL PRINCIPLES OF THE 

1.1 The general principles or this Agrocmcnt 
(the "General Prbiclplcs") nre its follows:: 

les Pensions regies par la Convention 
sont exclusivement celles vis&s par 
I'nrticle 12 de la Loi el donnani lieu & 
livraison selon les modnlitis prdvues nu 
ddcret n9 94-350 du 2 mai 1994; 

the Repurchase Transactions governed by 
this Agreement are solely those refeitcd 
to In Aiticto 12 of the Act for which the 
relevant securities are delivered in 
ftcconlance with the procedures set out in 
Decree 94-350 dated 2 May 1994; 

les Pensions regies pw la Con vend on 
formcnt un tout pour leur rMiatlon el 
leur compensation; 

In survenance dun Cas de Dtfaillance 
pour une Partie donnc le droit it I'autie de 
rfeilier I'eiworoble des Pensions regies par 
la Convention, de compenser ies dettcs et 
chances r̂ ciproques afffrentes el 
d'̂ toblir un Solde de Rdsiliaiion & 
recevoir ou k payer; et 

the Repurchase Transactions governed by 
this Agreement shnll constitute a whole 
for termination and netting purposes;; 

upon an Event of Dcfauli by either Parly 
the other Party shall be entitled to 
terminate all Repurchase Transactions 
governed by this Agreement, to set off 
reciprocal liabilities and claims 
thereunder and establish the Close-out 
Balance due lo or payable by it; and 
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ce Solde dc Rdsiliation est d6termin6 
selon tine rndthode de calcul 6tablie par 
la ConvenUon qui reflate la voleur 
iconomique des Pennons 4 la date de 
leur i&iliaiion et lient compte de la 
Marge constitute par une Partie miprfes 
de I'autre. 

\2 Les Parties peuvent, dans le respeci des 
Principes CMn&aux, modifier les termes de In 
Convention en utilisant ('Annexe I, qui fait 
pnnie iniggrante de la Convention, on par voie 
d'avenant. Cos modifications s'appliqucnt alors 
en piioritd, 

such Close-out Balance shall be 
calculated on the basis of a calculation 
method laid down in the Agreement that 
reflects the economic value of the 
Repurchase Transactions nt the date of 
their termination and takes into account 
the Margin deposited by one Party with 
tlie other. 

\2 The Paities may, in Accordance with the 
General Principles, amend the terms of this 
Agreement by using for such purpose 
Appendix I, which forms an integral part of 
this Agreement, or by entering into a 
supplemenbny agreement. Such amendments 
stall then take precedence over this 
Agreement 

ARTICLE Z DEFINITIONS 

Agent dc Cnlctil : Personne (Panic ou tiere) 
mention 116; Jl I'Annexe I A, donl le rdle est 
prfciseM'aiticlell \. 

< 
Cns dc DSfaillnncc : Ev̂ nement mentionrwi & 
I'article 10.1.1. 

ARTICLE % DEFINITIONS 

CnlcubiUon Agent: A petwn (a Paity or a 
tliird party) preferred to in Ajipendix I A, whose 
function is set out in Articie 7.2. . •-.: 

Event of Pcfnult: An event mentioned in 
Article 10.f.I. , : 

Circonstnncc Nouvdle 
roentionnfi 4 Tarticle 10.2.1. 

Evdnement Chniigc in Circumstances: 
mentioned in Article 10.2.1. 

An event 

Coiifirmntton Document mal&ialisant 
llnccord des Paities sur les tcrmes dune 
Pension conclue en Ire elles ot reprenant ses 
coractSristiques sp&ifiques. 

Conflimntlon: A document evidencing die 
agreement of the Parties on the terms and 
details of a Repurchase Tmnsaction entered 
into by them, and setting out specific terms 
and details thereof. 

Date de Cession : Date de commencement 
d'une Pension, it laquclle les Tilres mis en 
pension sont eddds moyennant paiement du 
Prix de Cession nu cfidant, telle qu'mdiquge 
dans la Confirmation coirespondante. 

Purchase Date; Date of commencement of a 
particular Repurchase Transaction, on which 
the Securities subject to such Repurchase 
Transaction are transferred against payment of 
the Purchase Price to the seller, as specified in 
the relevant Confinnalion. 

Dntc <le R&IIUition: Date 1 laquelle inlemem 
in r&ilintion de I'ensemble des Pensions 
conclues enlre les Potties ou, lors de la 
survenance d'une Cireonstonce Nouvclle vis£e 
h I'article 10.2.1.1, des seules Pensions 

Termination Dote: The dale on which all 
Repurchase Transactions entered into by the 
Parties, or, upon occuirence of a Change in 
Circumstances referred lo in Article 10.2.1.1, 
only those Repurchnse Transactions affected 
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affecides par cctte CirconGtance Nouvelle. 
CeUe dale est: 

by such Change of Circumsuwces. 
terminated. Such dale will be:-

are 

> 

(a) s'il s'agit d\m Ciis de Ddfoilltmce vis* k 
Tarticle 10.1.1.5, le jour du jugemcnt de 
redresscment ou de Itquidntion judiciaiic 
ou de toute procdduie gquivalente ou, au 
choix de la Partie Non Dtfaillonle 
mentionntf dans la notification de 
rtsiliaiion, le jour de la publication dudit 
jugement ou de ladite procedure; et 

(b) dans tcs auiix» cas, Ic Jour Ouvri choisi 
par la Paitie notifiant la risiliation devant 
se situer entre la date de reception de la 
notification et le dix&me Jour Ouvttf 
mchis suivant celle date. 

Date dc Rtiroccssion : Date d'&h&mce d\ine 
Pension, il laquclle les Titles mis en pension 
sonl r&roc&cHs moyeroani pniement du Prix 
de Retrocession au cessionnaire, telle que fikle 
lors tfc la conclusion de la Pension (et indiqude 
dans In eonfirmntion coiTespondame) ou au 
couis de la Pension, sous rfserve du iiespect du 
pî avis tnitialement fix£. 

(a) in the esse of m Event of Defnuli as 
referred to in Article 10.1.1.5, the date of 
the judgment commencing the 
reorganization or winding up proceedings 
or any equivalent proceedings or, if the 
Non-Defaulting Party cited in the 
terminauon notice so elects, the date of 
publication of such judgment or 
proceedings; and 

(b) in all other cases, the Business Day 
selected by the Pmty giving notice of 
termination, being any one of the (en 
Business Days following the dote of 
receipt of the notice. 

Repurchase Date x Maturity dote of a 
Repurchase Tmnsaction, on which the . 
Securities ! subject to such - Repurchase, ,..-
Transaction; are sold back against payment to, . , 
the buyer of the Repurchase Price, as set out at - . • 
the time, of; such Repurcliose Transaction was . , 
entered into (and specified in llw reievonl . 
Confirmation) or, subject to fulfillment of any 
applicable notice lequirement, during the 
lifetime of the lelevnnt Rcpurcliaso 
Transaction. ..•!. 

•<.': i'! 

. "i-::> 
* V *'-. 

Date de Vnlorlsntlon : Date ft loqueile il est 
proc£d6 it la determination des Ecarts de 
Valeur des Pensions avec Marge, telle que 
pnScisic it ('Annexe I A. 

Devise : Toute monnnie librement convertible 
et u-ansKrablc, y compris I'Ecu. 

Devise de Rfifdrcnce : Devise cltoisic par les 
Parties dans laquelle sont exp>im£s et versds la 
Mnrge et le Solde de Resiliation, telle que 
prfcisle ^ I'Annexe I A. 

Ecart dc Voleur : Pour une Pension 
d6icmiin6e, risque encouru (hors Marge) par 
unc Partie sur I'autre du fait de revolution de la 
Valeur des Tibes mis en pension, constate ft 

Vnluntlon Date: Date on which ihe Valuoiion 
Deficiencies of all Margin Transactions are 
established, as set out in Appendix I A. 

Currency: Any freely conveidble and 
transferable currency, including ECU. 

Reference Currency: Currency selected by 
the Parties in which the Margin nnd Closc-oul 
Bfilnnce are denominated and paid, ns set out 
in Appendix 1 A. 

Valuation Defieiency: For n given 
Repurchase Transaction, the exposure (not 
taking Into account any deposited Margin) of 
one Party to the other on a given Valuation 
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une Dale (le Vnlorisoiion et dtfini h 
I'Annexe 1C. 

IntdrSts dc Rctnnl :Im6iSt8 calcules sur toute 
sommc due par une Pmiie b une autre et non 
vcrsfie nu laux (dit Taux de Retard) d6(m 5 
t'Annexe 1 A. 

Jour Ouvr€ : lour entier oil les Banques sont 
ouvertes pour le rtglement d'opirations 
interbancaires sur la place financi£re 
mentionnfic h rAnocxe I A. 

Marge : A une date donnfe, les sommes 
d'argent et TiUx» remis en pleine propn6l6 1 
uiie Paitie en application des dispositions de 
Particle 7.2 et de I'Annexe IC, tels que 
valorises ft Indite dale. 

Marge IniUnle tie Sfauritd :Pour une Pension 
d&erminee, niveau d'ajuslement'convenu par 
les Parties lors dc sa conclusion, pernjettant dc 
detorminur le Prix de Cession ft partir de la 
quonlite ct de la Vnleur des' Titres mis en 
pension. 

Date, as a result of die change in Ute Value of 
the Securities subject to such Repurchase 
Transaction, as defined in Appendix (C. 

Late Interest! Interest calculated on any and 
all amounts due from one Party to the other 
and not paid, nt the interest rale (the Late 
Interest Rate) as defined in Appendix I A. 

Business Day: A day on which banks are open 
for the settlement of interbank transactions in 
the financial center referred to in Appendix I 
A. 

Margin: On a given date, any sums of money 
and/or Securities, full title to which has passed 
to one Party in occordftnee with the provisions 
of Article 7.2 and Appendix IC. as valued on 
such date. 

Haircut: For n given Repurchase Transaction, 
the adjustment level agreed to by. ihe Parties at 
the time such Repurchase-,Titinsaciion is 
entered into, thus allowiiig .tbe JPurehasc Price 
of the Securities subject to such Repurchase 
Transaction to be established by reference to 
ihe volume and Value thereof. 

Montnnt DO : Pour une Pension resiliee et une 
Partie determinee, In somme des paiements qm 
etaient dus par celte Pnrtie et n'ont pas eu lieu 
(pour quelque raison que ce soit) it la Dale de 
Rfsilintlon et des Inter£is de Retard afferents, 
calcules depuis leur dale d'<chdance jusqu'fc la 
Dale de Resilialion. 

Amount due: In relation to a terminated 
Repurchase Tronsaciion and a specific Party, 
the sum of any amounls that weie payable by 
such Party and have not been paid for 
whatever reason at the Terminauon Date, 
together with accrued Late interest, calculated 
from Ihe due date for paymeni to the 
Termination Date. 

Pension : Operation par laquelle une Partie 
cede en plcine propriete it rautre, moyennant 
un prix convenu, des Titres et par laqudie le 
c£dant el le cessionnnire s'engagent 
respeclivement et irrevocablemenl, le premier 
h reprendre les Titres. le second 1 les 
netrocedcr pour un prix et fi une date convenus. 

Pension avec Margo i Toutc Pension autre 
que celles pour lesquellcs les Parlies ont 

Repurchase Transaction: Tmnsaction 
pursuant to which one Party transfers to die 
other full title to Securities in consideration for 
an agreed price, with the seller irrevocably 
undertaking to repurchase the Securities, and 
the buyer irrevocably undertaking to sell them 
bock to tlw seller on an agreed dote and at an 
ngieed price. 

Margin Transaction: Any Repurclinso 
Transaction other than those in respect of 
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exprc&slment exclu, dans les Confirmations 
corrcspondantes, I'appltcation des dispositions 
de I'anicle 7 et de I'Annexe IC, 
Prix de Cession : Pour une Pension 
determine, montanl vers* par le cessionnaire 
i la Date de Cession (compte tenu de In Marge 
Imtinle de S<curit6, si elle existe), en 
contrepartie de la Itviaison par le ddant des 
Titres mis en pension. 

Prix tic In Rdtnocesslon : Pour une Pension 
d6teiTnin€e, monlnnt versd pnr le c&lant & In 
Date de It&rocession, en conUcpoitic de la 
livraison par le cessionnaire des Titres mis en 
pension. 

Solde de R&ilintlon : Montant Itnbli ft la Date 
de Rfoiliation par la Partie Non Defaillanle ou 
la Pnrtie Non Affectee, conformement aux 
dispositions de Tarticle 11.1. 

Tnux tic In Pension : Pour une Pension 
determinee, taux (finterfil convenu enlre les 
Parties lors de sa conclusion, en application 
duquel seaicalcuie le Prix de la Retiocesslon 
de lodite Pension. 

which the Parties have expressly excluded, in 
the relevant Confirmations, the application of 
the provisions of Article 7 and Appendix IC. 
Purchase Price: For a given Repurchase 
Trtmsaetion, the amount paid by the buyer on 
the Purchase Drue (taking into account the 
Haircut, if any), against delivery by the seller 
of the Securities subject to such Repurchase 
Transaction. 

Rcpurdmsc Price: For a given Repurchfise 
Tmnsaction, the amount paid by the seller on 
the Repurcluise Dnte against the return of the 
relevant Securities by the buyer. 

Qoso-out Dalnncc: Amount established on 
the Termination Date by the Non-Defaulting 
Party or the Non-Affected Party, in accoidance 
with tire provisions of Article 1J. I. 

Repurchase Rate: For a given. Repurchase 
' .Transaction- the interest rote agreed upon 

between tjve Parlies at the rtime such 
Repurchase!- Transaction. is entered . into, 
pursuant to'whicb the Repurchase Price will be 
calculated. 

Taux de Reference : Taux d'interet cxpnme 
dans la Devise de Reference determinant le 
coOt d'immobilisalion des sommes d'argent 
constituant la Marge, let que precise & 
I'Anncxe I A. 

Titres : Valeuis, dtrcs ou effets vises 1 
I'article 3. 

Reference Rate: Interest rale in ihe Reference 
Currency, esiablishing the cost of maintaining 
any cash Margin, as set out in Appendix 1 A. 

Securities: The assets, securities and 
negotiable instruments referred to in Artide 3. 

Valeur de la Marge 
Valorisation quelconque: 

A une Date de Value of the Margin: On any Valuation Date: 

pour la partie de la Marge constimee (ie 
sommes d'argent, valeur desdites sommes 
4 In Date de Valorisation precedente 
(aprfe eventuel ajustcmcnt de Marge h 
cette date), major£e des inidrfits counts, 
calculis au Taux de Reference pour la 
periodc allant de la Date de Valorisation 
precedente ft la Dale de Valorisation 

for that portion of the Margin consisting 
of cash, the vnlue of such cash on the 
preceding Valuation Date (after any 
adjustment of the Margin as of such 
dnte), plus any accrued interest, 
calculated nt ihe Reference Dnte for the 
period from (he preceding Valuation Dnte 
up to such Valuation Date; jjod 
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considdî e; si 

pour ta pnrtie de la Marge constitute de 
Tines. Valeur desdits Titres fi la Date de 
Valorisntion considtrde (avant jventuel 
ajustement b cette dote). 

Valcur dti (des) Titrcfs) 
ddterminfe: 

for that portion of the Margin consisting 
of Securities, the Value of such Securities 
on the relevant Valuation Date {before 
any adjustment oo such date). 

A une date Value of the S«*urUy(lcs): On any given date: 

si le Tilro en question est cote sur uue 
bourse de valeurs, dernier cours dudit 
Titre b la date considfrfe, majoig le cas 
echeant du coupon cotuu b ladite dnte ; 

si le Tttre fait, sur son marche principal, 
llobjet d'un rcleve de cours effectue h 
{"initiative d'une banque centrale ou d'un 
organisme b I'autorite incontestee, ledit 
cours b la date consider majore le cas 
edtennt du coupon couru b Indite date; et -

dans les autres cos, moyenne du prix de 
vente et d'achat dudil Titre 4 IShOO 
(heure locale) A cettc date cote par deux . 
iniervenams de premier rang autres que 
les Parties, majcn̂  le cas echeant du 
coupon coum 1 ladite date. 

if the relevant Security is listed on n stock 
exchange, the last quoted price of such 
Security on the relevant date, plus any 
interest or dividend accrued as of that 
date; 

if tlte relevant Security has. on the main 
market on which it is traded, its price 
published or made public by a central 
bank or an entity of undisputed nuthonty, 
such price on such date, plus any inletesi 
or dividend accrued as of lhat,date;-and . 

i • 
in an/ other case, the average of the bid 
and offer prices for siich.Securily, .ai (3 
p.m. (local time) on such dnte, as 
established by two prime market 
pauicipants other than the Parlies, plus 
interest or dividend accrued ns of that 
date. 

ARTICLB 3. TITRES ADMISSIBLES 
SuDstrnmoN DBTITKES 

ARTICLE 3. ELIGIBLE SECURITIES -
SUBSTITUTION OPSBCURITIBS 

3.1 Les Parties conviennent que Jes Pcnsioits 
cone lues entre dies pourront potter sur les 
valeurs, titres ou effcts definis ci-aprfa : 

les valcurs mobilises (autres que les 
actions) inscntes b la cote ofTicicllc d'un 
marche fran;ais ou dlianger; 

3.1 Tlw Parties agree that the Repuichnse 
Transactions cnteiwl into between them may 
be in itspeel of the following nsscts. securities 
and negotiable instruments: 

negotiable securities (other Ihnn equity 
securities), listed on the official list of a 
Fiend) or foreign exchnnge; 

les valeurs (autres que les actions) 
inscrites b la cote du second marche ; 

negotiable securities (other that equity 
securities), listed on tlte Second Market; 
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les Uires de criances ft<gociables sur un 
marche nSglemente fron^ils ou dtranger; 
et 

les effets publics ou priv ŝ (sous reserve, 
pour les effets privds, que chaquc Paitie 
soit un etablisscmenl de credit). 

3.2 Les Parlies peuvent I lout momcnl 
convenir de substituer h des Times tejh mis en 
pensiwi d'autres Titres, sous reserve qu'S la 
dale ft loqucile dies d&adcnt de In substitution 
les nouveaux Tares aient une Valeur au moins 
6gale h celle des Titres initialement mis en 
pension auxquels ils sonl substituis. La 
subsiiumon sc realise, dans les conditions 
visees ft I'artjcle 6.2, par le tmnsfcit, par le 
cedant au cessionnaire, de In propriete des 
Tilres substitues el par le transfert, par le 
cessionnaire au cednni, des Titres inilinlemenl 
mis en pension. Cctte substitution n'a pas 
dWet novatoira sur In Pension congjcleree ou 
sur la Marge dejd constlluee. En consequence, 
les Paities-restent tenues dans les termes et 
conditions convenus enlre elles pour la 
Pension consideree, rengagement de 
teirocession poitant des lors sur les Tilres 
substitues. 

negotiable debt instruments traded on an 
oigfinized French or foreign exchange; 
and 

private and public sector promissory 
notes and bills of exchange (with the 
proviso, for private notes and bills, that 
cadi Paity be a credit institution). 

3.2 The Parlies may at any time agree to 
substitute oilier Securities for any Securities 
subject to a Repuichnse Transaction, provided 
thnl nt the time on which they opt for such 
substitution, the Value of the new Securities be 
at least equal to the Value of the original 
Securities for which they are being substituted. 
The substitution is to be made, in accordance 
with the provisions of Article 6.2, by the 
transfer of title to the new Securities by the 
seller to the buyer and tmnsfer of litkj to the 
original Secuiiues by the buyer tp tliie seller. 
The substitution will hav -̂iio novation effect, 
on the relevant Repurchase,Transaction or any 
Maqjin that may already have.beeiî deposlfed. . 
Accordingly, the Parties remain bqund by tlie 
terms nnd conditions of . (tie relevant 
Repurchase Trnnsacuon, with the undertaking 
to repurchase applying thencefoith to the new 
Securities. 

ARTICLIM. OPERATIONS SUR TITRES ARTICLE 4. 
SECURITIKS 

EVENTS RELATING TO 

4.1 En cas de mise en paiemont, pendant la 
dunSe de la Pension, d'un inteift ou de toute 
somme non soumise il la retenue h la source 
prevue par les dispositions du Code general 
des imp&ls, le ccssionnaire paicra au cedant un 
montnm en espfcees equivalent & In somme 
mise en poiement Ce versement imervlendm 
le jour mSme de In date de mise en pniemcm. 
Les dispositions de rariicle 8.23 
s'apj>liqueront en ens de retard 

4.2 En cas d'nmortissement, de tirage au sort 
conduisnnt nu rembourscment, d'echange, de 

4.1 In the event of any payment of interest or 
any other sum not subject to ihe deduction of 
tax at source provided for by die Code giniral 
des Impdts during the course of the Repurchase 
Transaction, the buyer will pay to the seller a 
cash amount equal to the sum so paid. Such 
cosh paymeni will take place on the same day 
as that on which the payment is made. The 
provisions of Article 8.2.3 will apply in cases 
of delay. 

4.2 In the event of any redemption, drawing 
of lots resulting in redemption, exchnnge. 
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conversion ou d'exercice d'un bon dc 
souscription de Titres mis en pension, la Date 
de Retrocession de la Pension concemge sera 
automntiquement nvnnc6e au deuxifene Jour 
Ouvre suivant la publication de i'avis 
annongant I'operation concemee. 

43 En cas cToffre publlque sur les Titles mis 
en pension, les Parties se conceiteront h la 
requite du eddant ou du cessionnaire sur 
notification h I'aulre Pnrtie faite dons les Uois 
Jours Ouvres de la publication de I'avis 
annonfont ceUe offre. A defaut d'accord 
mtervenu dans un deiai dc deux Jours Ouvids it 
compter de cetle noiincation, la Date dc 
Retrocession dc la Pension concernee sera 
avancee au deiixi£me Jour Ouvre suivanl la 
constatotion du desaccord. 

conveition or exercise of subscription rights 
attaching lo Ihe Securities subject to a 
Repurchase Transaction, the Repurchase Date 
of the Repurchase Transaction in question will 
automatically be advanced to the second 
Business Day following publication of the 
notice relating to such event. 

4.3 In the event of n public offer to buy the 
Secunties subject to a Rjepurchasc Transaction, 
the Parties will consult together, upon written 
notice from cither the buyer or the seller, any 
such request to be made within three Business 
Days of publication of the notice relating to 
such public offer. If no agreement con be 
reached within two Business Days after such 
wntien notice, tire Repurchase Date of the 
relevant Repurchase Transaction will be 
advanced to ihe second Business Dny 
following UK formal recording of the 
disagreement. 

ARTICLE 5. CONCLUSION DES PENSIONS 

5.1 Les Pensions sent conclues par tons 
moyens ct prennent effet entre les Parties des 
I'echange de leurs consenlements. A cet effet, 
les Parties s'nutorisent mutuellctncnt & 
proceder & renregistremeni des conversations 
teiephoniques relatives & In conclusion dc leurs 
Pensions. 

5.2 La Conclusion de chaque Pension devro 
Stre suivie cTun echange de Confirmations pnr 
Icttre, telex, teidcopie ou de toute transmission 
teiemnttque presentant un degrd suffisant de 
flabilite pour les Parties, L'absence de 
Confirmation n'affectera en lien la validite dc 
la Pension, En cas de ciesaccoirl sur les termes 
d'une Confirmntiou, lequel devra itre noilfie 
immediatement fi Toutre Panic, chaque Partie 
pourra se rfferer A ses enregisiremcnts 
teiephoniques comme mode de preuve pour 
etablir les teimes de la Pension 
correspondnntc. 

ARTICLE 5. INITIATION, OF REPURCUASE 
TRANSACTIONS 

5.1 Repuichase Transactions mny be entered 
into by any means, and will take effect 
between the Pnrties immediately after each has 
informed d»e other of its consent. To this end, 
eucli Party authorizes the other to record any 
telephone conversations relaung to Ihe 
inilintion of their Repurchase Trnnsaclions. 

5.2 The inilintion of each Repurchase 
Transaction shall be followed by an exchange 
of Confirmations by letter, telex, telefax or any 
system of electronic communication 
considered sufficiently reliable by the Parlies. 
The absence of a Confirmation by one of the 
Parties will not affect the validity of the 
letevant Repuichnse Transaction. In the event 
of disagreement over the terms of a 
Confirmation, which disagreement shnll be 
notified immodiaiely to the other Party, each 
Party may adduce its telephone conversation 
recordings as evidence to prove ihe terms of 
the reJevnni Repurchase Transaction. 
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53 Les Parties peuvent, (tons le respect des 
Principes G6ntmx, itdopter pour tome 
Pension des disposilions particuli&rcs dons la 
Confirmation concspondante. Ces 
dispositions s'appliquent alois exclusivemcnt & 
In Pension considdrte et en prioritd par rapport 
h la Convention. 

53 Subject to the General Principles, in 
respect of any Repurchase Transaction the 
Parties may incorporate special provisions in 
the relevant Confirmation. Such provisions 
shall apply solely to the Repurchase 
Transaction in question nnd shall take 
precedence over this Agreemenl. 

ARTICLE 6. CESSION ET RETROCESSION DES ARTICLE 6. 
TITRES SBCURTTJES 

SALE AND REmiciiASE OP 

6.1 A la Dnte de Cession, le cddant livrern 
ou fern livrer au cessionnaire les Titrcs mis en 
pension, comre rfeglemcnt. pnr celui-ci, du Prix 
de Cession. A In Dnte de Retrocession, le 
cessionnaire livrera ou fera livrer au cddanl les 
Tilres mis en pension, centre r&glement, par le 
c&lnnt, du Prix de Retrocession. 

6.2 Toutc livraison de Titres s'cffeclue de 
fft̂ on A ce que le destmataire ail 1,1 pleine 
proprieie des Titres hvi'ds, et scion les 
modalites prdvues par les usages et In 
leglementation en vigueur. 

6.1 On the Purchase Date, the seller will 
deliver or have delivered lo the buyer the 
Securities subject to a Repurchase Transaction 
against payment of the Purchase Price by the 
buyer. On the Repurchase Date, the buyer will 
deliver or have delivered to the seller the 
relevant Securities against payment of the 
Repurchfise Pncc by tire seller 

6.2 Any delivery of Securities will be ;made ;; 
in such alway as to vest full title to the ; 
securities bjcing delivered ip accoidance with ' 1 

the procedures established by currenl practices • v 
and regulations. 

ARTICLE 7. 
MARGES 

APPELS ET GESTION DES ARTICLE 7. MARGIN CALL AND 
MAINTENANCE PROVISIONS 

7.1 A moins qu'il n'en soit dispose autrement 
lors de sa conclusion, chaquc Pension donncra 
lieu, aux conditions definies dans I'Annexe IC, 
A la constiluuon ou, le cas echeant, & la 
retrocession d'une Marge pour tenir compte de 
revolution de la Valeur des Titles mis en 
pension. Les Parties conviennent 
irrevocablement que totue Marge nmsi 
consumee s'applique ?i I'ensemble des 
Pensions, que celles-ci soient ou non des 
Pensions avec Marge. 

7.2 L'Agent de Cnlcul aura ft chaque Dale de 
Valorisnuon la charge de determine! I'Ecart de 
Valeur des Pensions avec Marge ainsi que la 
Marge devanl etre co«siitu£c txi diroc&16s et 
en informera les Paities d4s que possible aprds 

7.1 Unless provided otherwise on ihe date 
when it is entered into, each Repurchase 
Transnction will result, in accordance with lire 
provisions set out in Appendix IC, in Margin 
being deposited or, as the case may be, 
released to lake into account any change in the 
Value of the Securities subject to Repurchase 
Transactions. The Paities irrevocably agree 
that any Margin so deposited shall apply lo all 
outstanding Repurchase Transactions, be they 
Margin Transactions or noL 

7.2 On each Valuation Dale, the Cnlculnuon 
Agent will be responsible for establishing the 
Vnluntion Deficiency of each Margin 
Transaction ood the Margin to be deposited or 
released and will inform the Pnrties as soon as 
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ditermination. Lcs informations el calctils 
tnmsmis scront ttefinitifs et, en I'flbsence 
tferreur mnnifeste, ne pourront pas etre 
contest̂ . Chaque Partie s'oblige It piocfider it 
toute constitution ou retrocession de Maige tui 
incombant dans les d£lnjs sp&iHes 5 
('Annexe IC. 

73 Pour I'appltcation des disposilions de 
I'anicle 7 et de ('Annexe IC, In constitution de 
la Maige (ou "remise complitnonitiire" au sens 
de la Loi) s'entend de la remise en pleine 
propiidtd de sommes d'ntgent libeliees dnns la 
Devise de Reference (sous forme de virement 
inevocable) oil si la Paitie destinatnire du 
transfert I'accepte, de Titrcs (sous forme de 
livnuson Franco) en fnveur de ceue Pailie. Dc 
meme, la ietrecession de Marge s'enlend, 
lorsqu'unc Marge a 6i& constiluee chez une 
Pnrtic, d'une remise en pleine propriete de 
sommes d'argert libdlfes dans la Devise de 1 

Reference (sous foime de virement 
irrevocable) ou, si In Marge n.ete consdtuec en. 
Tilrcs, du transfcrt en pleine propriete desdits 
Tilres (sous forme de livraison Franco), nu 
benefice de I'autre Paitie. SI la retrocession de 
Marge n'est que paitielle, la Paitie devam In 
retrocedcr aura toute latitude pour decider si 
cettc retrocession porte sur des sommes ou sur 
les Titles en question, dfcs lore que la valeur de 
la retrocession est bien celle convenue. Unc 
telle retrocession diminuera d'autant la Vnlcur 
de la Marge malntenue. 

possible after they have been estnbliahed. Such 
information and calculations will be 
conclusive upon noiincation and, in the 
absence of any manifest error, will not be open 
to dispute, Each Parly undertakes to proceed 
with nny deposit or release of Margin required 
from it within the time limits set out in 
Appendix IC. 

73 Foi' the purposes of the provisions of 
Article 7 and Appendix 1 C, ihe deposit of 
Margin (the 'remise eomplimcntatre* referred 
to in the Act) Is lo be consuued as the passing, 
in full title, of cash denominated in the 
Reference Cunency (taking the form of an 
irrevocable transfer order) or, if the recipients 
so accepts, as the delivery of Securities lo such 
party (by tnmsfcr of the securities without a 
corresponding cash payment). Conversely, 
when Margin has been deposited with one 
Party, its release is to be construed as the 
passing, in full title of cash denominated in the 
reference Currency (taking the. form of an , 
irrevocablejimnsfer older) or„if Ihe margin.has 
been deposited in the form of Securities, by 
transfer of the securities without a 
corresponding cash payment. In the event of a 
partial release of Margin, the Party concerned 
shall have complete freedom in deciding 
whether this release of Mw£in shall be 
effected by way of cash or the Securities 
concerned so long as the vnlue of UK released 
Margin will be the agreed one. Any such 
release will reduce pro tamo the Value of any 
remaining Margin. 

ARTICLE 8. 
LIVRAISON 

RETARDS DE PAIEMENT OU DB ARTICLE 8. LATE PAYMENT OR DELIVERY 

8.1. RETARDS DE I-AIIMENT OU DE 
LIVRAISON A LA DATE DE CESSION 

8.1. LATE PAYMENT OR DELIVERY ON THE 
PURCHASE DATE 

8.1.1 En cas de paicment nvec retard du Prix 
de Cession, la Pension consideiee sera 
mnintenue sans changement, y compris pour ce 
qui concome les Prix de Cession et de 
Retrocession, mfime si les Tilrcs concemes 

8.1.1 In die event of late paymeni of the 
Purchnse Price, the Repurchase Transaction is 
to be maintained without change, and that also 
applies to ils purchase and Repurchase Prices, 
even if the Securities have not been delivered 
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n'om pas 6\£ livrds h bonne date par le cldant 
du fait du relard de paiement. Le cessionnaire 
s'oblige en toute hypothise ft verser, en plus du 
Prix de Cession, des Intlrgls de Retard qui 
seront dus sans d6lai, de plein droit ct sans 
mise en demeure pr6alable, et seronl calculus 
sur le Prix de Cession de la Date de Cession 
(incluse) jusqu'ft la date de son paiement 
effcctif (exclue). 

8.1.2 En cas dc livmison avec ictnrd des Titres 
mis en pension, la Pension consider^ sera 
mnintenue snns changement, y compris pour ce 
qui conceme les Prix de Cession ct de 
Reirocesslon, mfime si Ic Prix de Cession n'a 
pas 6 i verse & bonne date par le cessiominirc 
du fait de la non livraison des Tilres. Si 
toutefois le Prix de Cession a €ti verse au 
cednnt, celui-ci s'oblige nlors. en plus de la 
liviaison des Tilres, it verser des Interets de 
Retard qui seront dus snns deini, dc plein droit 
et sans mise en demeure prenloble, el seront. 
calcules stir le Prix de Cession -de .la date- de 
son • vcrsemcnt (incluse) jusqu '̂ In -date, de1 

livraison effective des Tilres mis'en pension. 
(exclue). • ' • . 

8.2 RETARDS DE PAIEMENT OU DE 
LIVRAISON A LA DATE DE RETROCESSION 

on the due date by the seller as a result of ihe 
late payment. In any event, the buyer 
undertakes to pay, in addition to the Purchase 
Price, Late Interest which will become due 
immediately, ipso jure and without any prior 
notice, and will be calculated on the Purchase 
Price from (and Including) die Purchnse Due 
up to (and excluding) the dote on which 
payment is actually made. 

8.1,2 In the event of laic delivery of the 
Securities subject to a Repurchase Transaction, 
such Repurchase Transaction is to be 
maintained without change, nnd that also 
applies to its Puichase and Repurchase Prices, 
even wlien the Purchase Price has not been 
paid on the due date by the buyer as a result of 
the late delivery of the securities. If however 
the Purchnse Price was paid to (lie seller, the 
seller undertakes, in addition to delivering the 
Securities, to pay Late Interest, which, will 
become due immediateiy, ipso jure, ond. 
without pripr notice, and wil̂ be cnlculaied on: 

-ihe Purchase Pnce from (qnd includtag)-tl»^ 
date on which it is paid up to (and excluding) 
the date on which the relevant Securities are 
actually delivered. 

8.2 LATE PAYMENT OR DELIVERY ON H I E 
REPURCUASE DATE 

•(i:.v-t\ 

8.2.1 En cas de paiement avec retnrd du Prix 
de Retrocession, le Pnx de Retrocession sera 
recalcuie comme si In Pension considenie 
devail dfes fongine venir 4 echeance & la dace 
de paiemcnt effectif dudit prix, mfime si les 
Titles concernes n'ont pns ete livies h bonne 
date pnr le ccssionnaire du fait du letnrd de 
paiement. Le cedanl s'oblige en toule 
hypothese & verser, en plus du Prix dc 
Retrocession ainsi recalcuie, des Interets de 
Retard qui seronl dus snns deiai. de plein droit 
et sans mise en demeure prealnble, ct seront 
calcutes sur le Prix de Retrocession de la Dote 
de Retrocession telle que prevue initinlemenl 
(incluso) jusqu'b la date de son paiement 
effectif (exclue). 

8.Z1 In the event of late payment of UK 
Repurchase Price, lire Repurchase Pncc is to 
be recalculated as if the Repuichase 
Transaction had been due from die start to 
expire on Ihe date on which the Repurchase 
Price is actually paid, even if the Securities 
have not been delivered on ihe due date by the 
buyer as n result of the late payment In any 
event, the seller undertakes to pay, in addition 
to the recalculated Repurchase Price, Late 
Interest which will become due immediately, 
ipso jure and without any prior notice, and will 
be calculated on the Repurchase Price from 
(and including) the Purchnse Date as initially 
stipulated up to (and excluding) tire date on 
which payment of the Repurchase Price is 
actually made. 
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8.2,2 En cas de retrocession avec retard des 
Titres mis en pension et dnns lliypothfcse oik le 
Prix de Retrocession n'n pas ete verse fi bonne 
date du fnit de In non retrocession des Tihes, le 
Prix de Retrocession ne sera aucunement 
modi fie, de sorte qu'ft la dote de retrocession 
effective des Titres mis en pension, le cedanl 
ne soit tenu qu'au versement du Prix dc 
Retrocession initiolemenl convenu. En cas de 
retrocession avec letard des Tilres mis en 
pension et dans I'hypothdsc oD le Pnx de 
Retit>ccssion a ete verse au cessionnaire, 
celui-ci s'oblige alors, en plus de la 
retrocession des Titres, k wiser tics IntiiSts de 
Retaitl sur Ic Prix de Retrocession, calcules & 
un taux tfinteift egal k la somme du Taux de la 
Pension consid6ree et du Taux de Retard, qui 
scront dus sans d6lai, de plem droit et sans 
mise en demeure prealnble de In date de son 
veisemeol (incluse) Jusqu'b la date de 
retiocession effective • des-Titres mis en 
pension (exelue), 

8 .̂3 Les dispositions 'de • I'arliclc -7 
s'appliquent it loute Pension jusqu'd la date-de 
versement effectif du Prix de Retrocession 
(dans le cas vise h I'aviicle 3.2.1) ou jusqu'k la 
dnte de rdtixjcession effective des Titres mis en 
Pension (dans le cas vise il I'article 8.2.2). 

8.2.2 In the event of late delivery by the buyer 
of the Securities subject to a Repurchase 
Transaction and when the Repurchase Price 
has not been paid on the due date ns a result of 
the buyer's failme to return such Securities, the 
Repurchase Price is not to be modified in any 
way, so (hni on the dnte on which the relevant 
Securities are actually returned, the original 
seller will only be liable to pay ihe Repurchase 
Price initially agreed upon. In case of late 
delivery by the buyer of the Securities subject 
to a Repurchase Transaction and in (he event 
the Repurchase Pnce has been paid to the 
buyer, the buyer undertakes, in addition to 
returning the Securities, to pay Late Interest 
calculated on the Repuichnse Price, at a rate 
equal to the sum of the Repurchase Rale and 
the Late Interest Rate, which will become due 
immediately, ipso jure and without any prior 

-rKXtce. froih (nnd inchichng) its pnyment date 
up to (andiexcluding).thi? datê on .which tlw,-
r̂elevant SefuriUes are actually.rc|tumett, * r 

8.2.3 The provisions of Article;? will apply to. . 
any Repurchase Transaction .urfti I the date on 
which tire Repuichase Price is acumlly paid (in 
(lie event referred to in Article 8,2.1) oi the 
dale on which the relevant Secmities are 
actually returned (In the event referred to in 
Article 8.2.2). 

83 . REMUOURSEMENT DCS AUTRBS FRAIS ET 
PENAUTES ; INCIDENCES SUR VAPPLICATION 
DES DISPOSITIONS DES ARTICLES 10 & 11 

8.3. REIMBURSEMENTS OF OTHER COSTS AND 
PENALTIES! EFFECT ON THE APl'LICATION OP 
THE PROVISIONS OF ARTICLES 10 & 11 

8.3.1 Sans prejudice des dispositions des 
articles 8.1 et 8.2, la Pnrtie livrant ou payant 
avec retard ll la Dnte de Cession ou de 
Retrocession sera tenue de supporter tous fmis, 
dommages et intei'Sts et pSnal his dont I'autre 
Puitie seiait redevable du fait du relard en 
question, qui sont previsiblcs k la date de 
conclusion de In Pension considgnSc et qu'elle 
serait en mesure de justifier. 

8.3.1 Without prejudice to the provisions of 
Articles 8.1 and 8.2, the Party failing to deliver 
or pay on the due Purchase or Repurchnse Date 
will bear all evidenced costs, damages, interest 
and penalties for which the other Party might 
be liable ns a result of the late payment or 
delivery, to the extent that they are foreseeable 
on the date on which the Repurchase 
Transaction was entered into.. 

83.2 Les dispositions du present nmcle ne 
saumicnt restveindre d'une quelconque maniire 

8.3.2 The provisions of tins Article will not 
restrict in any way the applicalion of the 

47 



15 

I'appIicaUon des mlictes 10 & 11. et 
notamment de raittcle 10.1 1 t, 

provisions of At tides 10 
pfirtlcular Article 10.1.1.1. 

& 11, and in 

i-

ARTICLE 9 - DECLARATIONS 

Chnque Partie ddclare et atteste lors de In 
conclusion dc la Convention : 

9.1 Qu'elle est rgguliftrement constitute et 
qu'elle exerce ses activites confoimiment aux 
lois, d&iets, liglements, et statuts (ou auties 
documents constilutifs) qui lui sonl npplicables 

9.2 Qu'elle n toul pouvoir ct capacity de 
concluie In Convemlon et toute Pension s'y 
rnppoitnnt et que cclles-ci ont M vnlablemem 
nutorisees par ses organes de direction ou par 
tout autie organe competent; 

93 Que la conclusion el ('execution de la 
Convention et de toute Pension s'y'rappOnant-
ne contreviennent ft mictine disposition des 
lois, decrets, regiemcnis et statuts (ou nutres 
documents conslitutifs) qui lui sont applicnblej 

9A Que tons les peimis. licences et 
autorisations evcntuellemcnt necessaires ft la 
conclusion et ft I'execution de la Convention et 
dc loute Pension s'y lapportnm ont ete obtenus 
et demeurent valablcs; 

93 Que la Convention a les Pensions 
conclues en vertu des presenles constituent un 
ensemble de droits et obligations nynnt force 
obligatoire ft son enconue en twites leurs 
disposilions; 

9.6 Qu'aucun Cas de Defaillance n'existe en 
ce qui In conceme; 

9.7 Qu'ellc dispose des connaissnnoes et de 
rexperience necessnircs pour evoluer les 

ARTICLE 9 - REPRBSENTATIONS 

Each Party repiesents and warrants at the time 
of entering into this Agreement:-

9.1 that it has been property incorporated 
and is conducting its business in accordance 
with die laws, decrees, regulations and nrlicles 
of association (or other instruments of 
incorporation) that nie applicable to it; 

9.2 thai it has full authority and capacity lo 
enter into this Agreemenl and nny Repurchase 
Tmnsaction relating thereto, and that this 
Agreement and any such Repurchase 
Transaction have been duly and properly 
authorized by its management bodies or any 

• other duly ajiitlioiized body; 

' -• \ • 
93 that Ihe enti-y into and performance of . 

- this Agreement - and each Repurchnse 
Transaction relating thereto do not contravene 
any provision of the laws, decrees, regulations 
and articles of association (or instruments of 
incorporation) that apply to it; 
9A that nil permits, licenses and 
authorizations which may be necessary for 
entering into and carrying out this Agreement 
and nny Repurchase Transaction relating 
thereto have been obtained and remain in 
effect; 
9.5 that this Agreement nnd each Repurchase 
Transaction entered into pursuant hereto 
constitute a corpus of rights and obligations 
that are binding on the Party in all their 
respective terms and conditions; 
9.6 thai there is no Event of Default in 
respect of the Party, 
9.7 that it has the necessary knowledge and 
experience lo assess the benefits arising from 
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avantages cl les risques encourus au litre de 
chaque Pension et ne s'en est pas remise pour 
cela ii I'aulre Paitie ; et 

9.8 Qu'il n'existe pas h son encontre d'action 
ou de procedure nrbitmle ou judiciaire, ou de 
mesure administrative ou autre dont il pourrait 
rtsultcr une deterioration manifeste et 
substnndelle de ton activite, de son pntritnoine 
ou de sn siumtion finnnciere ou qui pourmit 
affectcr la validite ou la bonne execution de la 
Convention ou de toute Pension. 

nnd risks incurred in connection with each 
Repurchase Transaction nnd has not relied on 
the other Pai ty for such purpose; and 

9.8 (hat no arbitration or judicial actions or 
proceedings have been initialed or 
administrative or other measuies taken against 
it that could result in a clear and material 
deterioration in such Party's business, net 
worth or financial condition or which could 
affect the validity or the proper 
implementation of this Agreement or of any 
Repurchase Transaction. 

ARTICLE 10. RESILUTION DRS OPERATIONS 
DE PENSION 

ARTICLE 10. TERMINATION OF REPURCHASE 
TRANSACTIONS 

10.1. RESILIATION EN CAS DE DEFAILLANCE 10.1. TEJRMINATION IN EVENTS or DEFAULT 

10.1.1 Constitue un Cas de Defnillance 
pour I'une des Parties (la "ParUe Defaillante") 
I'un des evenemenls suivants: 

' JO.I.J.J rinexSculion d'une quelconque 
disposition de la Convention ou d'une Pension 
(relative b un pniement, une livraison ou 
nutre), b laquelle ii n'aurnit pas ete remedie soil 
des nolificalion de llnexecuiion par I'auue 
Pattle (la "Pnrtie Non Defaillnnte") lorsque 
celte inexecution poitc sur une constitution ou 
retrocession de Marge, soil dans un deinl de 
irois Jours Ouvris b compter de ladile 
notification, dans les autres cas; 

10.1.1.2 une quelconque declaration de 
Particle 9 se revile avoir ete inexacte nu 
moment oil ellc a ete faite par celte Partie, ou 
ccsse d'etre exacte, sur un point important; 

10.1.13 la declaration par celte Partie b rnutre 
Partte de I'impossibilite ou du refus dc nSgler 
tout ou partie de ses deltes ou d'executer ses 
obligau'ons, I'octroi administratif ou judicinire 
cfun moiatoire, une procedure de rtglement 
amiable de crennciers, tn nomination d'un 
administrateur b la demnndc des tribunnux, 
interdiction (Tune atilorite reglementaire 

10.1.1 Any one of die following events 
will constniue an Event tfttefauli in.respect 
of ore of ihj* Parties (the Tiefauiting Piuiy'O:. 

• :• • i • 

10.1.1.1 failure to comply with any prpyisiqns 
whatsoever of this Agreement or a Repurchase 
Transaction (relating to a paymeni, n.deliveiy 
or otherwise), which fnilure has not been 
remedied, citlier upon notice of non­
performance served by die other Party (the 
"Non-Defaulting Party ) when such failure 
relates to the deposit or release of Margin, or 
within three Business Days following the 
serving of such notice in all other coses; 

10.1.1.2 any representation made under 
Article 9 proves to have been incorrect when 
made by such Party, or ceases to be correct, in 
any material respect; 

10.1.1.3 a declflrotion from such Party to the 
oilier Party of its inability or unwillingness lo 
pay all or any part of its debt or meet ils 
obligaiions, the granting of a moratorium by 
the administrative or judicial outhoriiies, n 
voluntary general arrangement with 
assignment to creditors, Ihe appointment of an 
administrator at the request of the courts, n ban 
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d'lmeure sur un nwcl»fi, ainsi que toute 
proo&lure equivalente; 

10.1.1.4 la cessation de fait d'nctiviie, 
i'ouverture d'une procdduie de liquidation 
amiable ou de toute autre procedure 
equivalente 

10.1. IS I'oumiuie d'une procedure de 
rcdtessemenl ou liquidation judiciaiies ou dc 
toute nutre procedure equivalente, nffectam Ic 
siege ou I'une quclconque des succursnles de 
cette Partie; 

10.1.1.6 I'inexeculion d'une quelconque 
obligation de pniemenl i regard de la Partie 
Non Defnillante ou de tout tiers, autre que 
celles resultant de la Convenlion ou d'une 
Pension, sauf en cas d'erreur manifeste et fi 
moins que le pmernent de cc monlanl ne soit 
I'objel d'une contestation serieuse au fond; ou -

10. J. 1.7 tout evenement susceptible d'entrnTner 
la nullite, I'inopposabilite, la dispnrilion d'une 
quelconque sflrere ou garanue consentie par 
acle separf en fnveur de la Paitie Non 
pefaillnntc au tiue d'uno ou plusieurs 
Pensions, ainsi que tout evenement vise mix 
articles 10,1.1.3 ft 10.1.1.6 affectant un tiers 
aynm deiivre sa gaianue personnelle nu tiue de 
la Convention ou d'une Pension. 

imposed by nny regulatory autlwwity on tltc 
raising of capital on a market, or any 
equivalent procedure; 

10.1.1.4 the de facto cessation of activities, the 
commencement of voluntary winding-up 
proceedings or any other equivalent 
proceedings; 

10.1.1.5 the commencement of court-ordcicd 
reorganization or winding-up proceedings or 
any equivalent proceedings concerning the 
head-office or any branch of such Pony; 

101.1.6 failure to meet any payment 
obligation vrtten due with respect lo the Non-
Defaulting Paity or any third party, other than 
such obligations arising out of litis Agreement 
or a Repurchase Transaction, save in the event 
of any manifest error and unless the payment 
of duel) sum is subject to-a.serious.substantive 
dispute: or ' -

! 
10.1.1.7 any event likely, to. result, in, gay. 
collateral or security granted separately, in 
favor of the Non-Defaulting Party in respect of 
one or more Repurchase Trnnsacuons 
becoming void, unenforceable or ceasing lo 
exist, or any of the events mcnUoned in 
Articles 10.1.1.3 to 10.1.1.6 affecting a third 
paity that has issued a personal guarantee in 
respect of this Agreemenl or a Repurchnse 
Transaction. 

10.1.2 La survenance d'un Cas de 
Defaillance donne ft la Pnrtie Non Defaillanle 
le droit, sur simple notification adressee ft la 
Pnrtie Defnillnnte, de siispendrc (Execution de 
ses obligations de paiement et de livraison et 
de resilier i'ensemble des Pensions en couis 
cntre les Parties, quel que soit te lieu de leur 
conclusion ou cfexeculion. Cette notiftcntion 
precisera le Cas de Defaillance Invoqufi ninsi 
que la Dale de Resilialion retenue. 

10.1.2 Upon the occunence of an Event 
of Default, the Non-Defaulting Party will be 
entitled, simply by serving notice on the 
Defaulting Party, to suspend performance of its 
payment and delivery obligations and to 
terminate all Repurchase Transactions 
outstanding between the Paities, irrespective of 
the place they were entered into or (heir place 
of perfoimance. Such notice will specify the 
Event of Default being cited and the applicable 
Termination Dale. 

10.2. RBSILMTION EN CAS DE 10.2. THtMINATION BY REASON OP A 
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10.23 Lois de la survenance d'une 
Ctrconscance Nouvelle viaie I I'aiticle 
10.2.1.2, toutes tes Pensions seront considWes 
nffect*es. L'autre Partie (la "Pmtfe Non 
AfTcctee") aunt alors le droit, sur simple 
nolificalion adressee ft la Partie Affecide, de 
suspendre I'execuuon de ses obligations de 
paicment et de livraison et de r&ilier 
•'ensemble des Pensions en couis entre les 
Parties, quel que soli le lieu de leur conclusion 
ou d'exdeution. Cctte noiificalion pricisera la 
Date de R4siliation ictenue. 

Circumstances. Such notice will specify the 
applicable Tei minaiion Date. 

10.2.3 In the event of the occurrence of 
any Change in Ciicumstances referred to in 
Article 10.2.1.2, all Repurchase Transactions 
will be deemed to be affected. The other Party 
(the "Unaffected Party") shall ihen be entilled, 
simply by serving notice on the Affected Party, 
to suspend performance of iu payment and 
delivery obligations and to terminate all the 
outstanding Repurchase Transactions between 
the Parties irrespective of the place they were 
entered into or their place of performarwe. 
Such notice will specify the applicable 
Termination Date. 

10.2.4 Si une Circoustance Nouvelle 
emrntne dneclement la survenance d'un Cas de 
Defnillance, ce Cas de Defaillance sera repute 
ne pas avoir eu lieu el se tiles les dispositions 
de rankle 10.2 seront alors applicables. 

10.3. EFFFfSUE LA RESILIATION 

Les Pnrties sonl deiiees, ft compter de la Dnte 
de Resi tlatlon. tie toute obligation de paiement 
ou livraison pour les Pensions resiliees. Ln 
rosiliation donne loutefois droit, pour ces 
Pensions, an paiement du Solde de Resilinlion 
et. lorsqu'dlo resulle de la survennnce d'un Cas 
de Defaillance, au rcmboursemcnt des frais 
prevus ft Tarticle 12.5. 

10.2.4 If a Change of Circumstances 
results directly in the occurrence of an Event 
of Default, such Event of Default will be 
deemed not lo have occurred an$ only the 
provisions of Article 10.2 shall iltcn apply, • 

10 J . EFFECT OF TERMINATION . , 

With effect from the Termination Date, .the 
Parties will no longer be- bound by any 
paymeni or delivery obligations in respect of 
the terminated Repurchase Transactions. 
Termination docs however entitle the relevant 
party in lespeci of such Repurchase 
Transactions to pnyment of the Closc-oul 
Balance and, when it results from the 
occurrence of an event of Default, to 
reimbursement of the expenses referred to in 
Article 12.5. 

ARTICLE 11. CALCUL ET PAIEMBNT DU 
SOLDE DERESILIATION 

ARTICLE 11. CALCULATION AND PAYMENT 
OF THE CLOSE-OUT BALANCE 

ll.l . CALCUL DU SOLDE DERESILIATION 

11.1.1 A la Dntc de Resiliotion, la Parlie 
Non Defaillantc ou la Partie non Affcctee 
(ci-apr4s la "Panic en charge des calcuis") niun 
scute la responsabilite de determiner le Solde 

ll.l. CALCULATION OF TUB CLOSE-OUT 
BALANCE 

11.1.1 On the Termination Date, the Non-
Defaulting Party or the Unaffected Party 
(hereafter the "Cnlculation Party") shall have 
sole responsibility for establishing the Close-
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tic R&ilieUon, out Balance. 

11.1.2 AcetcffcUaPmiieenchargedes 
calculs dacrmincia, pour chaque Pension 
rfoihle, son Ecnrt tie Valeur ft ta Date de 
R&iliauon ainsi que, s'ils existent, les 
Montants Dus par chaque Partie au utre de 
ladite Pension. Celte determination 
interviendra que la Pension en question soit 
avec Marge ou non. 

11.1.2 To this end, the Calculation Party 
will establish the Valuation Deficiency of each 
terminated Repurchase Transaction on the 
Termination Date together with the Amounts 
Due, if any, from each Paity with respect to 
such Repurchase Transnction. Such 
calculation will take place whether or not the 
relevant Repurchase Transaction is a Margin 
Transaction. 

11.1.3 La sommc des Ecarts de Vnleur 
posmfs pour la Partie en charge des cnlculs et 
des Montanls Dus par I'autre Paitie, dimlnude 
du total des Beans do Vnleur nggntifs pour la 
Paitie en charge des calculs et des Montants 
Dus par elle ddtcrmincra le risque biut de la 
Partie en charge des culculs (ci-apris "le 
Risque Brut"). Tout Ecnit dc Valeur on 
Montant DO exprime dans' unc Devise auue 
que in Devise de"Reference sera converti dans 
cette Devise ft la Date tie Resiliation sur la 
base des cours de chringe :au comptant 
disponibles pour In Panic en charge des calculs 
ft 12h00 ft celle dnte. • • < 

11.1.3 The aggregate of all positive 
Valuation Deficiencies for the Calculation 
Party and all Amounts Due from the oilter 
Pariy, less the aggregate of all negative 
Valuation Deficiencies for the Calculation 
Pany and all Amounts Due from it shall 
constitute the overall exposure of the 
Calculation Party (hereafter the "Overall 
Exposure"). Any Valuation Deficiency or .. 

•.Amount Dde denominoted in a Currency other 
than the Reference Currehpy will be.converted.. 
into the latter Cunency on. the Termination ,,. 
Date on the basis of the foreign exchange spot 
rales avniloble to the Calculation Party at noon 
Ort that date. 

11.1.4 Ln Partie en chaige des calculs 
comparera alors son Risque Brut ft la Valeur de 
la Marge ft la Date de Resilintion (si une 
Marge a ete constltuee) et determinera de In 
fa$on suivaate le Solde de Resiliatton: 

a) Si m m MfffSC n'P congiitueg, le 
Solde de Resiliation sera egal au Risque 
Brut de la Partie en charge des calculs. II 
sent dQ par la Partie Defailianle ou 
Affectee s'il est positif et par la Paitie en 
charge des calculs s'il esl negntif; 

b) §i Uflfi Mnree a &g cQMtiWfo ch« la 
Pattie en choree des calculs et si cette 
Partie a un Risque Brut posUif, le Solde 
de Resiliation sera egal ft la difference 
enlre le Risque Brut et la Valcur de In 
Marge. II sera dO par In Partie Defaillantc 
ou Affectee s'il est positif et par In Partie 

11.1.4 The Cnlculation Party shall (lien 
compare its Overall Exposure with the Value 
of the Margin (if Margin has been deposited) 
on the Termination Date and establish the 
Close-out Balance in (lie following manner: 

a) If po Margin has been deposited, the 
Close-out Balance will be equal to the 
Calculation Party's Overall Exposure and 
will be due from the Defaulting or 
Affected Party if it Is posiuve and from 
tlte Calculation Party if it is negative. 

b) If Mnrpin has been deposited with ihe 
Calculation Party and if such Party shows 
a positive Overni) Exposure, the Close-
out Balance will be equal to the 
difference between the Overall Exposure 
and the Value of the Margin and be due 
from the Defnnlu'ng or Affected Pnrty if it 
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cn charge des calculs s'li est ndgatif. Si 
par contre la Parlie en charge des calculs 
a un Risque Brut ndgntif, le Sotde de 
R&iJiaUon ma tgol au total de la vnleur 
absolue du Risque Brut et de la Valeur de 
la Marge et sera dfi par la Partie en charge 
des calculs; 

c) Si m Mm* i fts wnstî  phre 'ft 
Partie D6fniHante ou la Partie Affeclde et 
si ta Partie en cliarge des cnlculs a im 
Risque Bitit nignttf, le Solde de 
R<£silintion sera dgal A la dKTercnce entie 
la valeur absolue du Risque Brut et la 
Vnlcur de la Marge. II sera dQ par la 
Paitie en charge des cnlculs s'il est positif 
el par In Partie Dtfoillante ou AffecuSe s'il 
est nigatif. Si pnr contre la Parlie en 
charge des calculs a un Risque Brut 
posilif, le Solde de Resilintion seia dgnl 
au total du Risque Brut et de la Valeur de. 
la Marge ct sera clO par la Panic 
D£fnillantc ou Affeetfe. •. ; 

Une pî sentation sous forme de tableau du 
cnlcul du Solde de Resilialion figure & 
('Annexe U, qui fait parlie integrante de la 
Convcniion, 

Jl.1.5 LOTS de la survenance d'une 
Circonstance Nouvelie visee il I'anicle 10.2.1.1 
et dnns I'hypothese o(i seules certalnes des 
Pensions en cours sentient affeciees, la Marge 
sera alors deteiminee pnr reference aux seules 
Pensions avec Marge nffectees, sll y en a, 

11.2. NorrrFicvriON ET VEHSEMENT DU 
SOLDE DB RESILIATION 

is positive and from the Cnlculation Pany 
If it is negative. If. however, the 
Cnlculntion Pany shows a negative 
Overall Exposure, the Close-out Bnlnnce 
will be equal to the sum of the absolute 
vnlue of the Overall Exposure nnd the 
Vnlue of the Margin and will be due from 
the Calculation Party. 

c) If Mnmn has been denosited with the 
pefaulting or Affeflrt PnrtY and if the 
Calculation Party shows a negative 
Overall Exposure, the Close-out Balance 
will be equal to the difference between 
the absolute value of the Overall 
Exposure and the Vnlue of the Margin 
and be due fiom the Calculation Paity if 
it is positive and from the Defaulting or 
Affected Patty if it is negntive. If. 
however, the Calculation Party shows a 
positive Overall Exposure, tjie CJose-oui 
Balance will be.equal to] thê um of (he., 

. Overajl Exposure and the Vnijic of ihe 
Margin and be due from tjw.̂ faultjng or 

•Affected Party. . --."•> 

A summary calculation table of the ,Close-oul 
Balance is shown in Appendix iCwhich forms 
an integral part of this Agreement. 

11.1.5 If following the occurrence of any 
Change in Qrcumslnnces referred to in Anicle 
10.2.1.1, only some (but not nil) Repurchase 
Transactions outstanding arc affected, the 
Margin will in that cose be established by 
reference to those Margin Transactions that are 
affected, if any. 

11.2. NOTIFICATION AND PAYMENT or 
CLOSE-OUT BALANCE 

11.2.1 Ln Pat lie en charge des calculs 
notifiera ft rautre dans les meilleurs delais le 
montant du Solde de Resiliation ainsi quo le 
detail des calculs ayanl permis dc le 
determiner. Ces calculs seront defimufs d£s 
leur notification et, en IVibsence d'erreur 

11.2.1 The Calculation Party will notify 
the other Parly as soon as possible of the 
Close-out Bnlnnce and of the details of the 
calculations on which it was based. These 
calculations will become final as soon as the 
other Pnrty is notified of them and, in the 
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••'-•i. 

manifesie, ne pourront pas Sire contest̂ . 

11.2.2 La Partie redevable (hi Solde de 
Resiliation procedoa au versement 
correspondant it I'autre Pnrtie dims les trois 
Jours Ouvres Jt compter de In reception de In 
notification visee il Tanicle 11.2.1. Toutefois. 
dans I'hypothese oft un tel versement serait, 
suite a la survenance (Tun Cas de Defaillnnce, 
dO par la Partie Non Defnillante ft la Partie 
Defaillnnte, la Partie Non Defaillante esl 
inevocablement antorisee ft le compenser avec 
tout montant qui lui serait dO par la ParUe 
Defaillnnte ft quelque titre que ce soit. 

11.2.3 En cos de retard de vehement du 
Soldc dc Resiliation, le montant conceme sera 
majoni des InterSls de Retard affercnts, qui 
scront dus de plein droit et sans miss en 
demcure prealable et seront calcules de la Dale 
de Resiliation (incluse) jusqu'ft In dale du-
paiement effecu'f du Solde de Resiliation 
(exclue). , . 

ARTICLE 12. DIVERS 

12.1. NOTIPICATIONS 

absence of manifest error, shall not be open to 
dispute. 

11,2.2 The Paity owing ihe Ciose-oul 
Balance will pay it to the other Party within 
three Business Days from receipt of (tie notice 
refeiied to in Article 11.2.1. However, in the 
event that such payment is owed by the Non-
defaulting Party to the Defaulting Party 
following the occurrence of an Event of 
Default, the Non-Defaulting Party will be 
irrevocably authorized lo sel off such amount 
against nny other amount due to it by the 
Defaulting Patty for any reason whatsoever. 

11.2.3 In the event of late payment of the 
Close-out Balance, the sum in question will be 
increased by the relevant Late Interest which 
shall become due, ipso jure and without prior 
notice, and will be calculated on the Close-out 
Balance from (and including) vthe Tejminaiiori 
Date up to (and excluding}.the dote on whidi. 
the Glose-olit Balance is actually paid. 

I • 

ARTICLE 12. MISCELLANEOUS; 

12.1. NOTICES 

Toute notification effectuee en vertu de la 
Convention devrn gtre faite par lettre, teiex, 
tdiecopie ou toute transmission teiematiquc 
presenumt un degre suffisant de fiabilite pour 
les Parties et prendra effet ft la date de sa 
reception. Les notifications seront fnites selon 
les indications fournies ft ('Annexe 1B. 

12̂  PAIEMENT DANS UNE MONNAIE AUTRE 
QUE CELLS PREVUE 

Dans le cas oil pour une raison quelconque, un 
paicment est effeclue dans une monnaie autre 
que la Devise prevue pour une Pension ei sll y 
a une difference entre ce montant converti 
dans cette Devise et le montant en cette Devise 
que pi-evoynit ladite Pension, la Pnrtie debitrice 
devro, ft litre d'obligalion independnnte, 

Any notice given puisuant to this Agreemenl 
will be made by letter, telex, telefax or any 
system of electronic transmission considered 
by the Paities to be sufficiently reliable, and 
will have effect as of ihe date of receipt 
NoUccs will be sent in accoidance widi the 
provisions of Appendix IB. 

1Z2 PAYMENT IN A CURRENCY OTUER THAN 
THE AGREED CURIIENCY 

If for any reason a payment is made in a 
Currency other than die Agieed Currency for a 
Repurchase Tmnsaction and there is a 
difference between this amount converted into 
that Currency nnd the amount in the Currency 
provided for by (he Repurchase Transaction, 
the Party owing this amount will, as nn 
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A.-

indemmser h premiiiie demande et sons 
pouvoir soulever d'exceplioix, I'autre Purde de 
tous frais et pertes qui en rlsulteroient. 

123. NON RENONCIATION 

Le non exercice ou I'exercice tardif par une 
Partie de tout droit pouvoir ou piivilige 
dfcoulant de la Convention ne constitue pas 
une rsnoncintion au droit, pouvoir ou privilege 
en cause. 

12.4. CESSION A UN TIERS 

Ln Convention, toute Pension ou I'un 
quclconque des droits ou obligations en 
decoulant pour unc Partie ne pourront Stre 
transferts ou cedes sans I'nccord prealable de 
rantre Partie. 

123. PRAISBTDEBOUIIS . . / 

Lri resiliation des Pensions ouyre dmi, pour la 
seule Pmue Won Defallinnte',̂  "au 
rcmboursement des frms et debours engages, y 
compris de procedure judicinire, le cos 
echennt, qu'elle aurait subis' 'dû fa'it de la 
survenance d'un Cas de Defaillance et qu'elle 
seraiten mesure de justifier. 

independent obligation, indemnify the other 
Party on demand against all costs and losses 
tesulting therefrom, without being enutled to 
raise any objection thereto. 

123. No WAIVERS 

The failure to exercise or late exercise by a 
Party of any rights, power or privilege deriving 
from this Agreement shall not constiUite a 
waiver of the particular right, power or 
privilege, 

12.4. ASSIGNMENT TO A THIRD PARTY 

This Agreemenl. any Repurclwse Transaction 
and any one of the rights and obligations 
deriving tlterefrom may not be transferred or 
assigned by either Pnity without the prior 
consent of the otlicr Party. 

12-5. CpCTS^D EXi'BWSBS. • - , , . 

The Npn-Defaulu'ng Party alone shall have the 
right, upon tcnnmalion of the Repuichnsc. 
Transactions, to reimbursement of any . 
evidenced costs and expenses, including legal 
costs, if any, thai it may have incuned as a 
result of the occurrence of an Event of Default 

ARTICLE 13. DUREE DE LA CONVENTION 

13.1 La Convention est conclue pour une 
duree indeterminee. Elle pourra fitrc denoncee 
h toul moment, par letire lecommandee avec 
accuse de reception; ladite denonciation 
prennnt effcl h I'expiraiion d'un deiai de cinq 
Jours Ouvres suivnnt sa reception. 

112 La Convention conlinuera toutefois b 
rtgir les rapports entre les Parties pour Unites 
les Pensions conchies avant la prise d'effet de 
ladite denonciati on 

ARTICLE 13. TERM OF THE AGREEMENT 

13.1 This Agreeraeni is entered into for an 
indefinite period. It may be terminated at any 
time, by registeied letter with 
acknowledgement of receipt; such terminauon 
will take effect five Business Days after receipt 
of such registered letter. 

13.2 However, this Agreement will continue 
to govern relations between the Parties in 
respect of nil Repurchase Transactions entered 
into prior to termination becoming effective. 
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ARTICLE 14. 
IMMUNITES 

RKNONCIATION AUX ARTICLE 14. WAIVER OE IMMUNITY 

La Convention est de nature commercials Les 
Parties renoncent irrlvocablemenl & toute 
immunite de Jundiction ou d'exgcuuon dont 
el les pourralent beneficier tant pour 
elles-mSmcs que sur teurs biens presents ou 
future. 

Tiiis Agreement is of n commercial nature. The 
Paities hereby inevocably waive any immunity 
from suit or execution that they might enjoy in 
respect of themselves or their present or future 
assets. 

ARTICLE IS. Loi APPLICAELE. ATTRIBUTION 
DE COMPETENCE 

15.1 La Convention est soumise au droit 
fran;ais. En cas de unducuon seule la version 
signee fera foi. 

15.2 Tout litige, relatif notamment ft sa 
vnltdite, son inierpretnuon ou son execution, 
seta soumis ft la competence des juiidictions 
du ressort de la Cour d'Appcl de Paris. 

ARTICLE 15. 
JURISDICTION 

GOVERNING LAW 

15.1 This Agreement is governed by French 
law. In Ihe event of translation, only the signed 
version will be authentic. 

15.2 Any dispute, particularly in respect of its 
validity, interpretation or performance will be 
subject lo the jurisdiction of the courts within . 
the district of the Paris Court of.Appcfil. ' , . • 

Par: Mme./M. 
litre : 

By: Ms./Mr, 
Title: 
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ANNEXEI 
PARAMfcTRES BT DISPOSJTIONSTECUNIQVES 

APTLlCABtES A LA CONVENTIW 
ANNEXEIA 

PARAMETRES FINANCIERS 

Agent (le Calcul (cf. difmition a art. 7) : 
Panic A sera I'Agem tie Calcul, etant prlcis* 
que Jorsquc Partie A n'aura pas d'Ecart de 
Valeur, Partie A cffcctuera les calculs et les 
notifications pr£vues h I'article 7 de la 
Convention sur demande de Partie B ou 

APPENDIX I 
PARAMETERS AND TECHNICAL PROVISIONS 

APTLICADLG TO THE AGREEMENT 
APPENDIX I A 

FINANCIAL PARAMETERS 

Calculation Agent (sec defmilion & Art. 7): 
Party A will be the Calculation Agent, 
provided that if Party A has no Valuation 
Deficiency, Party A shnll make the 
calculations and notifications referred to in 
Article 7 of the Agreement upon request from 
Party or | B 

••r 

Plnce finnnciere pour la detcrniiiuition des 
Jows Ouvr£s (cf. difmUion Jour Owr€) : 
sauf stipulation cotitrairc dans une 
Confirmation, Paris et Londres. 

Date do Valorisation (cf. difmUion el art. 7) : 
chnque Jour Ouvre. 

Devise de Reference (cf. dtfiitilion. art. 7 & 
U)-. L'curo. 

Tnux de Reference (qf. diftnition Valeur de la 
Marge) :, L'BONIA. (fiwo Overnight Index' 
Average), e'est it dire le taux moyen pondere de 
loutes les transections au jour le jour executees 
sur le marche interbnncsire de la zone euro tel 
qu'eiabli par la Banque contra le europeenne et 
public sur la page 247 de I'ecran Teleratc ou 
sur toutc autie page la remplofanL 

Taux dc Retard (cf. difinition Iritirgts de 
Retard): it tine d'indicntion (i) pour I'euio, le 
taux le plus eieve conscnti par la BANQUE 
CENTRALE EUROPEENNE pour ralimentation en 
liquidites du destinatnire du paiement fait avec 
retard ; et (li) pour les auties Devises, In 
moyenne des (mix au jour le jour auxquels a 
axis le destmataire du paiemcnt fait avec 
retard pendant la periode consideree. 

Scuil dc dedcixJicment des njustcments de 
Marge (cf. Annexe IQ: ^ ^ ^ H 

Seuil (Ic dedonchemcnt des n 
Marge (cf. Annexe IQ: 

cnients ilc 

Financinl Center for the detenninaUon of 
BuMucss Days (see Business Day definition): 
Subject to the terms of nny Confirmation, Paris 
and London. 

Vnluntion Date [see defhiidon and Art. 7) : 
Each Busmps Day. -< > • 

Reference jCiirrency (sce.defmilion. Art. 7. & 
11): euro. •(•.. . ^ ,• > ., i 

Refemico |Rnte (see Value of the Margin 
definition):, EONIA (Euro Ovemighi Index 
Aveiage) i.e., the aveiage weighted rate of all 
day-io-dny tmnsactions on the interbank 
maiiiet of the euro zone as determined by the 
Emopenn Central Bank and ns appearing on 
the Telerate Page 247 or on any other page 
replacing it. 

Late Interest Rule (see Late Interest 
definition): for information purposes (i) for 
euro, the highest rate offered by the EUROPEAN 
CENTRAL BANK for the financing of the 
beneficiary of the late payment; and Oi) for any 
oilier Currencies, the average of the overnight 
rates that would be offered to the beneficiary 
of the late payment dining the relevant period. 

Margin Adjustment Triggoi- Point (see 
Appendix IC) j 

Margin Adjustment Trigger Point (see 
Appendix IC): 
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ANNEXE IB 
PARAMBTBES ADMINISTRATIPS 

APPENDIX ID 
ADMINISTRATIVE PAHAMETERS 

PARTIE A 

Lcs notifications seront ndress&s ii 

PAKTYA 

Notices will be sent as follows 

Personnes liabilities & conclure 
(les Pensions 

Persons authorised to enter Into Repurchase 
Trnnsaclions 

PARTIE B 

Les Jiotifkatiojis seront odrcssdes 
scion le d£positnirc 6 

II 

OU 

PARTYB 

Notices will be sent ns follows, 
Depending on which bank Is "(teposltnJrv" 

I 

L OR 

1 
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H i 

L ou OR 

H i 

E-

60 



28 

Pcrsonnes habllttdos a conchire 
des Pensions 

Persons authorised to enter into Repurchase 
Transactions 
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DISPOSITIONS RELATIVES A 
LA GESTION DES MARGES 

MARGIN MAINTENANCE PROVISIONS 

C l DETERMINATION DE L'ECART DE 
VALEUR D'UNE PENSION AVEC MARGE ET DU 
SOLDE NET DE CIIAQUE PARTIE 

C-l.L A chnqiic Date de Valorisation, 
I'Agent de Calcul ddterminera, pour chaque 
Pension avcc Marge en couts it cette date, la 
di/fdrence, positive ou negative, entie: 

(a) la Valeur des Tilrcs mis en pension, 
ajustee de la Marge Initiale de securite (si 
ello existc); et 

(b) le Prix de Cession desdits Titres majon6 
des inl£i€l3 courus affeicnts, colculds au 
Tnux de la Pension depuis la Dita de 
Cession (indue) jusqu'fi" In Date de 
Valorisation consitlerfe (exclue). 

Cl,2. Uno fois cette difference deicrmineo, 
I'Agent de Calcul calculern pour chnque Partie 
I'Ecait de Valeur de chaque Pension avec 
Mai£e en cours, lequel sera egal: 

pour toute Pension pour laquelle In Pnrtie 
conccrnee est cedant, & la difference enlre 
les deux montants vises ci-dessus, el de 
mSme si gne que celle-ci; 

pour toute Pension pour laquelie la Partic 
concemee est ccssionnaire, il la difference 
entre les deux monumts vises ci-dessus, 
mais de signc oppose. 

CI ECTABLISIIMBWT or THE VALUATION 
DEEICIBKCY OF A MARGIN TRANSACTION 
AND OF THE NET DEFICIENCY OF EACH 
PARTY 

C.1.1. On each Valuation Date, the 
Calculation Agent will establish in respect of 
each Margin Transnction outstanding on such 
date, the difference, whether positive or 
negative, between: 

(a) (lie Value of the Securities subject to the 
relevant Repurchase Transaction, as 
adjusted by the Haircut, if any; and 

(b) the Purchase Price of such Securities, . 
together widi nccrood interest, calculated, . f 

at the Repurchase R̂ te,. fiom, and. 
including, the Purchase Date, up to, and , . 
excluding, the relevant ValuationDate...., ..... 

C.1.2. Once this difference has been 
ascertained, the Calculation Agent will, in 
respect of each outstanding Margin 
Transaction, establish the Valuation 
Deficiency for each Party, which will be equal 
to: 

for each Repurchase Transaction in which 
lite Parly concerned is the seller: the 
difference between the two above-
mentioned amounts, and will have the 
same sign; 

for each Repurchnse Transaction in which 
the Pnrty concerned is Hie buyer: the 
difference between the two above-
mentioned amounts, and will have the 
opposite sign. 
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C1.3. Une fois I'Ecim de Valeur de ciiaque 
Pensiou avec Marge d&ermine. I'Agenl de 
Calcul d£terminern le solde net des Ecarts de 
Valeur de chaque Partie (ci-npi&s le "Soldo 
Net"), lequel sera dgal ft la sonunc nlgiitmque 
des Ecarts de Valeur de celte Pnitie pour 
chacune des Pensions avec Marge en cours. A 
oct effct, tout Ecart de Valeur cxprim6 dons 
une Devise autre que la Devise de Rffdrenoe 
sera converti dans cetle Devise ft la Date de 
Valorisation sur la base des cours de change nu 
comptant disponibles pour I'Agent de Calcul ft 
12h00 ft cetle date. 

C.1.3. Once the Valuation Deficiency of each 
Margin Transaction has been ascertained, ihe 
Calculation Agent will establish the net 
Valuation Deficiency of each Party (hereafter 
tlie "Net Deficiency"), which will be equal to 
the algebraic sum of all such Party's Valuation 
Deficiencies for all outstanding Margin 
Transactions. To this end, any Valuation 
Deficiency expressed in a currency other than 
the Reference Currency will be converted into 
thai Reference Currency on the Valuation Date 
on the basis of (lie foreign exchange spot rates 
available to tlte Calculation Agent nt noon on 
that date. 

C2 CONSTITUTION ou RETROCESSION »E 
MARGE EN PONCTION DU SOLDE NET 

C.2.1. A chaque Date de Valorisntion, 
I'Agent de Calcul demnndera ft la Paitie nyam 
un Solde Net de signe ndgatif de constitucr en 
faveur.de la Partie ayant un Solde Net de signe 
positif une Maiged'une valeur;£gal« ftce Solde 
Net. sous riserve des dispositions de Tarticle 
C2.1 . .,: 

C.2.2. Si, ft une Date de Valorisation 
quelconque, une Marge a d6jft constitute 
par line Partie en favcur dc rautre, I'Agent de 
Calcul comparera ft cette date la Valeur de la 
Marge etlc Solde Net. et: 

(a) si la Marge a 6\6 constitufc chez la Pnruc 
ayant un Solde Net de signe positif et si la 
Valeur de la Marge est infdrieure ft ce 
Solde Net, 1'Agcnt dc Cnlcul demnndern ft 
la Paitie au Solde Net n6gaiif de 
constiluer unc Mnrge comptementnire 
d'une Valeur 6gnle ft la difMrerce. Si par 
contie la Vnleur de la Marge est 
superieure ft ce Solde Net, 1'Agent dc 
Calcul demandera ft la Partie au Solde 
Net positif de rftrociSder I'exc&lent de In 
Mnrge (telle que constalle ft In Dnte de 
Valorisation concernee) sur le Solde Net; 

C.2 MARGIN DEPOSITS AND RELEASES 
RESULTING FROM THE NET DEFICIENCY 

C.2.1. On each Valuation Date, the 
Calculation Agent will request the Party 
showing a pegative Net Deficiency to deposit 

-with die [Pnrty showing ,̂ .̂ 09it|ve., Net. , 
, Deficiency Margin of n 'yalue-.equal to, such, r 

Net Deficiency, subject to/the.provisions <?f. 
Article C.2.1. > • ; * 

C.2.2. If on any Valuntion.Date, Margin has 
already been deposited by one Patty with the 
other, the Valuation Agent will compare tlie 
Value of the Maigin on such date with the Net 
Deficiency, and: 

(a) in the event that such Margin has been 
deposited with the Party showing a 
positive Net Deficiency and if the Value 
of the Margin is lower than such Net 
Deficiency, die Cnlculation Agent will 
request the Party showing a negative Net 
Deficiency to deposit additional Margin 
of a Vnlue equal to the difference. If 
however the Value of the Margin is 
higher than the Net Deficiency, the 
Calculation Agent will request the Parly 
showing a positive Nei Deficiency to 
relense the surplus Margin (ns established 
on the relevant Calculation Date) over the 
Net Deficiency: 

•'.'ij..; 
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(b) si In Marge a 6l6 constitute chez In Parlie 
ayant un Solde Net de signe nigatif, 
I'Agent dc Calcul demandera ft ceUe 
Partie de rtlrocdder cette Marge en 
lotallt£ et de consliluer en faveur de la 
Partie au Soldo Net de signe positif une 
Marge nouvelle d'une Valeur 6gale it cc 
Solde Net. 

C.Z3. Ln Partie en fnveur de qui doit Itre 
constitute ou rftrocldte une Marge ii une date 
donntfe pourra accepter, sur notification 
odiesste ii In Paitie devant pioc6der it Indite 
constitution ou iProcession, de rlduire la 
Valcur dc la Marge ll consu'ttier ou h r<lroc<der 
h ladite date. 

(b) in the eveni that such Margin has been 
deposited with HK Party showing a 
negative Net Deficiency, the Calculation 
Agent will request such Party to release 
such Margin in full and lo deposit with 
the Party showing a positive Net 
Deficiency new Margin of a Value equal 
to such Net Deficiency. 

C.2.3. The Party with whom Margin is to be 
deposited or to whom it is to be released on 
nny given dnte may notify the Party having to 
deposit or release such Margin that it will 
agiee to a reduction in tlx: Value of die Margin 
lo bo so deposited or leleased on such date. 

C.2.4. Toute cousiiiulion ou retrocession de 
Marge notififc par I'Agent de Calcul 
relativetncm & une Dntc de Valoiisotion 
consideree interviendrn le Jour.Ouvre suivant. 

C3 SEUIL DE DECLENCIIEMENT DES 
CONSTITUTIONS ET RETROCESSIONS DB • 
MARGE ^ 

C.3.1. Une constiUiikm ou reuvcesslon de 
Marge n'interviendra ft une Date de 
Valorisation considerde que pour autant que la 
Valeur de la Marge ainsi constitute ou 
retrocldte depasse le Seuil de Declcnchement, 
lei que defini ci-dessus, et sera nlors fane pour 
la totaiite de son montant, snns franchise. 
Toutefois, si la Marge est seulement constitute 
de Tilres, I'ajustement de Marge sera d'une 
Vnleur arrondie ft la quantite do Titres 
immediatement inferieure, Dans le cas prfvu ft 
I'aiticle C.22.(b). le Seuil dc Declenchement 
s'spprteie par rapport au total de la 
retrocession et de ta constitution de Marge. 

C32. Les dispositions qui pr6ct:denl ne 
s'appliquent pas ft la retrocession totale de la 
Marge survenant ft la fin de la demiire des 
Pensions cn couis enlre les Parties. 

C.2.4. Any Margin deposit or release notified 
by the Cnlculntion Agent with respeci to a 
given Calculation Date will take place on the 
following Business Dny. 

C-3 , ..TRJCCER POINT, TOR TIDE DEPpSTT , . , 
- .AND RELEASE OF MARGIN. ,. f'£ '\ .. 

i 
C.3.1. No deposit or release of Margin.will 
take place on any Valuation Date unless the 
Value of the Margin so deposited or released 
exceeds the Trigger Point, as defined nbove, 
and will then be mnde for its full amount, 
without exemption. However, if ll>e Margin 
consists solely of Secunucs, the Margin 
adjustment will be rounded down to the 
nearest unit of the relevant Securities. In the 
cose referred to in Article C.2.2.(b), the 
Trigger Point will be assessed by reference to 
the aggregate of the release and deposit of 
Margin. 

C.3.2. The above provisions do not apply lo 
the ful) release of the Margin that lakes place 
at the end of the Inst Repurchase Transaction 
outstanding between (he Parties. 
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ANNEXE ID 
AUTRES MODIFICATIONS A LA CONVENTION 

APPENDIX ID 

OTHER AMENDMENTS TO THE AGREEMENT 

LES PARTIES CONVENNENT PAR LA PRESENTE 

ANNEXE DES SnPULAflONS SUIVANTES QUI 
coMPurrerrr Er MODIFIENT LA CONVBNTION-

CADRO RELATIVE AUX OPERATIONS DE PENSION 
LlVREE CONCLUC LB B Jgj 2001 ENTRE 
LEHMAN BROTHERS INTERNATIONAL (EUROPE) 

"PARTIE A") et^^mm^^^^m (LA 
, AOISSANT AU NOM ET POUR LE 

MENTIONNES DANS L'ANNEXE IE A LA 

PRESENTE CONVENTION 

THE PARTES HEREBY AGREE TO THE 

FOLLOWING PROVISIONS WHICH SUPPLEMENT 

AND AMEND THE MASTOT AGREEMENT FOR 

REPURCHASE TRANSACTIONS WITH DELIVERY 

OP SECURITIES ENTERED INTO ON • B i 2 0 0 i 

BETWEEN LEHMAN BROTHERS INIERNATIONAL 
(EUROPE) ('TARTY A") A N D J J J J | ^ ^ J 
JJJ^^^^JI ACTING ON BEHALF OF 
• • • • • • • ^ ^ • ^ ^ H LISTED IN 

AGREEMENT 

I ETANT APPELE 
LA "PARTIB B") (LA PARTO A BT LA PARTIB B 
ETANT ENSEMBLE AFPELES LES "PARTIES'), (LA 

"CONVENTION") CT SERONT APPLICABLES A 

TOUTES LES PENSIONS REGIES PAR LA 

CONVENTION. • ' 
. 1 

LES PARTJES 'sowr.',-. CONVENUES ' DES • 
STIPULATIONS suivAN res'QUi COMPLETENT er 
MODIPIENT LA CONVENTION ET SERONT 
APPLICABLES A TOUTES LES PENSIONS REGIES 
PAR LA CONVENTION : 

APPENDIX TO THIS 

BEING REFERRED TO AS 
"PARTY B") (PARTY A AND PARTY B BEING 

JOINTLY REFERRED TO AS THE TARTIGS"), (THE 

"AGREEMENT") AND WILL BE APPLICABLE TO 

ALL THE REPURCHASE TRANSACTIONS 

GOVERNED DY THE AORGEMENT.-

THE PARtllis AGREE TO MAKE THE FOLLOWING , 
PROVISIONS THAT SUPPLEMENT AND AMEND THE ' 
AGREEMENT AND SHALL APPLY TO ALL ' 
REPURCHASE TRANSACTIONS, .GOVERNED BY 

THE AGREEMENT: 

••|',/r.::< 

SAUF DISPOSITION EXPRESSE CONTRAIRE. SAVE AS OTHDRWISE PROVIDED BELOW, 

EST RBPUTEE AOIR, BT 
ACCEPTS D'AGK, AU NOM ET POUR LE COMPTE 
DE CHACUN DES FONDS AGISSANT SBPAREMENT 
EN VERTU DES TERMES ET CONDITIONS 
OENERALES, Cl-DESSOUS MENTIONNES, QUI 
LEUR SONT APPUCABLES A TOTS, BT SOUS 
RESERVE DCS TERMES ET CONDITIONS 
PARTICULIERES, Cl-OESSOUS MENTIONNBS OU 
MENTIONNES DANS UNE CONFORMATION, 
APPLICABLBS SEULEMENT A CERTAINS D'ENTRE 
EUX. 

SHALL BE DEEMED TO BE 
ACTING, AND AGREES THAT IT IS ACTING, ON 
BEHALF OF BACH OF THE FUNDS ACTING 
SEPARATELY UPON THE GENERAL TERMS 
APPLICABLE TO ALL OF THEM WHICH ARE 
SPECIFIED BELOW, AND SUBJECT TO THE 
SPECIFIC TERMS APPLICABLE TO SOME OF THEM 
ONLY WHICH ARE SET OUT BELOW OR IN ANY 
CONFIRMATtON. 
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LES PARTIES CONVIEWBNT QUE POUR LBS 
BESOINS DE SON EXECUTION, SA RESIUATION ET 
SON INTERPRETATION, LA PRESENTE 
CONVENTION SERA RBPUTEE CONSTTTUER 
AUTANT DE CONVENTIONS D1ST1NCTES QULL Y A 
DE PONDS MENTIONNES A L'ANNEXE IE DELA 
PRESENTE CONVENTION 

THE PARTIES AOREE THAT FOR THE PURPOSES 
OP ITS EXECUTION, PERTORMANCE, 
TERMINATION AND INTERPRETATION, THIS 
AQREEMENT SIIAU BE DEEMED TO CONSTITUTE 
AS MANY DISTINCT AGREEMENTS AS THERE ARE 
FUNDS USTED IN APPENDIX IE TO THIS 
AGREEMENT. 

LES PARTIES RECONNAISSENT QUE CE FORMAT 
CONTRACTUEL NB CONSTITUE QU'UNE 
SIMPLIFICATION DOCUMENTAIRE, QUE CHACUN 
DES PONDS EST REPUTE AVOIR SEPAREMENT 
CONCLU UNE CONVENTION AVEC LA PARTIE A, 
ET QU'AUCUNE CTAROE NE POURRA ETRE 
IMPOSEE PAR LE PRESENT DOCUMENT A L'UN DES 
PONDS A RAISON DES OBLIGATIONS DB TOUT 
AUTRE PONDS. 

PARTIES ACKNOWLEDGE THAT SUCH 
CONTRACTUAL FORMAT IS FOR THE SOLE SAKE 
OF DOCUMENTARY SIMPLIFICATION, THAT EACH 
OF THE FUNDS IS DEEMED TO HAVE SEPARATELY 
ENTERED INTO AN AGREEMENT WITII PARTY A. 
AND THAT NO FUND SHALL HAVE ANY LL ABILITY 
UNDER THIS DOCUMENT FOR THE OBLIGATIONS 
OF ANY OTHER FUNDS, 

PAR soua DE CLARTE, LES TERMES "PABTIE-
ou 'TARTIES" DOIVENT ETRE INTBRPRETES 
COMME PAIS ANT REFERENCE A LA P ARTIE A 
outer LE FOND CONCBRNE, REPRESENTE PAR SA 
SOCIETE DE GESTION. . > X*, .. j ; 

FOR. THE AVOIDANCE OP DOUBT, THE TERMS 
"PARTY" AND "PARTIES" SHALL BE 
CONSTRUED AS KCFERRINĜ  TO PARTY A 
OR/AND ' ĤE RELEVANT j iFUNtV ACTTNO 
THROUGH Î S EIVESTMENT MANAGBR.'J ' . . \ . 

D.l. APPLICATION DE LA CONVENTION. D.l. •, Sctwe OFTUIS AGR^ENT.. . ., 

D.I.I. La Convcntton s'applique enlre les 
Parties h Tensemble dc leurs Pensions 
pr&emes, que ces Pensions soienl ou non 
logics par une convenuon-cadre, et h leurs 
Pensions Allures. Toutefois, les Pensions qui, 
lors de leur conclusion, avaient 6l6 
expiessdment exclues du champ d'applicalion 
d'une telle convention-cadre restent exclues de 
In piisente Convention, 

D.l.l. This Agreement shall apply between 
the Pnities 10 all outstanding Repuichase 
Transactions, whether or not such Repurchase 
Transnctlons are governed by a master 
agreement, and to future Repurchase 
Transactions of the Parties. However, 
Repurchase Transactions that, at the time they 
were entered into, were expressly excluded 
from the scope of nny such master agreement 
shall not be subject to this Agreemenl. 
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D.1.2. Lcs dispositions de la presente 
Convention prevalent sur celles des 
conventions-cadre visees & I'nrticle D.l.l ci-
dessus et les Pensions couvertes par ces 
conventions-cctlie sont soumises de plein droit 
nux dispositions de la Convention efts so 
conclusion. Toutefois, tes dispositions d'ordre 
technique des conventions-cadre susvtsees 
restent en vigueur pour lesdites Pensions, pour 
autant qu'elles ne soient pas incompntibles 
nvec les dispositions de la Convention. Elles 
font partie integrante de la Convention. 

D.2. DfrlNmONS 

D.1.2. The provisions of this Agreement shall 
prevail over those of the master agreements 
mentioned in ArticleD.I.i above nnd the 
Repurchase Transactions governed by such 
master agreements shall ipso jure be governed 
by the terms of this Agreement with effect 
from its execution. Technical provisions in the 
above master agreemenis shall remain in force 
in icspect of such Repurchase Transactions 
insofar as they are not inconsistent with the 
provisions of this Agreement, and shall form 
an integral part hereof. 

D.2. DEFINITIONS 

D.2.1 Les definitions suivantes sont mserecs 
it I'nrticle 2 de la Convenlion el, le cas echennt, 
remplncent les definitions existantes: 

"Devise : Toute mounaio librcmcnt 
convertible et ti ni»sf6mble, y compris I'euro. 

Marge : A tutc dole donii6e, les sommcs 
d'nrgcnt remises en plebio proprietd it mtc 
I'artic cn application des dlspositlom do 
rnrtidc 12 et tie 1'Annexe IC, tcls que 
vnloi isds ft Indite date. 

D.2.1 The following definitions aie included 
in Aiucle 2 of this Agreement and, as the case 
may be. replace the existing definitions;-

"Currency: Any freely convertible nnd 
transferable cumncy, including cui-o. 

Margin; • Ou a given dntc,..,nny., sums of 
money, full title to which .has.passed to.onc 
Party in n|coi-dnttce willi the provisions of 
Article 7.2;nnd. Appendix.1 as' valued on 
sudidnte. 

Montant Scuil: 

Pout' Pnrtie A, un moutnnt egnl nu plus 
foible dc (i) ̂ ^ I ^ H et (li) ̂  ( l c 3 

fonds prop res de LEHMAN BROTHERS 
HOLDINGS ING, (OU leurs equivalents dans 
toute nutre Devise); ct 

pom- Pnrtic B, un montnnt egnl nu phis 
fnlblc de (f) j ^ g g g ^ Q i ( l e 6 0 n 

adlf net, (oil leur dquivntonts dans tontc 
autre Devise). 

Threshold Ainoimtr 

for Pmtyĵ nnainount equal to the lesser of 
(t) ^ ^ | H H | nnd (il) • of LEUMAN 
BROTHERS HOLDINGS iNtTstocklioldcr's 
equity, (or their equivnlcut in any other 
Currency); nnd 

for Pnrh ĵinninouutequal to the lesser of 
(i) H H ^ ^ H 9 1 1 ( 1 B of its net 
assets, (or tlieir equivalent in nny other 
Currency). 
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Titrcs du Groupcde Maixhis Emcrgcnts: 

Titrcs im\s dans les pays nuti-cs que: 

L'Allcniagnc, L'Australle, rAutrlche, 
In Bolgique, Ic Canada, le Dancmnrk, 
I'Espagnc, les Ettits-Uuis d'Atneriquc, 
lit Finlnmlo, la France, I'lrlandc, 
ITtalic, ,1c Japon, le Luxembourg, la 
NouveJIe-Zeinnde, In Norvigc, les 
Pays-Bos, Ic Royfuime-Unl, la Su6dc, 
In Suisse; 

ct sauf convention contraire cntre les 
Parties; 

Valeur dc In Marge : it une Dnte de 
Valorisation quelconque, signifie In valcur 
des sommcs d'argent constitoant In Marge ik 
Li Date de Vnlorlsntion pric&lciita (apris 
6ventucl njustemcut de Marge n cetle dntc), 
mnjordc des inUrfits.. courus, cakulfs nu 
Taux dc Reference pour la p£riodo allant de 
In Date dcYalorlsntlpn pric&tentc h In Date 
dfiVatoiflmiten.coiisld'&'̂ 'V.. i 

Emerging Mnrkct Group Securities: 

all Securities not Issued in; 

Australia, Austria, Belgium, Canada, 
Deiunnrk, Unlnnd, France, Germany, 
Ireland, Italy, Japan, Luxembourg, 
Netherlands, New Zealand, Norway, 
Spain, Sweden, Switzerland, United 
Kingdom, United States of Amcricn; 

or as otherwise agreed between the 
Parties. 

Value of tltc Margini ou any Valuation 
Dnte, means Ihe value of the cash 
constituting tlte Mnrghi on the preceding 
Vnluntton Dnte (after auy adjustment of the 
Margin as of such date), plus any accrued 
interest, calculated at the Reference Rate for 
the pcriodj from the precedjug, Vflluatlpn'; 
Date up to such Valuntiou'patjj.;';. . i . ! . > „ ." 

;*1 

D.2.2' Lcs mots "uive bourse de valeurs" dans 
la definition de "V/ileur du '(des) Titre(s)" son! 
supprinvis et rcmplocds par les mots "un 
mnrcht regleracnte". 

DX2 The words "stock exchange" in tbe 
definition of "Value of the Secuniyfies)" are' 
deleted and replaced by the words "regulated 
market". 

D3. TlTRtES ADMISSIBLES 
SUBSTITUTION DE TITRES 

D.3,1. Lcs Parties reconnaissent que la 
Pnrlie A relive du perimitre comploble d'unc 
socidte amfiricaine sur une base consolidee, ct 
que les principes difinis par ta leglementation 
comptable US Generatly Accepted Accounting 
Principals {Statement n0125 "Accounting for 
Transfers and Servicing of Financial Assets 
and Extinguishments of Liabilities"), entr6s en 
vigueur le 1° Janvier 1998, s'appliquent 5 
Hnitiallve de cette Pnitie, lorsqu'elle agit en 
qualite de cedant. En consequence, il est 
ajouie une Annexe IV "Dispositions snr la 
substitution uuilaierale par le cedant" A la 
Convention qui fait partie integrante de la 
Convention, 

D.3 ELIGIBLE SECUIOTIBS 
SUBSTITUTION OF SECURITIES 

D.3.1. The Parties acknowledge that Pany A 
falls within the consolidated accounting 
perimetci- of n US company, nnd that the 
principles laid down by the accounting 
regulation US Oenerally Accepted Accounting 
Principals (Statement n*125 "Accounting for 
Transfers and Servicing of Financial Assets 
and Extinguishments of Liabilities''), effective 
on l* January, 1998, npply at the option of 
Pnrty A when it nets as the seller. Hence. 
Appendix IV "Provisions dealing with the 
onilntcral substitution by the seller" is 
annexed to the Agreement and forms an 
integral part thereof. 

68 



36 

D.3.2, Dans I'Annexe IV, les mots "(heure de 
Pnris)" sont supprimes partout et remplocls 
pai- les mots "(Iwnrc de Londrcs)". 

D. 3.3. Dans I'article 3.1 de la Convention, 
Ic mot "et" est supprimi It la fin de In inference 
nux "litre tie ct̂ auces negoctnblcs" ec ins&e it 
la fin de la reference nux "effets publics ou 
prlvis". Le point & le fin de cette demieie 
reference est supprime et remplaoe pnret la 
reference suppiementmic suivante est inseî e: 
"• Tltrcs du Groups do Mardids Cmcrgcuts 
tels que ddfhiis cl-dcssus". 

DJ.2. In Appendix IV, the words "(Parts 
time)" are deleted everywhere and replaced by 
the words "(London lime)". 

D.3.3. In Article 3.1 of the Agreement, 
die word "and" shall be deleted from the end 
of the reference to "negotiable debt 
Instruments" and insetted at tlw end of tlte 
reference to "private anil public sector 
promissory notes nnd bills of exchange". 
The period at die end of this latter reference 
shall be deleted and replaced with ';" and the 
following shall be inserted as a separate 
reference thereafter- "- Emerging Market 
Group Securities as defined above." 

D.3.4. Dans I'Annexe IV, les mots "ou en 
Marge" et les mots "ou sur la Marge dejh 
constituee" sonl suppiim6s chnque fois qu'ils 

t>:, . appnraissent. 

i*". D.4. OPERATIONS suit Trrans : 

'•*$-' La premi&e phrase de I'nrticle.il.l de la 
î' " ' Convention est suppiimee ct remplacee par les 

•* stipulations suivantes: • 

"4.1 En cas de mise en pnioment, pendant 
la dur£c dc In Pension, d'un IntdrSt ou dc 
loutc sonunc (i) non soumise A ta retenue it 
la source, ct (11) it'ouvrant pns droit ft uu 
crddlt d'irapdt dans ks conditions pr£vues 
par tes dispositions du Code general des 
hnpdts, Ic cessionnnire pniern an eddant un 
moiitnnt en espfeccs equivalent ft Li sorame 
mbc en paiemenL" 

D.3.4. In Appendix IV. the words "or 
constituting Margin" nnd the words "or the 
already existing Margin" are deleted 
.ever)rwhere;tbey.appear. ,. , 

) 
D.4r 1 EVENTS RELATINQ fP SECURITIES ., . 

; • • I • "': •• . .' 
The first sentence of Article f l of .this 
Agreement: is deleted and .replaced by .the 
following provisions: 

"4.1 In Die event of any payment of 
interest or nny otlicr sum which (I) is not 
subject to the deduction of (ax at source, 
and (ii) docs not give the benefit of a tax 
credit hi tho conditions provided for by the 
Code general des bnpOts during the course of 
the Repurchase Transaction, the buyer will 
pay to the seller n cash amount equal to the 
sum so paid." 

D.5. CONCLUSION DES PENSIONS D3. INITIATION OF THE REPURCHASE 
TRANSACTIONS 

Les mots "ct couviennent que ces 
eiiregistremenls pourront Stre produils on 
justice A litre de preuve, ik propos dc tout 
objet lie au prfecnt Contj at" sont njoutes ft In 
fin de I'mticle S.l de la Convention. 

The words "nnd agree that any such tape 
recordings mny be submitted in evidence to 
any court or legal proceedings for (lie 
purpose of establishing auy matters relating 
to this Agreement'' at the end of Article 5.1 of 
the Agreement. 
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CESSION ET RETUOCGSSION OES 
TITRES 

Les mots "& I'egnrd des tiers et de I'nulrc 
Pnrtic" sont insdî s ft I'mide 6.2 dc la 
Convention entre le mot "proprWU" et les 
mots "des Titrcs llvr&". 

0.6. SALE AND REPURCHASE OF 
SECURITIES 

The words "ris-H-vu third parties and the 
other Parly" are inserted in Artide 6.2 of the 
Agreement between Ihe words "full title1' and 
the words "to tbe Securities". 

D.7. APPEL ET GESTION DES MARGES & 
ANNEXE 1C 

D.7.1. A I'article C.1.3. de ('Annexe IC, les 
mots "121100" sont supprimes et remplac£s par 
les mots "8h00 (hcui c dc Loudres)". 

D.7.2. L'artictc 7.3 de la Convention est 
supprime dans son iM£grall(6 et remplacfi pnr 
les stipulations suivantes: 

"7.3 Pour ('application des dispositions de 
V 7 Partidc 7 et do 1'Annexe I C, la constitution 

^ )"!).' de la Marge (ou "remise iamylSmentaire" • 
y' an sens do la Loi) s'eutond exduslvemcnt do 
1>i in remise en pleine propriiti de sonunes 

'̂ ^ 1 d'lugont libdlees dans la Devise do< 
Reference (sous forme dc virement 
irrevocable). De inemc, la retrocession de 
Marge s'entend cxtiusivemcut, lorsqu'unc 
Marge a ete constituee chez unc Portic, 
d'unc remise cn pltino propriete do soinmcs 
d'argent libdiecs dans la Devise de 
Reference (sous fonne de vireinent 
in-evocnblcX nu biSndflce de i'autrc Pnrdo. 
Si la retrocession dc Marge n'est que 
pnrticlle, ceUe rfii occssion diminuern 
d'nutant la Valcur dc tn Marge mnintenue." 

D.73. La deuxidme phrase de rankle C.3.1 
de I'Annexe I C est suppritnee (bins son 
integral ite. 

D.7. MARGIN CALL AND MAINTENANCE 
PROVISIONS & APPENDIX IC 

D.7.1. In Article C.1.3. of Appendix IC, the 
word "noon" is deleted and replaced by the 
words "8:00 a.m. (London time)". 

D.7.2. Article 7.3 of the Agreement is deleted 
nnd replaced by die following provisions:-

. '7J For the purposes of tho provisions of 
Article 7 and Appendix >I ,C the doposjt of 
Margin..'(the "remisê  cor̂ jUmeiitairc'' '.^ '. 
referred to in die Act) is to !bejexclusively, 
•construed ns the passing,.iqfidi title, ô caŝ  , , 
dcnomlnntod in the Reference Currency , ... 
(inking die form of an irrevocable transfer 
order). Conversely, wltcn Margin has been 
deposited with one Party, its i-ctcaso is to be 
exclusively construed ns the passing, in full 
title of cash denominated in the reference 
Ciu rcncy (taking tho form of an Irrevocable 
transfer order) to tho other Porty. In the 
event of a partial rdease of Margin, sudi 
rdenso will reduce pro tanto tlic Vnluo of 
nny remaining Margin-" 

D.7.3. The second sentence of Article C3.1 
of Appendix IC is deleted in its entirely. 

•••' r"' 
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D.7.4. II est ajoute un article CA h 
I'Annexe I.C dont tes termes sont les suivants: 

"C.4. Chaque Porths couvicnl 
oxpresse'mcnt, ct sous reserve dc ('execution 
de rcflscinble de ses obligations par I'anlrc 
Pnrtie, de retroedder la totoflte dc In Marge 
dout elle benlSfkie, le cas echeant, h la Date 
de Retrocession de In dcrniisre des Pensions 
cn cours entrc les Pnrtlcs et ce nonobstnnt 
toute disposition conlractuctle contraire." 

D.7.4. The following Article C.4 is added to 
Appendix 1C:-

"C.4. Each Party agrees to fully release, 
subject to the due performnncc of all 
obtigntlons by the otlier Party, the Margin 
tlwt it may still own, ns the case may be, on 
the Repurclwse Date of the latest 
Rcpm-dinse Transaction outstanding 
between the Parties, notwilhslaudiug nny 
contractual provisions to the contrary." 

D.7.5. Les articles 7.4 et 7.5 suivants sonl 
ajoutes h la Convention: 

7.4 Les Parties rccounaisscnt 
exprcsseincnt que les interfits counts nu- In 
pnrtic dc In Marge constituee dc soinmcs 
d'nrgcnt seront calcuUs sur la base du Trnix 
dc Refeitnce ct ne feront I'objet d'auenn 
pnicincnt speciflquc h la Parlie nynnt 
c6nslitu64adile Matgc nuticment que par le 
blnis des constitutions et / on rctroccssloiis • 
dc Marge. •••»•< 

7.5 L'obligntion pour chncunc des Pnrties do 
proceder ik la constitution ct / ou ik la 
i-etrocossion d'unc Marge, conformdraent 
nux depositions de I'nrtidc 7 et do rAnnexe 
IC dc In Convention, prendrn effet ik In date 
do signature dc la Convention ct 
s'nppllquora ik I'ensomblc des Pensions en 
cours ik cotte date cntre les Parties." 

D.7.5. The following Articles 7.4 and 7.5 are 
added to the Agieement:-

7.4 The Parties expressly ackitowlcdge 
that interest accruing on tho portion of the 
Margin that is comprised of cash shall be 
calculated on the basis of the Reference 
Rate, and that any payment, in respect of 
'such accrued interest tô thê partyJtyit-has .., 

• deposited such Margin dudl be.dt̂ pted only., 
i simultaneously with nr$.'. deposit.,and/pr j,.,.. v . .i*,. 
> release of Margin. t;..V >,•«•.• "'.•1 " . 

•7^ Each Party's oUigation to;de[>qsit. or 
rdease Margin in compliance with the 
providous of Article 7 mid Appendix IC to 
this Agreement shall be effective on the date 
first mentioned liereln above nnd shall 
apply to nil Rcpurdiase Transactions 
outstanding at that date between the 
Parties." 

D.8. RETARDS DE PAIKMENT OU DE 
LIVRAISON 

D.8. LATE PAYMENT OR DEUVERY 

11 est njoute un article 8.4 ik la Convention dont 
les tames sont les suivnnts : 

"8.4 CAPITALISATION DBS INTERETS DE 
RETARD 

Lcs Inldrets de Retard edius seronl 
capitalisds s'ils sont dus nu moins pour unc 
nni]£eeiiti2re." 

The following Article 8.4 ts added to this 
Agreement: 

"8.4 LATE INTERESTS CAPITALISATION 

Late Interests that arc due will be 
capitalised if they arc due for n period of 
time of at least one year." 
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D.9. DECLARATIONS 

D.9.1. Lcs mots "ct (Ic chaquc Pension" sont 
ins&es opr&s le mot "Convention11 & la 
premiere phmse de I'aiticle 9 dc la ConvenUon. 

D.9.2. II est ajoutd I'article 9J9 i la 
Convention donl les termes sont les suivants: 

"9.9 Qu'elle est pldnement proprUtairc 
des Titres mis cn Pension ou remis ik UUc dc 
Marge, ct que ccs Titres sont lihrcs de toutc 
sOi-ctfi au droit quelconque au profit dc 
quiconquc." 

p.9J. Les stipulations suivantes sont 
ajoutees it la fin de rarticle 9.2 de la 
Convention : ' •• r .•'" -

•1 
• "el, eri partlctdier, en co -qid concemc la 
Pnrtic B, qu'nucime conclusion de Pension 
ne contreviendra au respect des ratios 
'fluanclcrs ct des limitcs d'exposltlon 
maxinuun qui hd sont imjK>s6s par la lot 
11*884201 du 23dcccmbre 1988 ct sos 
tldcrcts d'npplication on par une de scs 
autoritds dc tutctlo;" 

D.9.4. II est ajoutd rarticle 9.10 it la 
Convention donl les termes sont les suivants: 

D.9. REPRESENTATIONS 

D.9.L The words "and into each 
Repurchase Transnction" are insetted after 
the word "Agreement" in the fust sentence of 
Aiuclc 9 of the Agreement 

D.9.2. The following Article 9.9 is added to 
this Agreement:-

"9.9 that it has full ownership and title lo 
the Securities subject to each Repurchase 
Transaction or delivered as Margin, nnd 
that such Securities nro free of any Hen, 
encumbrance or third party right lo the 
benefit of any third party." 

D.9.3. The following provisions me added at 
the end of Article 9.2 of Ihe.̂ greetnent: 

r--' -' ,,"•. -. ., 
• - "and in'particular, wlth.rjCSpocUo Party, JB,... 

that no Repurchase Tiniisnctioti .thnt̂ lt.is 
entering into will brench compliance with 
the financial ratios nnd ̂ ximum exposure 
limits set forth by Law' No. 88-1201 of 
23"* December, 1988 nud its enforcement 
decrees or by auy of its supervisory 
autltoritics;" 

D.9.4. The following Article 9.10 is added to 
this Agreement:-
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9.10. 

(a) 

rc ct at 
que: 

m m m ^ ^ ^ _ ^ _ a lous pouvoirs et 
autorilds pour cone lute la Convention et 
loutes Pensions (telle que difinies dans 
la Convention) au nom et pour Ic compte 
des Fonds; 

9.10. 
represents and warrants 

that: 

(a) 
has all power and 

authority to enter into the Agreement 
and all Repurchase Transactions (as 
defined in the Agreement) for the 
account of the Funds: 

(t>) toutes les Pensions regies par la 
Convention, conclues ou h conclure, sont 
conclucs pour le compte des Fonds et 
non pour le compte de 

(b) nil Repurchase Transactions entered or to 
be entered into under the Agreement will 
be for the account of the Funds and not 
for the account of I 

(c) chaque Fonds sen idenufid dans chnque 
Confirmation, et son nom sera 
communique & In Parlie A lors de In 
conclusion dc chaque Pension ; ct 

(d) 

changcmeai de 
Fonds. 

aveitira .Parlie Â  de tout 
la socieie. de gestion des 

(c) 

(d) 

ench Fund will be identified in each 
Confirmation and ils name will be 
disclosed to Porty A at die lime of 
enlenpg into each ..Repurchase. 
Transjicuon; ond 

.... 'riyAOi 
any change in die fund manager of the 
Fluids. 

•;• :i v 

D.10. RESILIATION DBS OPERATIONS DE 
PENSION 

D.10. TERMINATION 
TRANSACTIONS 

OF REPURCHASE 

D.10.1. Les mots "ou rditei-ec" sont ins€n5s ft 
I'article 10.1.1.2 de tn Convention enlre le mot 
"fnltc" et les mots "par cctte Partie". 

D.10.2. L'article 10.1.1.6 de la Convention est 
supprime et remplace par les stipulations 
suivantes: 

D.10.1. The words "or repeated" aie inserted 
in Article 10.1.1.2 of the Agreement between 
the word "made" nnd the words "by such 
Pnrty". 

D.10.2. Article 10.1.1.6 of this Agreement is 
deleted and replaced by the following 
provisions:-

73 



"10.1.1.6 I'lnexGcution (I'uno quelconque 
obligation dc paicment nu litre de toute 
dctte d'emprunf, pour un montnnt minimal 
supdricur on iigal au Montant Seuil, snuf en 
cas d'errau* manifesto ct h moins que le 
pnicincnt dc cc montant ne soit I'objet d'nne 
contestation sdrlcuse au foud;" 

D.ll. CALCUL ET PAIEMENT DU SOLDE DE 
RESILIATION 

L'article 11.2.2 de In Convention est complete 
par les stipulations suivantes: 

" A cet effet, X pourrn convei tir dims la 
Devise do Reference Ic montnnt de ccs 
autres obligations de pnicment qui sernlcnt 
libcltees eu uno autre Devise sur In bnse des 
cours dc change nu comptant dtsponiblcs 
pour PAgent de Cnlcnl & 09h00 0>curo dc 
Londrcs) ft celte date" 

•y • D.12. DISPOSITIONS FISCALES - " 

II est njoutfi k I'mticlc 12 dc la Convention'un. 
article 12.6 dont les termes sont les suivants : 

"12.6. DISPOSITIONS FISCALCS 

En ca$ de Circonstance Nouvclte vlsdc h 
Particle 10.X1.1 de In Convention dont il 
rcsultc qu'il doit 8trc proedde & unc 
deduction on rctonuo nouvclte de nature 
fiscale sur un montnnt que la Partic Affectce 
dolt rccevolr dc I'autre ParUe nu titrc dc 
ladite Pension, cluique Partie devro tenir ik 
lo disposition de I'autrc Portie les 
documents rolatifs ik cette deduction ou 
retenue qui pourraicnt hii fitrc ndccssalres 
oCn de mettre cn application ks dispositions 
do I'aiticte 10.2.2. 

41 

"10.1.1.6 failure to meet any payment 
obligation when due with respect of nny 
borrowed money, for nn amount equal to, or 
greater tliau, tltc Threshold Amount, save hi 
tho event of auy manifest error and unless 
the payment of such stun as subject to a 
serious substantive dispute;" 

D.U. CALCULATION AND PAYMENT OF THE 
CLOSE-OUT BALANCE 

The following provisions nre added nt Ihe end 
of ArtlclelU.2;-

To this end, the Non-Defaulting Pnrty will 
be entitled lo convert into tho Reference 
Currency the amount of these otlier 
payment obllgnltons which may be 
denominated in another Currency on the 
basis of tbe foreign exchnnge spot rales 
available .to tlie Cnlctilatipn. Agent at. 
ihOOnun. (London time) on that day." 

10 

D.12. ' ; TAX PROVISIONS . 

The following Article 12.6 is ndded 
Article 12 of tlus Agreement and is named: 

"12.6 TAX PROVISIONS 

In die case of a Chnngc in Clrcnmstnnccs 
referred to in ni-Udc 10.2.1.1 of the 
Agreement, which results in any new 
deduction or withholding tax payable on nn 
amount due to the Affected Forty from the 
other Party under a specific Repurchase 
Trtmsaclion, each Parly must keep available 
for the other Party any tlocuments relating 
to such deduction or wlthlwldlng that may 
be necessary for the purposes of the 
application of the provisions of article 
10.24. 
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D.13 FoitiwmjRE DE DOCUMENTS 

0.13.1 La Parlie B, ou, selon le cas 

0.13. PROVISION OF DOCUMENTS 

D.13,1 Party B, 

4> ' 

foumira ft la Pattie A, avant la conclusion de 
toule Pension, les documents suivants: 

(a) une copie certifi6e conforme ct fi jour 
des statuts de In Partie B ou de tout 
autre document constitutif dquivnlent; 

(b) un extrait K-bis du Rcgistte du 
Commace et des Socidtds relnuf ft la 

ou de tout autre 
document equivalent; 

(c) un origurnl on une copie ceitrfiee 
con forme pai* un rcprtsentam dOment 
hnbili(6, des autorisaudns sociales et 

' des 'pouvoirs des signatalres 
reprdsenmnt la Partie B pour la 

• signntura ' de la. Convention,' 
accompagnl du sp&imcn de signature 
desdits signautircs; 

(d) une copie du rfcglemem et de tn notice 
d'infoimntion les plus riccnts de 
chaque Fonds. telle qtfopprouvec par 
la COMMISSION DES OPERATIONS DE 
BOURSE ; et 

or, where appropriate, 

|, will provide Party A, before 
the conclusion of nny Repurchase Transaction, 
with the following documenis:-

(a) 

(b) 

(c) 

(d) 

n copy certified true and up-to-date of 
the stasuts of Party B or of any other 
equivalent constituting document; 

an extrait K-bis of the Regislrc du 
Commerce a des Sociitis relating to 

or any other 
equivalent document; 

an original or copy certified uue by a 
duly authorised representatiye, of the 

"corporate authorisaiions • m)d the : ; , 
powers of the signatories rcpresenung 
it for the execution of this Agreeinent, , 
together with specimen .signature of , 
suchsignaioiies; . . . . . . . .. 

a copy of coch Fund's most recent 
rdglemeni and notice d'infonnatian, 
npt)rovcd by the COMMISSION DES 
OPERATIONS DE BOURSE; and 

- v •-

(e) la lisle des noms des peisonnes 
autoris6es ii agir au nom de la Pai lie B 
au litre de la Convention. 

D.13.2. La Partie B ou, selon te cas, | 

fournira ft la Paitie A, le plus tdt possible, une 
mise ii jour des documents figurant au 
pnragraphe D.13.1 au cas oil Tun de ces 
documents serait modifld, ou en cas de 
changement dans les personnes hnbitiiles ft la 
reprfsentcr. 

(e) the list of ihe names of the persons 
authorised lo act on behalf of Party B 
for the purposes of this Agreement. 

D.13.2. Party B, 

will provide Party A, as 
soon as possible, with an update of the 
documents listed in paragraph D.13.1 in the 
case of modification of nny such documents, or 
in the event of n change in die persons 
authorised to represent it. 

I 
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original ou unc copie certifi& conforme par un 
lepr&entant dftroent habilitf. des nutorisations 
socioles et des pouvoirs des signalatres 
leprfisentant la Pattie A pour la signature de la 
Convention, accompagni du spdeimen de 
signature desdits signataircs. 

D.13.4 Choque Pnrtie fournim ft I'auue Partie, 
dans les meilleurs delais, tous aulres 
documents que cette demiire pourm 
misonnablement lui demander. 

on original or copy certified Uue by a duly 
authorised representative, of the corporate 
authorisations and the powers of the 
signatories representing it for the execution of 
this Agreement, together with specimen 
signature of such signatories. 

D.13.4 Ench Pnrty shnll make available to the 
other Part as soon as possible, any other 
document which may reasonably be requested 
by the other Party. 

D.14.LANGUE 

La Convention et chacune des Confirmations 
seront conclucs en langues franfmse el 
angiaise. En cas de difference enlre les 
veisions frarojaise et anglaisc, la version 
franf aise prevaudra. 

D.14. LANGUAGE 

This Agiecment and each Confnmation shall 
be entered into in the French and English 
languages. In case of discrepancy, the French 
version shall prevail. 

By: Ms. /Mr. 
Tide: 

Par: Mme./M. 
Titre 
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ANNEXE IE 

SAUP DISPOSmON EXPRESSE CONTRA ElE, 
EST 

REPUTEE AOIR. ET ACCEPTB AOIR, DANS LE 
CADRE DO LA PRESENTE CONVENTION, AU NOM 
ET POUR LE COMPTE DBS 

APPENDIX IE 

SAVE AS OTHERWISE PROVIDED BELOW, 

DEEMED TO DB ACTTNO. AND AGREES THAT IT IS 
ACTING. ON BEHALF OP EACH OF THE 
FOLLOWING FRENCH 

I 
P6posltnlrc 

r i \. • • 
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Pah fcHl^H^HH Executed in| 
eluioisCTexempIairraoiiginwix in three(3)originftlcounterparts 

LEHMAN BROTHERS 
INTERNATIONAL (EUROPE) 

LEHMAN BROTIIERS 

Par:MiTie.yM 
Hire; 

' Par: Mmc/M. 
Titre: 

•By: Ms./Njr. 
Title:... 1 
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TABLEAU BHCAPJTULATIP DU SOLDB DE RKSILIATION (yersim fmifaise) 

PAS DE MARGE CONSTITUBE SR= RBpc 
SR dO par la Partie 
D<5faillameoii AfTectde 

RBpc>0 RBpC<0 

SR= iRBpcj 
SR dQ par la Partie en charge 
des calculs 

MARGE CONSTITUEE CHEZ 
LA PARTIE EN CHARGE 
DBS CALCULS 

M < RBpc 
SR=RBpC-M 

SR dO par la Partie 
Defaillante ou Affectge 

SR= iRBpd +M 
SR dQ par la Partie en charge 
des calculs 

M>RBpc 
SR = M-UIIpC 

SR dO par la Parlie en cluurge 
des calculs 

MARGE CONSTITUEECIIEZ 
LA PARTIB DEPAOXANTB . 
OU APFECTEE 

SR = RBpc4-M ; 
SR dO. par laj Partie 
Defaillante ou Affectee ; 

SR= IRB^cf-M 
SR dO par la Pnttic cn change 
descalcuts 

M>|RBpC| 
SRaM-lllBpcl 

SR dO pnr In Partte 
Defaillanic ou Affectde 

Partic en charge des calculs: Partie Non Defaillante ou Partie Non Affectee, selon le cos 

RBpc: Risque Biut de la Partie en charge des calculs 
RBpc = £ Hearts de Valeur positifs de cette Paitie et des 
Montants Dus par I'autre Partie - Z Ecarts de Valeur negatifs 
de cette Partie et des Montants Dus par elle 

M: 

SR: 

Marge constituee, telle que valoris6e ii la Date de Resiliation 

Solde de Resilintion 
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(English mnslationfbr bformallon purposes) 
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NO DEFOSTIED MARGIN OEep 
CoB due from ihe Defaulting 
or Affected Pnrty 

MARGIN DEPOSITED WITH 
THB CALCULATION PARTY 

MARGIN DEPOSITED WITH 
T1IEDCPAULT1NOOR 
AFFECTED PARTY 

OEq,>0 

CoB = 

M<OEq, 
CoB = OEcn.M 

CoB due from the Defaulting 
or Affected Party 

M>OErp 
CoB = M - OJEcp 

CoB due from the 
Calculation Party . 

. . CpB = M . 
CoB due from ihe Defaulting 
or Affecieil Party 

OEc[.<0 

CoB=|Oecpl 
CoB due from ihe 
Calculation Pnrty 

CoB = IOcc.,1 + M 
CoB due from the 
Calctilalion Pnrty 

CoB = | OETOI..- M 
CoB due*' ,' lrom " 
Cnlculntion party 

the 

M>|<%J . 
CoB = M. lOEcpl 

CoB due from the Defaulting 
or Affected Party 

t l - v 

Calculntion Party: Non-Defaulting or Non-Affected Party, as the case may be 

OEcp: Overal I Exposure of the Calculntion Party 
OEcp = 2 positive Valuation Deficiencies of such Party plus 
Amounts Due from the other* Party - £ negative Valuation 
Deficiencies of such Paity plus Amounls Due from the other Party 

M; Deposited Margin, as valued on ihe Termination Date 

CoB: Close-out Balance 
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Fnit 5| 

i m 
en uois (3) exemplaires originaux 

Executed in| 

in three (3) original counterparts 

LEHMAN BROTHERS 
INTERNATIONAL (EUROPE) 

Pnr.-Mme./M. 
Titre: 

. Par:-Mine./M • 
Titri :L 

..:,{: . f i y :M i . /Mr . 
, . Title: •r. 
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ANNffXSM 
PARAMBTRKS ET DISPOSITIONS TECHNIQUES 

APPUCABLES AUX PENSIONS 
suit TITRES DE CAPITAL 

APPENDIX II [ 

PARAMETERS AND TECHNICAL PROVISIONS 
APPLICABLE TO Tint REPURCHASE 

TRANSACTIONS ON EQUITY SECURITIES 

Les Parties conviennent de ne pas conclure de 
Pensions stir tilres de capital et en consequence 
de supprimer les stipulations de ('Annexe m 
dans leur int£gralit£. Dnns lliypothfese oil les 
Pnrties souhnitentienl b I'avenir conclure cc 
type de Pensions, elles se rapprocheronl aux 
fins de modifier la pi&ente Convention en 
integrant celles des stipulations de cette 
Annexe m dont elles sont convenues. 

Parties agree not to enter into Repurchnse 
Transactions on equity secunues nnd thus to 
delete the provisions of Appendix III in their 
entirety. Should the Parties in the future 
decide to enter into such Repurchase 
Tiansnctions, they will consult in order lo 
modify this Agreement so that to incorporate 
those provisions of such Appendix HI that they 
have agreed upon. 

Fait ft | 

en uws (3) exemploires origmaux 

LEHMAN BROTHERS INTEUNATIONAL - LEHMAN 
(EUROPE) 

Par: Mme. / M. 
Titm: 

Executed in| 

in three (3) original couniciparts;-. ,^ 

BROTHERS ... JNTEKNATJONAL. . 

AU NOM EF POUR LE COMPTE DES FONDS ACTING ON BEHALF OP THE FONDS COMMUNSDE 
COMMONS DE PLACEMENT MBNTIONNES GN PLACEMENT USTGDON APPENDIX IE 
ANNEXE IE 

Par: Mme. / M. 
Titrc: 

By: Ms./Mr. 
Title: 
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DISPOSITIONS SUR LA SUBSTITUTION 
UNILATERALE PAR Ltt CEDANT 

(R6GLEFASB 125) 

AppB^Dixiy 
PROVISIONS DEALING WITH THE UNILAIERAL 

SUBSTITUTION BY HIE SELLER 
(FASB 125 RULE) 

L'article 3.2 de la Convenlion est compldld de 
la maniire suivante: 

"La c&lant Wnificic cn outre, i tout 
moment, d'un droit unilateral lui 
pcrineltaut: 

soit de substitucr h des Tllies dejik mis 
cn pension on cn Morge, d'autres 
Titres, sous reserve (1) d'uu ptiavis 
devout intcrvenir au phis taitl h lOhOO 
(hcurc dc Paris) deux Jours Ouvres 
pî ceduut la substitution ; et (ii) qu'fi 
la date h laquollc Intcrvicnt la 
substitution, les nouvcaux Titrcs aient 
une Vnlcur nu moins egalc h cellc des 
Titi-es nuxquels lis sc substltucnt; 

• soil dc resilier Ic wi les operations dc 
Pensions concernecs, si lo ccssionnaire 
refuse les Titrcs pi-ojwsds cu 
substitution au plus lard h 12hOO 
Oicurc dc Pads) le Jour Ouvre 
prfcednnl la date de substitution. 

Ln substitution sc realise, dans les 
conditions vis6es il Pnrtick 6.2 dc In 
Convention, pnr Ic titmsfert, pnr Ic cednnt 
au cessionnnire, de tn propriete des 
itouveaux Titros ct pnr Ic trnnsfcrt, par le 
cossionnnlrc on cedont, des Titrcs 
iuitinlemcnt mis cn pension. 

Cctte subsllUilion n'a pas d'effet uovntolrc 
sur hi Pension consldei-ec ou sur la Margo 
ddjik constttu6c. En consequence, les Parties 
rcstcut tenues dons les TERMES et 
conditions convenucs entrc dies pour la 
Pension conshterec, I'cngngcmout de 
rfitrocessioii portant dfes low sur les Tilrcs 
substitues. 

Article 3.2 of the Agreement is supplemented 
ns follows:-

"Also, die sdlcr shall have die unilateral 
light to:-

eitlier substitute IHSW Securities for 
those Securities that were already 
subject to n Repurchase Trunsnction or 
constituting a Margin, provided that (t) 
it serves prior notice ot least before 
10:00 a.m. (Paris tlroo) two Business 
Days before the substiUiUoni nnd (ii) 
on the date on which the subslitutlon 
shall occur, Uio new Securities lî vc a 

: Valuej al least equal to dial of the . 
Securities dicy arc substituted for; 

- ' or tctjroluate the rdevant.Repurchase. 
TranKiclioii(s), if the buyer refuses tlw 
Securities proposed for tlic substitution 
ot the latest at noon (Paris time) on tlic 
Business Day preceding tlie date of 
snbsUlutiou. 

Such substitution shall lake place, hi 
compliance with the terms of Arllde 62 of 
tbe Agreement, by transfer, from the sdlcr 
to the buyer, of the ftill tide to the Securities 
bdng delivered mid by the trnnsfor, by the 
buyer to Hie seller, of the Securities that 
were tho object of the Repurchnse 
Transaction. 

Such substitution shall operate no novation 
of tlio relevant Repurdtnso trausaclton or 
the already existing Margin. Hence, the 
Parties shall remain bound by the same 
terms agreed by them for sudi Repurduisc 
Trnnsnetlon, the obligation to repurclinso 
relating then to the substituted Securities. 

it "• Vi 
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Si to e&tant cxercc lo droit de substitution 
ou dc r&Uiation qui tui est reconnu par la 
prescntc Annexe IV, II devra payer au 
cessloimairc: 

Should the Seller exercise the right of 
substitution or termination it is granted 
with by this Appendix IV, it shall pay to the 
Buyer: 

tous les frais encourus ct cakulds dc 
bonne foi par lo cessionnaire dans le 
cadre taut de In substitution des Titrcs 
d6j& mis en pension ou en Marge que, 
le cas 6ch&uit, de la r&iHatlon ct do 
rcmplaccinent des opdrations de 
Pensions concernlcs; ct 

any costs incurred and calculated in 
good faith by the buyer with respect to 
both tlte substitution of the Securities 
thnl were already subject to n 
Repurchase Transaction or 
constituting a Margin, nnd, as the case 
may be, tlic termination nnd 
replacement of the relevant 
Repurchase Transactions; nnd 

• • v.' : 

r' -

unc ludemnild forfnitaire de 20 (vingt) 
points de bnse cnlciil6e sur la Vnleur, h 
la dntc dc substitution, des Titrcs 
initiatemeut mis en pension.' 

en trois (3) exemplaires origiriaox 

LEHMAN BROTIIE 

AU NOM BT POUR IE COMPTE OES FONDS 
COMMUNS DE PLACEMENT MENTIONNES EN 
ANNEXE IE 

a basic ullownnco of 20 (twenty) basis 
points calculated on the Value, on tho 
substitution date, of tho Securities that 
were initially subject to a Repurdinsc 
Tronsnelion." 

'. i in thWe (3) original coimterparts 

LEHMAN BRQTIIERS I V 1 

ACTING ON BEHALF OF THE FONDS COMMUNS DB 
PLACEMENT LISTED ON APPENDIX IB 

Par: Mme./M, 
Tilre: 

By: Ms./Mr. 
Title: 

85 



ANNEXE 

THE FBF MASTER AGREEMENT RELATING TO TRANSACTIONS ON 
FORWARD FINANCIAL INSTRUMENTS (DATED 2001) (FRENCH LANGUAGE 

VERSION) 
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CONVENTION-CADRE FBF 

RELATIVE AUX OPERATIONS 

SUR INSTRUMENTS FINANCIERS 

A TERME 

Aout 2001 
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CONVENTION CADRE 
RELATIVE AUX OPERATIONS 

SUR INSTRUMENTS FINANCIERS 
A TERME 

La Convention-Cadre (la "Convention") est conclue entre : 

representee par 

pour soil siege et toutes ses Succursales, 
(PARTIE A) 

et 

representee par 

pour son siege et toutes ses succursales 
(PARTIE B) 

("Les Parties") 
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Les Parties sont convenues de la presente Convention pour regir leurs operations sur instnmients 
financiers a terme, presentes et futures, les globaliser, en preciser les principes generaux et 
benefieier de toutes dispositions legislatives s'y appliquant, notamment I'article L. 431-7 du code 
monetaire et finaiicier. 
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ARTICLE I - PRINCIPES GENERAUX DE LA CONVENTION 

1.1. Les principes generaux de la Convention (les "Prmcipes Generaux") sont les suivants: 

- rensenible des operations sur instruments financiers a terme regies par la Convention forment 
un tout pour leur resiliation et leur compensation, 

- les operations regies par la Convention sont exclusivement celles portant sur les instruments 
financiers vises a I'artide L. 211-1-11 du code monetaire et financier, 

- la defaillance de Tune des Parties donne le droit a I'autne Partie de resilier I'ensemble des 
operations sur instruments financiers a terme regies par la Convention, de compenser les dettes 
et creances reciproques y afferentes et d'etablir un solde de resiliation a recevoir ou a payer, et 

- ce solde de resiliation est determine selon une methode d'evaluation preetablie qui reflete la 
valeur economique des operations sur instruments financiers a terme a la date de leur 
resiliation. 

1.2. Les Parties peuvent, dans le respect des Principes Generaux, modifier les termes de in 
Convention en utilisant une Annexe, qui fait partie integrante de la Convention, ou par voie 
d'avenant Ces modifications s'appliquent alors en priorite. 

ARTICLE 2 - DEFINITIONS 

ADDITIF TECHNIQUE 

Document etabli et publie par 1'Association Fran^aise des Banques ou par la Federation Banc aire 
Framjaise reprenant pour un type de Transaction les termes et caracteristiques techniques propres 
a cette Transactiort 

AGENT 

Personne (Partie ou tiers) designee pour une Transaction donnee lors de sa conclusion, ou a defaut 
figurant dans Tartnexe "Parametre techniques", et dont le role est precise a I'article 5.5. 

CAS DE DEFAUT 

Evenement mentionne a I'article 7.1. 

CIRCONSTANCE NOUVELLE 

Evenement mentionne a rarticle 7.2. 

CONFIRMATION 

Document qui fait paitie integrante de la Convention et qui materialise I'accoid des Parties sur les 
termes d'une Transaction conclue entre elles et reprenant ses caracteristiques specifiques. Un 
modele de Confirmation figure en annexe de I'Additif Technique relatif au type de Transaction 
correspondante. 
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DATE DE RESIUATION 

Date a laquelle intervient la resiliation de rensemble des Transactions conclues entre les Parties 
(lors de la survenance d'un Cas de Defaut) ou des seules Transactions affectees (lors de la 
survenance d'une Circonstance Nouvelle). Cette date est: 

V s'il s'agit d'un Cas de Defaut vise a I'article 7.1.1.6, le jour du jugement d'ouverture du 
redressement judiciaire ou de toute procedure equivalente ou, au choix de la Partie Non 
Defaillante mentionne dans la notification de resiliation, au jour de la publication dudit 
jugement ou de ladite procedure; 

b/ s'il s'agit d'un Cas de Defaut vise a Tartide 7.1.1.7, le jour du jugement de liquidation 
judiciaire, ou de toute procedure equivalente; et 

c/ dans les autres cas, le Jour Ouvre choisi par la Partie notifiant la resiliation devant se situer 
entre la date de reception de la notification et le dixteme Jour Ouvre indus suivant cette date. 

DEVISE 

Toute monnaie librement convertible et transferable. 

DEVISE DE RESILIATION 

Devise choisie par la Partie Non Defaillante ou la Partie Non Affectee dans laquelle est exprime et 
verse le Solde de Resiliation. S'il y a deux Parties Affectees, la Devise de Resiliation sera chmsie 
d'un oommun accord entre les Parties. A defaut d'accord, le choix appartiendra a la Partie ayant 
subi la plus grande perte telle que determinee a la Date de ResdHation Le choix de la Devise de 
Resiliation sera effectue parmi les Devises deja utilisees dans Tune des Transactions conclues entre 
les Parties. 

JOUR OUVRE 

Jour ou les banques sont ouvertes pour le reglement d'operations interbancaires et la determination 
de references de marche dans le centre financier considere. 

LIVRAISON 

Transfert en pleine propriete, sans recours ou restriction quelconque, du Sous-Jacent considere ou, 
si ce Sous-Jacent est une Transaction determinee, conclusion de ladite Transaction. Les Livraisons 
sont realisees (et les frais afferents sont supportes) de la maniere communement admise dans les 
relations bancaires pour le Sous-Jacent considere et peuvent donner lieu a versement concomitant 
d'ttn prix d'acquisition du Sous-Jacent considere de la part de la Partie devant recevoir ledit Sous-
Jacent. 

M O N T A N T D U 

Pour une Transaction resiliee et une Partie determinee, la somme: 

- des versements qui etaient dus par cette Partie et n'ont pas eu lieu (pour quelque raison que ce 
soit) a la Date de Resiliation; 

- de la Valeur de Marche - appreciee a la date de Livraison - de chacun des Sous-Jacents qui 
devaient etre livres par cette Partie et ne I'ont pas ete (pour quelque raison que ce soit) a la Date 
de Resiliation; et 
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- des interets afferents, calcules depuis la date d'echeance ou de Livraison prevue jusqu'a la Date 
de Resiliation; ces interets etant calcules au taux defini a I'artide 9.1 si la Partie redevable de ces 
montants ou de ces Livraisons est la Partie Defaillante ou a ce taux diminue de 1% I'an dans les 
autres cas. 

SOLDE DE RESILIATTON 

Designe la difference visee a rarticle 8.12. 

SOUS-JACENT 

Tout titre, matiere premiere, instrument ou operation sur instruments financiers a terme ou 
Transaction sur lequel porte une Transaction. 

TRANSACTION 

Toute operation sur instruments financiers a terme conclue de gre a gre dont le denouement 
intervient a une date posterieure a celle de sa condusion, conformement a rarticle L. 211-1-11 du 
code monetaire et financier, telle que contrat a terme ferme, contrat optionnel, contrat d'echange, 
toute combinaison de ces contrats ou tout contrat similaire portant sur des instruments financiers 
a terme. 

VALEUR DE MARCHE 

Pour tout Sous-Jacent autre qu'une operation sur instruments financiers a terme, valeur dudit 
Sous-Jacent (hors couts et taxes divers d'acquisition) telle que determinee sur son marche principal 
de cotation ou de negociation 

Lorsque le Sous-Jacent est une operation sur instrument financiers a terme, valeur sur le marche 
reglemente considere ou Valeur de Remplacement de ladite operation sur instrument financier a 
terme. 

VALEUR DE REMPLACEMENT 

La Valeur de Remplacement est etablie par la Partie Non Defaillante ou la Partie Non Affectee {ou 
s'il y a deux Parties Affectees, chaque Partie Affectee). Elle resulte, pour une Transaction donnee, 
de I'application de la moyenne arithmetique des cotations foumies par au moins deux intervenants 
de marche de premier rang. Chacune de ces cotations permettra d'exprimer le montant que 
I'intervenant de marche verserait ou recevrait a la Date de Resiliation s'il devait reprendre 
I'integralite des droits et obligations financieres de I'autre Partie a compter de cette date au titre de 
la Transaction concemee. Le montant correspondant sera affecte d'un signe positif s'il devait etre 
verse a I'intervenant de marche. H sera affecte d'un signe negatif dans le cas contraire. 

S'il ne peut etre obtenu qu'une seule cotation, la Valeur de Remplacement resultera de cette 
cotation Si aucune cotation ne peut raisonnablement etre obtenue, la Valeur de Remplacement 
sera egale, selon le cas, au profit de la Partie en charge des calculs (et affectee d'une signe negatif) 
ou a la perte de la Partie en charge des calculs (et affectee d'un signe positif) resultant pour cette 
Partie de la resiliation de la Transaction 

La Partie etablissant la Valeur de Remplacement choisit les intervenants de marche auxquels sont 
demandees les cotations pnedtees. 

ARTICLE 3 - APPLICATION DE LA CONVENTION ET DES ADDITIFS 
TECHNIQUES 
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3.1. La Convention s'appHque entre les Parties a I'ensemble de leurs Transactions presentes et 

futures, que ces Transactions soient ou non regies par une convention cadre soumise ou non a des 

conditions generales de place. Toutefois, les Transactions qui, lors de leur conclusion, avaient ete 

expressement exclues du champ d'application d'une telle convention cadre restent exclues de la 

Convention. 

3.2. Les dispositions de la Convention prevalent sur oelles des conventions cadre visees a I'article 
3.1. et les Transactions couvertes par ces conventions cadre sont soumises de plein droit aux 
dispositions de la Convention a la date de sa signature. 

Toutefois, les dispositions d'ordre technique des conventions cadre susvisees restent en vigueur 
pour des Transactions pour autant qu'elles ne sont pas incompatibles avec les dispositions de la 
Convention. Elles font partie integrante de cette Convention. 

3.3. Les Additifs Techniques, qui font partie integrante de la Convention, s'appliquent a compter 
de la date de leur publication ou de celle de leur modification a toutes les Transactions conclues 
posteiieurement a cette date, sauf desaccord d'une Partie notifiee a I'autre Partie dans les 
conditions visees a I'article i l . ci-apres. 

ARTICLE 4 - CONCLUSION DES TRANSACTIONS 

4.1. Les Transactions sont condues par tous moyens et prennent effet des 1'echange des 
consentements des Parties. A cet effet, les Parties s'autorisent mutuellement a proceder a 
renregistrement des conversations teiephoniques relatives a la conclusion de leurs Transactions. 

4.2. La conclusion de chaque Transaction devra etre suivie d'un echange de Confirmations par 
lettre, telex, telecopie ou toute transmission telematique presentant un degre suffisant de fiabilite 
pour les Paities. L'absence de Confirmation par I'une des Parties n'affectera en rien la validite de la 
Transaction. En cas de desaccord sttr les termes d'une Confirmation, lequel devra etre notifie 
immediatement a 1'autre Paitie, chaque Partie pourra se referer a ses enregistrements 
teiephoniques comme mode de preuve pour etablir les modalites de la Transaction 
correspondante. 

4.3. Les Parties peuvent, dans le respect des Principes Generaux, adopter pour toute Transaction 
des dispositions particulieres modifiant les termes de la Convention. Ces dispositions figurent 
dans la Confirmation de la Transaction consideree et s'appliquent alors en priorite et 
exclusivement a la Transaction consideree. 

ARTICLE 5 - PAIEMENTS ET LIVRAISONS - ROLE DE L'AGENT 

5.1. Paiements 

Sous reserve de Tapplication des artides 5,3 et 73, chaque Partie effectuera, pour chaque 
Transaction, diaque versement qui lui mcornbe dans la Devise, a la date et au lieu specifies dans la 
Confirmation correspondante. 

5.2. Livraisons 
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Sous reserve de I'application. des articles 5.3 et 7.3, chaque Partie effectuera pour chaque 
Transaction chacune des Livraisons qui lui incombe de la maniere, a la date et au lieu specifies 
dans la Confirmation correspondante. 

5.3. Compensation 

Les Parties pourront convenir de compenser a due concurrence leurs obligations de paiement dans 
la meme Devise ou leurs livraisons de Sous-Jacents fongibles pour autant que ces paiements ou 
Livraisons interviennent de fatjon reciproque le meme jour. 

5.4. Tiers domidliataire 

Chaque Partie peut a tout moment designer pour une ou plusieurs Transactions, tout intermediaire 
de premier rang comme domidliataire des paiements et/ou Livraisons qui devra s'assurer que 
ceux-d seront effectues d'une fagon redproque et simultanee, a charge pour cette Partie d'assumer 
i'ensemble des couts, frais et debours qui resultent du choix de cette procedure. Ce choix obligera 
I'autre Partie. 

5.5. Role et fouction de 1'Agent 

Lorsqu'un Agent a ete designe pour une Transaction donnee, i l procedera en temps et en heure a la 
saisie des informations dont la connaissance est necessaire pour la determination des montants a 
payer et/ou des quantites de Sous-Jacents a livrer par chacune des Parties, n aura la responsabilite 
de I'etablissement des calculs necessaires. II devra des que possible rendre compte des 
informations et du detail des calculs effectues. Les informations et calculs transmis seront definitifs 
et, en I'absence d'erreur manifeste, ne pourront pas etre contestes. 

ARTICLE 6 - DECLARATIONS 

Chaque Partie declare et atteste lors de la conclusion de la Convention et de chaque Transaction : 

6.1. qu'elle est regulierement constituee et qu'elle exerce ses activites conformement aux lois, 
decrets, reglements et statuts (ou autres documents constitutifs) qui lui sont applicables; 

6.2. qu'elle a tout pouvoir et capadte de eondure la Convention et toute Transaction s'y rapportant 
et que celles-ci ont ete valablement autorisee s par ses organes de direction ou par tout autre 
organe competent ; 

6.3. que la condusion et I'execution de la Convention et de toute Transaction s'y rapportant ne 
contreviennent a aucune disposition des lois, decrets, reglements et statuts (ou autres documents 
constitutifs) qui lui sont applicables; 

6.4. que tous les permis, licences et autorisations eventuellement necessaires a la conclusion et a 
I'execution de la Convention et de toute Transaction s'y rapportant ont ete obtenus et demeurent 
valables ; 

6.5. que la Convention et toutes les Transactions condues en vertu des presentes constituent un 
ensemble de droits et obligations ayant force obligatoire a son encontre en toutes leurs 
dispositions; 

6.6. qu'a sa connaissance aucun Cas de Defaut n'existe en ce qui la conceme, 
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6.7. qu'elle dispose, dans le cadre des dispositions legales et reglementatres qui lui sont applicables 
le cas echeant, des connaissances et de rexperience necessaires pour evaluer les avantages et les 
risques encourus au litre de chaque Transaction; et qu'il lui appartient alors de decider du hien-
fonde de la conclusion de la Transaction oonsideree, apres en avoir examine les differents aspects, 
notamment financiers, juiidiques fiscaux et comp tables; et 

6.8. qu'a sa connaissance i l n'existe pas a son encontre d'action ou de procedure arbitrale cm 
judiciaire, ou de mesure administrative ou autre dont i l pourrait re suiter une deterioration 
manifeste et substantielle de son activite, de son patrimoine et de sa situation financiere ou qui 
pourrait affecter la validite ou la bonne execution de la Convention ou de toute Transaction. 

ARTICLE 7 - RESILIATION DES TRANSACTIONS 

7.1. Resiliation en Cas de Defaut 

7.1.1. Constitue un Cas de Defaut pour Tune des Parties, (la Tartie Defaillante") Tun des 
evenements suivants: 

7.1.1.1. inexecution d'un paiement ou d'une livraison quelconque au titre d'une Transaction a 
laquelle il n'aurait pas ete remedie dans un delai de trois Jours Ouvres a compter de la 
notification du defaut de paiement ou de Livraison adressee par I'autre Partie, (la "Partie Non 
Defaillante"); 

7.1.1.2. inexecution d'une quelconque autre disposition de la presente Convention a laquelle 
i l n'aurait pas ete remedie dans un delai de sept Jours Ouvres a compter de la notification de 
cette inexecution adressee par la Partie Nan Defaillante; 

7.1.1.3. une quelconque declaration de I'article 6 se revele avoir ete inexacte au moment ou 
elle a ete faite ou reiteree ou cesse d'etre exacte, sur un point important; 

7.1.1.4. declaration de I'impossibilite ou du refus de regler tout ou partie de ses dettes ou 
d'executer ses obligations financieres, octroi administratif ou judiciaire d'un moratoire, 
procedure de reglement amiable de creanciers, nomination d'un administrateur, a la 
demande des autorites reglementaires ou des tribunaux, ainsi que toute procedure 
equivalente; 

7.1.1.5. cessation d'activite, ouverture d'une procedure de liquidation amiable, ou de toute 
autre procedure equivalente; 

7.1.1.6. sous reserve du droit applicable, ouverture d'une procedure de redressement 
judiciaire ou de toute autre procedure equivalente, affectant le siege ou Tune quelconque des 
succursales de Tune des Parties ; 

7.1.1.7. ouverture d'une procedure de liquidation judiciaire ou de toute autre procedure 
eqmvalente, affectant le siege ou I'une des succursales de Tune des Parties; 

7.1.1.8. inexecution d'une quelconque obligation de paiement a I'egard de I'autre Partie ou de 
tout tiers autre que celles resultant de la presente Convention ou d'une Transaction, sauf en 
cas d'erreur manifeste et a moins que le paiement de ce montant ne soit I'objet d'une 
contestation serieuse au fond; ou 

7.1.1.9. tout evenement susceptible d'entrainer la nullite, I'inopposabilite, la disparition d'une 
quelconque surete ou garantie consentie en faveur de la Partie Non Defaillante au titre d'une 

10 
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ou plusieurs TransactionSy ainsi que tout evenenient vise aux artides 7.1.1.4, 7.1.1.5, 7.1.1.6 et 
7.1.1.7 et 7.1.1.8 affectant un tiers ayant delivre sa garantie personnelle au titre d'une ou de 
plusieurs Transactions. 

7.1.2. La stuvenance d'un Cas de Defaut donne a la Partie Non Defaillante le droit, sur simple 
notification adressee a la Partie Defaillante, de suspendre I'execution de ses obligations de 
paiement et de Livraison et de resilier I'ensemble des Transactions en cours entre les Parties, quel 
que soit le lieu de leur condusion ou d'execution Cette notification precisera le Cas de Defaut 
invoque ainsi que la Date de Resiliation retenue. 

7.2. Resiliation en cas de Circonstances Nouvelles 

7.2.1. Constitue une Circonstance Nouvelle pour une Partie, (la "Partie Affectee"), I'un des 
evenements suivants: 

7.2.1.1. I'entree en vigueur d'une nouvelle loi ou d'une nouvelle reglementation, la 
modification d'une loi ou d'un quelconque texte a caractere obligatoire ou la modif ication de 
I'mterpietation judiciaire ou administrative qui en est faite, dont i l resulte qu'une Transaction 
est illicite pour la Partie concemee ou qu'il doit etre procede a une deduction ou retenue de 
nature fiscale sur un montant qu'elle doit recevoir de I'autre Partie au titre de ladite 
Transaction; ou 

7.2.1.2. toute fusion ou scission affectant la Partie concemee ou toute cession d'actif effectuee 
par celle-ci se traduisant par une deterioration manifeste et substantielle de son activite, de 
soil patrimoine ou de sa situation financiere. 

Cependant, une fusion ne constitue pas une Circomtance Nouvelle lorsque (a) la sodete 
absorbante s'oblige a reprendre rintegralite des obligations de I'entite absorbee au titre de la 
Convention et des Transactions, (b) elle obtient et maintient toutes les autorisations internes 
et extemes necessaires pour executer ses obligations au titre de la Convention et des 
Transactions, et (c) cette fusion n'est pas susceptible d'affecter la capacite de la societe 
absorbante a faire face a ses obligations au litre de la Convention ou des Transactions. 

7.2.2. Lors de la curvenance d'une Circonstance Nouvelle visee a I'article 7.2.1.1, toute Partie en 
prenant connaissance la notifiera dans les meilleurs delais a I'autre Partie, ainsi que les 
Transactions concemees par cette Circonstance Nouvelle. Les Parties suspendront alors I'execution 
de leurs obligations de paiement et de Livraison pour les seules Transactions affectees et 
rechercheront de bonne foi pendant un delai de 30 jours une solution mutuellement satisfaisante 
visant a rendre licite ces Transactions ou eviter la deduction ou retenue. Si a Tissue de cette periode 
aucune solution mutuellement satisfaisante ne peut etre trouvee, chacune des Parties (en cas 
d'illegalite) ou la Partie recevant un montant inferieur a celui prevu (en cas de deduction ou 
retenue sur un montant verse par I'autre Partie) pourra notifier a I'autre la resiliation des seules 
Transactions affectees par la Circonstance Nouvelle. Cette notification precisera la date de 
Resiliation retenue. 

7.2.3. Lors de la survenance d'une Circonstance Nouvelle visee a Tarticle 72.12. toutes les 
Transactions seront considerees affectees. L'autre Partie (la 'Tartie Non Affectee") aura alors le 
droit sm simple notification adressee a la Partie Affectee, de suspendre I'execution de ses 
obligations de paiement et de Livraison et de resilier I'ensemble des Transactions en cours entre les 
Parties, quel que soil le lieu de leur condusion ou d'execution Cette notification precisera la Date 
de Resiliation retenue. 
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7.2.4. a une Circonstance Nouvelle entraine directenuent la survenance d'un Cas de Defaut, ce Cas 
de Defaut sera repute ne pas avoir eu lieu et seules les dispositions de I'article 7.2 seront alors 
applicables. 

7.3. Effet de la Resiliation 

Les Parties ne seront plus tenues, a compter de la Date de Resiliation, a aucun paiement ou 
Livraison pour les Transactions resiliees. La resiliation donne toutefois droit, pour ces memes 
Transactions, au paiement du Solde de Resiliation et, lorsqu'elle resulte de la survenance d'un Cas 
de Defaut, au remboursement des frais prevus a Tarticle 11.5. 

ARTICLE 8 - CALCUL ET PAIEMENT DU SOLDE DE RESILIATION 

8.1. Calcul (hi Solde de Resiliation 

8.1.1. En application du principe general relatif a la determination du Solde de Resiliation, chaque 
Transaction resiliee donne lieu a la determination de sa Valeur de Remplacement ainsi que, le cas 
echeant, a celle du Montant Du par chaque Partie pour cette Transaction. La charge de determiner 
les Valeurs de Remplacement et Montants Dus est confiee a la Partie Non Defaillante ou a la Partie 
Non Affectee (ou, s'il y a deux Parties Affectees, a chaque Partie). Cette determination doit 
intervenir des que possible. 

8.1.2. Afin de determiner le Solde de Resiliation pour I'ensemble des Transactions resiliees, la Partie 
en charge des calculs deduira alors du total des Valeurs de Remplacement affectees d'un signe 
positif et des Montants Dus par I'autre Partie le total des Valeurs de Remplacement affectees d'un 
signe negatif et des Montant Dus par elle. Cette difference (positive ou negative) sera le Solde de 
Resiliatian. 

8.1.3. Toute Valeur de Remplacement ou Montant Du exprime dans une Devise autre que la Devise 
de Resiliation sera converti dans cette Devise a la Date de Resiliation sur la base des cours de 
change au comptant disponibles pour la Partie en charge des calculs a 12h00 a cette date. 

8.2. Notification et versement du Solde de Resiliation 

8.2.1. La Partie en charge du calcul du Solde de Resiliation (ou, s'il y a deux Parties Affectees, 
chaque Partie) notifiera a I'autre son montant dans les meilleurs delais ainsi que le detail des 
calculs ayant permis de le determiner. Ces calculs seront definitifs des leur notification et, en 
I'absence d'erreur manifeste, ne pourront pas etre contestes. 

8.2.2 Lorsque la resiliation intervient a la suite d'un Cas de Defaut (ou d'une Circonstance 
Nouvelle avec une seule Partie Affectee), le Solde de Resiliation sera dii par la Partie Defaillante ou 
la Partie Affectee a I'autre Partie, s'il est positif et sera du par cette autre Partie a la Partie 
Defaillante ou la Partie Affectee, s'il est negatif. 

8.2.3. Si la resdiation intervient a la suite d'une Circonstance Nouvelle et qu'il y a deux Parties 
Affectees, la Partie ayant le Solde de Resiliation le plus negatif ou le moins positif devra a I'autre 
Partie un montant egal a la moyenne des valeurs absolues des Soldes de Resiliation (si ces soldes 
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sont de signes opposes) ou egal a la modtie de la difference entre les Soldes de Resiliatian (si ces 
soldes sont de nie me signe). 

8.2.4. La Partie redevable du Solde de Resiliation (ou du montant vise a rarticle S.2.3, selon le cas) 
le vers era a I'autre Partie dans les trois Jours Ouvres a compter de la reception de la notification 
visee a I'article 8.2.1. Toutefois, dans I'hypothese ou le Solde de Resiliation serait, suite a la 
survenanoe d'un Cas de Defaut, du par la Partie Non Defaillante a la Partie Defaillante, la Partie 
Non Defaillante est irrevocablement autorisee a compenser, dans les limites prevues par la loi, ce 
montant a payer avec tout autre montant qui lui serait du par la Partie Defaillante a quelque titre 
que ce soit. 

8.2.5. En cas de retard de paiement, le Solde de Resiliation (ou le montant vise a rarticle 8.2.3, selon 
le cas) sera majore des interets y afferents, calcules conformement aux dispositions de I'article 9.1. 

ARTICLE 9 - RETARD DE PAIEMENT OLT DE LIVRAISON 

9.1. En cas de retard de paiement d'une quelconque somme due au titre de la Convention par I'une 
des Parties, cette Partie devra payer a I'autre des interets de retard qui seront dus de plein droit et 
sans mise en demeure prealable et qui seront calcules sur ladite somme de la date a laquelle le 
paiement aurait du etre effectue (incluse) a la date de paiement effectif (exclue) au taux de 
refmanoement au jour le jour de la Partie devant recevoir le montant en cause, dans la Devise 
concemee, majore de vm pour cent I'an. Ces interets seront capitalises s'ils sont dus pour une 
periode superieme a un an 

9.2. En cas de Livraison avec retard d'un quelconque Sous-Jacent du au titre de la Convention par 
I'une des Parties, cette Partie devra payer a I'autre : 

- le monlant de la difference, si elle existe, entre la Valeur de Marche dudit Sous-Jacent a la date 
a laquelle la Livraison aurait du intervenir et la valeur dudit Sous-Jacent retenue a cette date 
dans la Confirmation correspondante, et 

- des interets de retard calcules sur cette difference, de la faqon prevue a I'article 9.1. jusqu'a la 
date de Livnuson effective. 

ARTICLE 10 - INCIDENCES FISCALES 

Les Parties conviendront en annexe, le cas echeant, de toute disposition relative aux incidences 
fiscales des Transactions. 

ARTICLE 11 - DIVERS 

11.1. Notifications 

Toute notification effectuee en vertu de la Convention devra etre faite par lettre, telex, telecopie ou 
toute transmission telematique presentant un degre suffisanl de fiabilite pour les Parties et prendra 
effet a la date de sa reception. 

11.2. Paienxent dans une monnaie autre que celle prevue 

Si pour une raison quelconque, un paiement est effectue dans une monnaie autre que la Devise 
prevue pour une Transaction et s'il y a une difference entre ce montant converti dans cette Devise 

13 

99 



et le montant en cette Devise que prevoyait ladite Transaction, la Partie debitrice devra, a titre 
d'obligation independante, indemniser a premiere demande et sans pouvoir soulever d'exception, 
I'autre Partie de tous frais et pertes qui en resulteraient. 

11.3. Non renonciation 

Le non exercice ou I'exercice tardif par une Partie de tout droit, pouvoir ou privilege decoulant de 
la Convention ne constitue pas une renonciation au droit, pouvoir ou privilege en cause. 

11.4. Cession a mi tiers 

La Convention, toute Transaction ou I'un quelconque des droits ou obligations en decoulant pour 
une Partie ne pourront etre transferes ou cedes sans I'accord prealable de I'autre Partie. 

11.5. Frais et Debours 

La resiliation des Transactions ouvre droit, pour la seule Partie Non Defaillante, au remboursement 
des frais et debours engages, y compris de procedure judiciaire, le cas echeant, qu'elle aurait subis 
du fait de la survenance d'un Cas de Defaut et qu'elle serait en mesure de justifier. 

11.6. Garanties et couvertures 

Les Parties pourront convenir, a tout moment, de constituer toute garantie ou couverture, en 
especes ou en titres, pour tout ou partie des Transactions. 

ARTICLE 12 - DUREE DE LA CONVENTION 

La Convention est conclue pour une duree indetemitnee. Elle pourra etre denoncee a tout moment, 
par lettre recommandee avec accuse de reception ; ladite denonciation prenant effet a I'expiration 
d'un delai de cinq Jours Ouvres suivant sa reception. 

La Convention contmuera toutefois a regir les rapports entre les Parties pour toutes les 
Transactions conclues avant la prise d'effet de ladite denonciation 

ARTICLE 13 - RENONCIATION AUX IMMUNITES 

La Convention est de nature commerriale. Les Parties renoncent irrevocablement a toute immunite 
de juridiction ou d'execution dont elles pourraient beneficier tant pour elles-memes que sur leurs 
biens presents ou futurs. 

ARTICLE 14 - LOI APPLICABLE, ATTRIBUTION DE COMPETENCE 

La Convention est soumise au droit franqais. En cas de traduction seule la version signee fera foi. 

Tout litige, relatif notamment a sa validite, son interpretation ou son execution, sera soumis a la 
competence des juridictions des tribunaux du ressort de la Cour d'Appel de Paris. 

Fait a 
Le 
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PAR 

NOMETQUALTTE 

PAR 

N O M ET QUALTTE 
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ANNEXE 

PARAMETRES TECHNIQUES 
DE LA CONVENTION-CADRE FBF 

RELATIVE AUX OPERATIONS SUR INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME 

Adresses pour notification 

Definition de I'Agent de calcul 
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ANNEX F 

THE AFTI MASTER AGREEMENT FOR LOANS OF SECURITIES (DATED 1997) 
(FRENCH LANGUAGE VERSION) 
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AFTI 
Associzrti<m Framfaise <ia ^•QfEaktcmels da litres 

CONTRAT CADRE 

DE 

PiRETS DE UTRES 

svec la coiliiiboralioQ conjointe de 

AFB-AFEI-AJTB 

-FomarlWT-
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1.2 Dans k respect des principes generaux, les Paities peuvent modifier les tennes de la Convention 
en utilisant 1'Annexe, qui felt partie integrante de la Convention, ou par voie d'avenant Ces 
modifications s'appliquent alors en priorite. 

ARTICLE 2 - DEFIMTIONS 

Agent de Calcul Personne (Partie ou tiers) mendonnee dans I'Annexe dont le role est de 
proceder a certaines detenninations et a certains calculs pour le compte d'une 
Partie detenninee. 

Confirmation Document materialisant I'accord des Parties sur les tennes du Pret conclu entre 
lesdites Parties et reprenant ses caracteristiques specifiques ; 

Date de livraison Date a kquelle les litres pretes sont livres a ITmpnmteur et, le cas echeant, a 
laquelle la Garantie dudit Pret est mise en place en faveui du Preteur; 

Date de Resiliation Date a laquelle intervient la resiliation de rensemble des Prets regis par la 
Convention ou, lois de la survenance d'une Circonstance Nouvelle visee a 
I'article 7.2 les seuls Prets affectes par une telle Circonstance Nouvelle ; 

Date de Restitution Date a laquelle les Titres pretes sont restitues au Preteur. Le Pret prend fin a la 
date de Restitution, laquelle ne peut etre posterieure au premier anniversaire de 
la Date de Liviaison du Pret; 

Delais Usuels de 
Livraison 

Devise 

Delais minrmimi requis de fafon habituelle pom les virements de titres ou 
d'especes, notamment dans le cadre d'une vente, teds que fixes par les usages, 
pratiques et normes professionnelles de place et mentionnes dans I'Annexe ; 

Le franc fhmf ais et toute devise librement convertible et transferable (y 
ccwpiis I'ECU) et I'EURO; 

Devise de Reference Devise dans laquelle est exprimee la Garantie d'un Pret Garanti (en cas de 
gestion individuetle des Garanties) ou de plusieurs Prets Gaiantis (en cas de 
gestion en pool des Garanties); 

Ecart de Couverture Pour un ou plusieurs Prets Gaiantis, excedent ou insuffisance de couvertine des 
Titres pretes par rapport a la Garantie coirespondante, tel que detennine dans 
I'Annexe; 

Garantie Espec.es et Titres refus pai une Paitie a titre de garantie au moyen de Remises, 
que ce soit lors de la mise en place d'un Pret ou par la suite, dans le cadre des 
dispositions de I'aiticle 5 et de I'Annexe ; 

Indemnite Indenmite calculee prorata temporis en application du Taux de Reference 
d'lmmobilisation conespondant a la Devise retenue selon les modalites prevues dans TAimexe ; 

Inteiets de Retard Interets calcules au taux defini dans TAnnexe sur tout montant du par une Partie 
a I'autre et non verse; 

Join Ouvre Tout join ou les prestataiies de services d'investissement sont ouverts et 
assurent le reglement de cessions de titres sur la place financiere mentionnee 
dans TAnnexe; 

Version officielle -3-

106 



Montant Du 

Pretgaianti 

Pour une Paitie detennmee, la sotnme des paiements qui etaient dus par cette 
Paitie et n'ont pas eu lieu (pour quelque raison que ce soit) a la Date de 
Resiliation et des Interets de Retard afferents, calcules depuis leur date 
d'echeance jusqu'a la Date de Resiliatian; 

Tout Pret pour lequel les Parties ont expressement opte, dans les confirmations 
conespcndantes pour I'application des dispositions de I'aiticle 5 ; 

Remise Transfert en pleine propriete d'especes (sous forme de virement irrevocable) ou 
de Titres disponibles et libres de toute suiete (sous forme de livraison firanco); 

Solde de Resiliation Montant etabli a la Date de Resiliation par la Partie Non Defeillante ou la 
Paitie Non Aflfectee, confonnement aux dispositions de I'article 8 ; 

Titres Titres vises a I'article 3.1 ou 3.2, selon le cas; 

Valeui Ajustee de la 
Garantie 

Valeur de la Gaiantie detenninee pour le calcul des Remises, definie en tenant 
compte des pourcentages de ponderation retenus pour chaque categone d'actxfs 
constituant ladite Gaiantie et mentionnes dans I'Annexe ; 

Valem de Marche Valeur des Titres pretes ou constitutifs de garanties detenninee par I'Agent de 
Calcul lors du Calcul du Solde de Resiliation de maniere raisonnable et 
objective a partir de la Valeur du Titre de chaque titre conceme et en tenant 
compte le cas echeant des conditions de maiche et des firais annexes. 

Valeui du Titre A ime date deteiminee: 
si te Titre en question est negocie sur un marche reglemente le demiei corns 

dudit Titre le Jour Ouvre precedant la date consideree, majore, le cas 
echeant, dn coupon coum a ladite date ; 

si le Titre n'est pas negocie sur un maiche reglemente, mais fait I'objet d'un 
leteve de coins effectue a rinitiative d'une banque centiale ou d'ime autonte 
competente au sens des lois et leglements ou de tout autie etablissement a 
rautoiite incontestee, releve de coins dudit Titie le Join Ouvre precedant la 
date consideree majore, le cas echeant, du coupon couru a ladite date. 

ARTICLE 3 - CRITERES D'ELIGIBIUTE 

3.1 Titres susceptibles d'etre pretes 
Peuvent seuls faire Fobjet de Prets, les titres donnant ou pouvant donner acces au capital 
(notamment les actions), ou aux droits de vote, ainsi que les titres de creance, pour autant qu'ils 
lepondent aux conditions fixees par la Loi. 

3.2 Actifs susceptibles d'etre ranis en garantie 
Toirtes les categories de titres, et les especes, libellees en quelque De-vise que ce soit, peuvent etre 
remises en gaiantie, pour autant qu'elles soient identifiees a cet effet dans TAnnexe. 

3.3 Autres Garanties 
Toutes autres garanties, notamment les cautionnements, garanties a premiere demande, lettres de 
credit et autres mecanismes de lehaussemenl de credit peuvent egalement constituer la Gaiantie 
d'une Partie dans la mesuie ou les Paities ont prealablement precise leurs modalites de mise en 
place et de gestion dans I'Annexe ou dans une convention separe*. 
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ARTICLE 4 - MISE EN PLACE ET GESTION DES PRETS 

4.1 Modalites de coudusion des Prifs 

4.1.1 Les Prets sont conclus par tous moyens. A cet effet les Parties s'autorisent 
mutuellement a proceder a I'emegistrement de toute com-ersation telephonique les concemant Des 
rechange des consentements sur les tennes du Pret, les Parties sont iirevocablement engagees a 
preter ou empnmter les Titres sur lesquels porte le Pret et a se conformer a Tensemble des 
dispositions de ladite convention. 

4.1.2 La conclusion d'un Prlt est suivie d'un echange de Confinnations, transmises par tout 
moyen presentant un degre suffisant de fiabilite et de securite pour les Parties {lettre, telex, 
transmission telematique securisee, autre moyen)- L'absence de Confirmation par Tune des Parties 
n'affecte en rien la conclusion du Pret. En cas de desaccord sur les tennes d'une Confirmation, 
lequel est notifie dans les meilleurs delais, les Parties peuvent se referer le cas echeant a leurs 
emegistrements teiephoniques comme mode de preuve. 

4.1.3 Des dispositions particulieres ou derogatoires a la convention peuvent etre stipulees 
dans les Confirmations. Elles doivent toutefbis etre confonnes aux principes generaux applicables 
aux Prets. Elles s'appliquent aux seuls Prets consideres et par priorite aux dispositions prevues 
dans la Convention. 

4.1.4 Les Paities peuvent, prealablement a la conclusion d'un Pret et dans des conditions 
qu'elles detenninent librement, convenir de reserver des Titres en faveur de Tune d'elles. La 
reservation est suivie d'un echange de Confinnations prevoyant ses modalites. Si rEmpnmteui 
decide d'empiunter les Titres, il notifie sa decision au Preteur ; elle entraine la mise en place du 
Pret conformement aux disposition prevues. 

4.2 Livraison des Titrcs 

A la Date de Livraison, le Pretein precede a la livraison des Titles a I'Empmnieur. Cette liviaison 
intervient confonnement aux modalites prevues dans la Confirmation, a la reglementation 
applicable et aux usages de fa?on a ce que les Titres pretes soient livres sous fonne d'inscription au 
compte de ITmpmnteur ou autrement La propriete des Titres pretes est transferee a lEmpiunteur 
lors de leur livraison. Ce dernier peut alors en disposer libiement, a charge pour hii de restituer des 
Titres de meme nature et quantite a la Date de Restitution du Pret, sauf application des dispositions 
de rarticle 7. 

Lorsque le Pret est un Pret Garanti, I'Empranteur constitue simultanement une Garantie au profit 
du Pretein en procedant a une Remise. 

4.3 Restitution des Tifres, deterimnafiou de b Date de Restitution 

4.3.1 A la Date de Restitution, rEmpiunteur restitue au Pretein les Titres ayant fait I'objet du 
Piet. Lorsque le Pret est un Pret Garanti, cette restitution intenient contie restitution de la Garantie 
relative audit Pret. Lorsque les Titres pretes ou les Titres constituant ladite garantie donnent lieu 
au cours du Pret a attribution de dioits ou titres en application des dispositions de I'article 6.1.2, la 
Partie devant restituer les Titres en question restitue egalement ces droits et Titres. 

4.3.2 Lorsque la Date de Restitution est mentioimee dans la Confinnation du Pret, sans autre 
precision, cette date est fixe et ne peut etre modifiee, sauf dans les cas prevus a I'aiticle 6.3 ou le 
cas echeant dans rAnnexe, 
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4.3.3 Les Parties peuvent dans la Confinnation du Pret: 

4.3.3.1 preciser, lorsqu'une Date de Restitution a ete fixee, les modalites du droit a 
modification de cette date, en faveur de lEmpiunteur et du Preteur ou de Tun d'entre eux. 
Dans une telle hypotliese, ces modalites (evenements dont la survenance entraine une 
modification de la Date de Restitution, duree du preavis, indemnisation financiere) 
s'appliquent au Pret considere; ou 

4.3.3.2 ne pas fixer la Date de Restitution (ou de preciser que celle-ci est "ouverte"), 
auquel cas tant ITimpninteur que le Preteur poinront mettre fin au Pret a tout moment en 
notifiant cette decision a I'autre Partie, sous reserve d'en avoir donne un preavis de 2 Jours 
Ouvres en plus des Delais Usuels de Liviaison. 

4.3.4 LTimpnmteur peut a tout moment sollicitei la prorogation paitielle ou totale d'un Pret 
venant a echeance. Le Preteur, sans justifier sa reponse et compte tenu des Delais Usuels de 
Livraison, infoime par ecrit rEmpnmteur de son accord ou de son refus de pioroger le pret. En cas 
de reponse favorable les Paities conviennent alors des modalites de prorogation, lesquelles n'ont 
pas d'efifet novatoire sin le Pret en question ou toute Garanlie deja constituee. 

4.4 Remuneration du prfteur 

4.4.1 La remuneration du Pret est librement deteiminee pai les Paities et ses modalites 
mentionnees dans la Confiimation coirespondante. Cette remuneration pent etie fixee sur une base 
forfaitaire minimale ou calculee prorata iemporis, selon une formule definie dans I'Annexe. 

4.4.2 La remuneration est versee au Pretein a la Date de Restitution du Pret ou a toute autre 
date prevue par les Parties, telle que mentioimee dans la Confiimation. 

ARTICLE 5 - MISE EN PLACE ET GESTION DES GARANTIES 

5.1 Les Prets gaiantis donnent lieu, aux conditions definies dans I'Annexe et dans la Confirmation 
correspondante, au tiansfert en pleine piopriete, pai lEmpiunteui au Preteur, d'especes ou de 
Titles, visant a couvrir le Preteur du risque resultant de la defeillance de rEmpnmteur. Les especes 
et Titles repis constituent la Garantie de la Partie receptionnaiie au titre. de I'ensemble des Piets 
oondus entre les Parties, que ceux-ci soient ou non des Prets Garantis. 

5.2 Les Parties procedent periodiquement, aux conditions definies dans I'Aimexe, a des Remises 
calculees par I'Agent de Calcul pom tenii compte de revolution de la valeur des Titres pretes. 
L'Agent de Calcul informe les Parties dans les plus brefs delais des calculs effectues, lesquels sont 
definitifs et, en I'absence d'eireur mamfeste, ne peuvent pas etre eontestes. Chaque Paitie s'oblige, 
dans les meilleuis delais, a proceder a toute Remise lui incombant. 

5.3 Toute Gaiantie constituee sous forme d'especes donne lieu pai la Partie aupres de qui elle a ete 
constituee au paiement d'une Indemnite dlnunobilisation deteiminee et veisee selon les modalites 
definies dans I'Annexe. 

5.4 La Paitie ayant constitue une Gaiantie sous foime de Titres en faveur de I'autre pent, a tout 
moment, decider de substituex des Titres nouveaux aux Titres constituant initialement ladite 
Garantie, sous reserve qu'a la date de sa decision la Valem Ajustee des nouveaux Titres soit au 
moins egale a celle des Titles initialement lemis. A cet effet, la Partie decidant la substitution 
adresse une notification de substitution a la Partie aupres de qui la Gaiantie est constituee au plus 
tard deux Jours Ouvres, en plus des Delais Usuels de Livraison, avant la date prevue de la 
substitution. A cette denneie date, la Partie aupres de qui la Gaiantie est constituee lestitue les 
Titles consideres contre livraison pai I'autie Partie des Titres se substituant aux Titles initiaux. La 
substitution de Titles n'a pas d'effet novatoire sur le Pret considere ou toute Gaiantie deja 
constituee y afferente. 

Version officielle - 6 -

109 



5.5 La Partie ayant re?u en Garantie des especes et Titres peut ttbrement en disposer, a charge pour 
elle d'en restituer la meme quantite (et dans le cas de Titres, des titres de meme nature) lorsqu'elle 
est temie de le faire en application des dispositions de la Convention. 

ARTICLE 6 - OPERATIONS SUR TITRES. 

6.1 Operations sur titres ne necessitaat pas I'inteiTuption du Pret. 

6-1-1 En cas d'offre publique d'achat, d'offre publique d'echange, d'offre publique de retrart, 
d'augmentation de capital, de division ou de regroupement, ou plus generalement d'operation 
financiere. sur titre comportant soit un droit preferenfiel de souscription, soit un delai de priorite, le 
Preteui peut demander a ITmprunteur de paiticiper a ladite operation sur titres pour son compte et 
a ses frais dans les conditions prevues pour Toperation concemee. Le Preteur verse alors, a 
rEmpnmteui dans les delais reglementaires ou d'usage, les sommes eventuellement necessaires a la 
realisation de I'operation. LEmpnmteur peut cependant s'il le soiihaite refuser de paiticiper a ladite 
operation et restituer les Titres au Preteur pour qu'il puisse paiticiper a roperation. 

6-1-2 Les auties droits ou titres attribues du fait de la detention des Titres sont conserves par 
la Paitie. receptionnaire et restitues a I'autie en mime temps que les Titres auxquels ils se 
rattachent. II en est tenu oompte dans la deteimination de la Valeur des Titres et de la Valeur 
Ajustee des Garanties constituees, 

6.1.3 Le Pieteur lenonce a tout lecoms a 1'encontre de lEmpnmteur pour les Titres qui 
n'auraient pu etre souscrits ou obtenus fatrte d'instiuctions donnees pai le Preteur dans les delais 
reglementaires ou d'usage. 

6.2 Sonunes revues du fait de la detention de titles. 

En cas de mise en paiement d'interets ou de toute autre somme dus sur des Titres et non soumis a 
une retenue a la source ou non accompagnes d'un credit d'impdt, rEmpnmteur (si la mise en 
paiement conceme des Titres pretes) ou la Partie aupres de qui la Garantie est constituee (si la 
mise en paiement conceme des Titres remis en Gaiantie) verse a I'autre Partie un montant en 
especes equivalent a la somme mise en paiement. Ce versement est effectue le jour du paiement 
effectif desdites sommes. 

6.3 Cas de restitution anticipee. 

6.3.1 En eas de smvenance d'un evenement prevu a I'aiticle 31 b de la Loi, les Titres affectes 
par un tel evenement sont restitues par la Partie concemee {Empnmteur s'il s'agit de Titles pretes, 
Paitie aupres de qui la Garantie a ete constituee s'il s'agit de Titres remis en Gaiantie), sans 
indemnite de restitution anticipee. La restitution doit intervenir au plus tard le Jour Ouvre 
precedant le join de smvenance de I'evenement conceme. Lorsque les Tilres en cause sont les 
Titles pretes, le Pret prend fin a la Date de Restitution desdits Titres. Lorsque les Titles en cause 
sont des Titres remis en Gaiantie, la Partie qui a constitue la Garantie substitue dans les conditions 
et selon les modalites de I'article 5.4, a ces Titles, d'autres Titles non aflfectes pai Teveneinent a 
I'origine de cette substitution. 

6.3.2 En cas de convocation a une assemblee donnant Leu a rexercice de droits de vote des 
titulaires des Titres pretes, le Preteur peut avancer la Date de Restitution du Pret et obtenir la 
restitution aniicipee desdits Titres pour exercer les dioits en cause, A cet effet, le Preteui adresse 
une notification de restitution anticipee au plus tard deux Joins Ouvres, en plus des Delais Usuels 
de Livraison, avant la date limite d'exercice des droits en cause, Dans ce cas, rEmprunteur fait ses 
meilleuis efforts pour satisfaire a la demande du Preteur. 
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6.3.3 Les Parties peuvent prevoir dans I'Annexe des cas supplementaires de restitution 
anticipee des Titres. 

ARTICLE 7 - RESILLVTION DES PRETS 

7.1 Resiliation eu cas de defaillance 

7.1.1. Constitue un cas de defaillance (un "Cas de Defaillance") pour I'une des Paities (la 
"Paitie Defeillante") I'un des evenements suivants : 

7.1.1.1 rinexecution d'une quelconque disposition de la Convention ou d'un Piet 
(relative a un paiement, une livraison ou remise ou toute autre inexecution d'une obligation 
quelconque au titre de la Convention) par la Paitie consideiee, a laquelle il n'auiait pas ete 
remedie dans un delai de trois Joms Ouvres a compter de la notification de I'inexeaition pai 
I'autre Paitie (la "Partie Non DefeiHante"). 

7.1.1.2 une quelconque declaration de la Paitie oonsideree se revele avoii ete inexacte 
au moment oil elle a ete faite, ou cesse d'etre exacte, sur un point important; 

7.1.1 J la declaration pai la Partie consideree de I'impossibilite ou du refus de regler 
tout ou partie de ses dettes ou d'executer ses obligations, I'octroi administratif ou judiciaire 
d'un moratoire, une procedure de reglement amiable de cieancieis, la nomination d'un 
administiateui judkiaire ou ad hoc, I'inteidiction d'une autorite reglementaire d'emettre sui 
un maiche, ainsi que toute procedure equivalente s'appliquanl a la Paitie consideiee ; 

7.1.1.4 la cessation de fait d'activite, I'ouvertiu-e d'une procedure de liquidation 
amiable ou de toute autre procedure equivalente, I'ouverture d'une procedure de 
redressement ou liquidation judiciaire ou de toute autie procedure equivalente, affectant le 
siege ou I'une quelconque des succursales de la Partie consideree ; 

7.1.1.5 rinexecution d'une quelconque obligation de paiement a I'egard de la Paitie 
Nan Defeillante ou de tout tieis, autre que celles resultant de la Convention ou d'un Piet, 
sauf en cas d'eireur manifeste et a moms que le paiement de ce monfant ne soit lobjet d'une 
contestation serieuse au fond; ou 

7.1.1.6 tout evenement susceptible d'entrainei la nullite, I'inopposabilite, la disparition 
d une quelconque suiete ou gaiantie consentie pai acte separe en faveui de la Paitie Non 
Defeillante au titre d'un ou phisieurs Prets, ainsi que tout evenement vise aux articles 
7.1.1.3 a 7.1.1.5 affectant un tiers ayant delivre sa garantie persoimelle au titre de la 
Convention ou d'un Pret. 

7.1.2 La survenance d'tin Cas de Defaillance donne a la Partie Non Defeillante le droit, sui 
simple notification adiessee a la Paitie Defeillante, de suspendre I'execution de ses obligations au 
titie de la Convention La Paitie Non Defaiilante peut egalement resilier rensemble des Prets en 
corns entie les Parties et proceder a la determination du Solde de Resiliation- Cette notification 
precise le Cas de Defaillance invoque ainsi que la Date de Resiliation retenue. D est precise que la 
notification prevue a I'article 7.1.1.1. et la notification prevue au present article peuvent figuiei 
dans un meme document. 
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7.2 Resiliation en cas de Cii Constance Nouvelle 

7.2.1 Constitue une Circonstanoe Nouvelle poui ime Paitie (la "Partie Affectee"), I'un des 
evenements suivanls: 

7.2.1.1 I'entree en vigueur d'une nouvelle loi ou d'une nouvelle icglementation, la mise 
en place d'ime deduction ou retenue sui tout montant a verser pai les Parties, la 
modification d'une loi ou d'un quelconque texte a caiactere obligatoire ou la modification 
de I'mteipretation judiciaire ou administiative qui en est faite, dont i l lesulte qu'un Pret est 
illicite pour la Paitie Affectee ; 

7.2.1.2 toute fusion ou scission affectant la Partie Affectee ou toute cession d'actif 
effectuee par celle-d se traduisant par une deterioiation manifeste et substantielle de son 
activite, de son patiimoine ou de sa situation financiere. 

7.2.2 LOTS de la survenance d'une Circonstance Nouvelle visee a I'aitide 7.2.1.1, toute Paitie 
en prenant connaissance la notifie dans les meilleurs delais a I'autre Paitie en piecisant dans la 
notification les Prets concemes pai cette Circonstance Nouvelle. Les Parties suspendent alois 
I'execution de leurs obligations poui les seuls Piets affedes et recheidient de bonne foi pendant un 
delai raisonnable, le cas echeant de 30 jours, une solution mutuellement satisfaisante visant a 
lendre licite ces Prets ou evitei la deduction ou letenue envisagee. Si a Tissue de cette periode 
aucune solution mutuellement satisfaisante. ne peut etre trouvee, chacune des Paities peut notifier a 
rautre la resiliation des seuls Piets affectes pai la Ciiconstance Nouvelle. Cette notification precise 
la Date de Resiliation retenue. 

7.2.3 Lois de la suivenance d'une Ciiconstance Nouvelle visee a I'article 7.2.1.2, tous les 
Prets sont consideies affectes. L'autre Partie (la "Paitie Non Affectee") a alors le droit, sur simple 
notification adiessee a la Partie Affectee, de suspendre I'execution de ses obligations et de resilier 
I'ensemble des Piets en cours entie les Parties, quel que soit le lieu de leur conclusion ou 
d'execution. Cette notification predse la Date de Resiliation letenue. 

7.2.4 Si une Ciiconstance Nouvelle entraine diiectement la suivenance d'un Cas de 
Defaillance, ce Cas de Defaillance est repute ne pas avoir eu lieu et seules les dispositions de 
I'aitide 7.2 sont alors applicables. 

7.3 Effets de la resiliation 

7.3.1. A la Date de Resiliation, les Paities sont pour les Prets lesilies definitivement 
pioprietaiies des especes et des Titles remis. 

7.3.2. La resiliation donne dioit, pom les Piets realies, au paiemenf du Solde de resiliation et, 
loisqu'elle lesulte de la survenanoe d'un Cas de Defaillance au lemboursement des frais pievus a 
I'aitide 11.6. Les paities sont deiiees, a compter de la Date de resiliation, de toute autre obligation 
lelative aux Piets resilies. 

ARTICLE 8 - CALCUL ET PAIEMENT DU SOLDE DE RESDJATION 

8.1 Determination du Solde de Resiliation 

8.1.1 L'agent de calcul determine le Solde de Resiliation a la date de Resiliation. 

8.1.2 A oet effet, i l identifie le risque net preteur de la Partie Non Defaillante ou Non Affectee 
le quel est egal a la difference, positive ou negative, entre (x) la valeur de Mardie des Titres pretes 
par elle (s'il y en a, et egale a zero s'il n")' en a pas) et (y) la valeur de Marche des Titles empnmtes 
par elle (s'tl y en a, et egale a zero s'il n̂ y en a pas). 
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8.1.3 Le Solde de Renliaticm est alors egal a la difference, positive ou negative, entre : 

(3) le risque net preteur de h Partie Non Defaillmte ou Non Affectee majore le cas echeant 
des Montants Dus par I'autre Partie et dimmne le cas echeant des Montants Dus pax la 
Partie Nt>n Defeillamte ouNon Affectee, 
et 
(b) la valeur de marche de toute Gaiautie constituee, y compris la fraction coiame de toute 
lademaite dlnunobilisation applicable, affectee d'un signe positif lorsque k Garantie est 
constituee aupres de la Paitie Non Defaillante ou Non. Affectee et d'un signe negatif lorsque 
la garantie est constituee aupres de I'autie partie. 

L'Agent de Calcul determine la Devise dans laquelle est exprime le Solde de Resiliation. Tout 
montant exprime dans une Devise autre que b Devise de resiliation est converti dans cette Devise 
a la D ate de Resiliation sur la base des cours de change au comptant disponibles pour 1'A gent de 
calcul a 12hOO a cette date. 

8.1.4 Lors de la survenance d'une Circonstanee Nouvelle visee a rarticle 7.2.1 et dans 
rhypethese ou seuls certains des Prets en cours seraient affectes, la Garantie n'est retenue que par 
reference aux seuls Prefs garantis affectes, s'il y en a, regis par la Convention. 

8.2 Notification et versement du Solde de Resiliation 

8.2.1 Le Solde de Resiliation est dii par la Partie Defeillante ou la Paitie Affectee s'il s'avere 
positit et par I'autre Partie s'il s'avere negatif. 

8.2.2 L'Agent de Calcul notifie le montant du Solde de Resiliation, ainsi que le detail des 
calculs ayant permis de le determiner. Ces calculs sont definitift des leur notification et, en 
I'absence d'eireur manifeste, ne peuvent pas etre contestes. 

8.2.3 La Partie redevable du Solde de Resiliation procede au versement correspondant a 
I'autre Partie dans les trois Jours Ouvres a compter de la reception de la notification visee a I'artide 
8.2.2. Toutefois. dans I'hypothese ou un tel versement doit etre effectue, suite a la survenance d'un 
Cas de Defaillance, par la Paitie Non Defaillante a la Partie Defaillante, la Partie Non Defaillante 
est irrevocablemeur autonsee a le compenser avec tout montant qui lui est du par la Partie 
Defaillante a quelque titre que ce soif. 

8.2.4 En cas de retard de versement du Solde de Resiliation, le montant concerne est majore 
des Interets de Retard afferents, qui sont dus de plein droit et sans mise en demeure prealable et 
sont calcules de la Date de Resiliahon (incluse) jusqu'a la date du paiement effectif du Solde de 
Resiliation (exclue). 

A R T I C L E 9 - D E C L A R A T I O N S 

Chaque Partie declare et afteste, lors de la conclusion de la Convention et de tout Pret, que : 

9.1 elle est regulierement constituee et qu'elle exerce ses activites confonnement aux lois, decrets, 
reglements, et statuts (ou autres documents consntutife) qui lui sont applicables ; 

9.2 elle a tout pouvoir et capacite de condure la Convention et tout Pret s'y rapportant; ceux-ci ont ete 
valablemeui autonses pax ses organes de direction ou par tout autre organe competent : tous les 
penms, licences et autorisations eventuellement necessaires a la conclusion et a I'execution de la 
Convection et de tout Pret s'y rapportant ont ete obtenus et demeurent valables ; 

Version ctficielU - 10 -

113 



93 la coDchmon et I'execution de la Convention et de tout Pret sV rapportant ne contreviennent a 
aucune disposition des lois, decrets, reglements et statuts (ou aulres documents constitutifc) qui lui 
sont applicables ; la Convention et les Prets conclus constituent un ensemble de droits et 
obligations ayant force obligatoire a son encontre en toutes leurs dispositions. 

9.4 elle dispose des connaissances et de I'experience necessaires pour evahier ks avantages et ks 
risques encourus au titre de chaque Pret et ne s'en est pas remise pour cek a I'autre Partie ; 
et 

9.? aucun Cas de Defaillance n'existe en ce qui la conceme ; il n'existe pas a son encontre d'action ou 
de procedure arbitrale ou judiciaire ou de mesure administrative ou autre dont il pourrait resulter 
une deterioration manifeste et substamSelle de son acti\Tte, de son patiimoine ou de sa situation 
financiere ou qui pomrait affecter k validite ou k bonne execution de k Convention ou de tout 
Pret. 

ARTICLE 10 - PRETS CONCLUS POUR COMPTE DE TIERS 

Les Prets pour lesquels une Partie agit pour compte de tiers sans avoir prealablement et 
expressement revele a I'autre Partie lidentjte de son mandant, lient la Partie agissant pour compte 
de tiers de k meme maniere que si elle agissait en son nom et pour son compte propre. 

ARTICLE II-DIVERS 

11.1 Notifications 
Toute notification effectuee en veitu de la Convention devra etre faite par lettre, telex ou toute 
transmission telematique presentant un degre suffisant de securite et fiabilite pour les Parties et 
prendra effet a la date de sa reception. 

11.2 Paiement d.ms une monnaie autre que celle prevue 
Dans le cas ou pour une raison quelconque, un paiement est efifectue dans une roonnaie autre que 
k Devise prevue pour un Pret et s'il y a une difference entre ce montaut converti dans cette Devise 
et U montant en cette Devise que prevoyait ledit Pret, la Partte debitnce devia, a titre d'obligation 
independante, mdemniser a premiere demande et sans pouvoir soulever d'exception, I'autre Paitie 
de tous fiais et pertes qui en resulteraient. 

11.3 Non renonciation 
Le non exercice ou lexercice tardif par une Partie de tout droit, pouvoir ou privilege decoukni de 
la Convention ne conslitue pas une renonciation au droit, pouvoir ou privilege en cause. 

11.4 Cession a un tiers 
La Convention, tout Pret ou Tun quelconque des droits ou obligations en decouknt pour une Partie 
peuvent efre fransferes ou cedes sous reserve de I'accord preakble de Tautre Partie. 

11.? Montants non regies 
En cas de paiement avec retard de tout montant, k Partie debitrice s'obtige a verser, en plus du 
montant en cause, des Interets de retard qui seront dus sans delai, de plem droit et sans mise en 
demeure prealable, et seront calcules sur ce montant, de la date a laquelle i l etait exigible (incluse) 
jusqu'i k date de son paiement eSectif (exclue). 

11.6 Frais et Debours 
La resiliation des Prets ouvre droit pour la seuk Partie Non Defaillante, au remboursement des 
frais et debours engages, y compris de procedure judiciaire, le cas ecbeant, qu'elle aurait subis du 
fait de k suivenance d'un Cas de Defaillance et qu'elle serait en mesure de justifier. 
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ARTICLE i : - DUREE DE LA CONVENTION 

12.1 La Convention est conclue pour une duree indetenninee. Elle pourra etre denoncee a tout moment, 
par lettre recommandee avec accuse de reception ; ladite denonciation prenant effet a I'expiration 
d'un delai d'un mois suivant sa reception. 

12.2 En toute hjpothese, la Convention regit les rapports entre les Parties pour tous les Prets conclus 
avant la prise d'effet de ladite denonciation. 

ARTICLE 13 - RENONCLVnON AUX IMMUNITES 

La Convention est de nature cominerciale. Dans toute la mesure peimise par la loi les Parties 
renoncent UTevocablement a toute immumte de juridicdon ou d'execution dont elles poiuraient 
beneficier tant pour elles-memes que sur leurs biens presents ou futurs. 

ARTICLE 14 - LOI APPLICABLE - ATTRIBUTION DE COMPETENCE 

14.1 La Convention est soumise au droit franfais. En cas de traduction, seule la version signee fait foi. 

14.2 Tout litige, relatif notamment a sa validite, son interpretation ou son execution, est soumis a la 
competence des jundicfions du ressort de la Cour d'Appel de Paris. 

Fait a , le en esemplaires. 

PARTIE A PARTIE B 

representee par : representee par : 

Version cfficielle - 12 -

115 



ANNEXE 

Version officielle - 13 -

116 



SECTION I. 

P A R A M E T R E S FINANCIERS 

REMISES ET GESTION DES GARANTIES 
Dates de Calcul Chaque [Jour Ouvre,. . Ouvre de chaque semaine/mois] 

Delais Usuels de 
Livraison 

sommes d'argent en francs 

Sonunes d'argent en devises J+3 

Titres Date de riglement standard sur le marche 
ou le titre est hahituellemeut traite par la 
partie concemee 

Arrondi Sommes d'argent: 
En Francs: 
Autres Devises : 
Titres 
Denomination de llnstrument Financier 

Seuil de 
Declenchement 

Remises augmentant la 
[Partie A] ou reduisaut 
[Partie B] 

Garantie de 
la Garantie de 

Remises augmentant la 
[Partie B] ou reduisant 
[Partie A] 

Garantie de 
la Garantie de 

Actife remis en 
Garantie 

Actifs remis en 
garantie aupres de 
[Partie A ] 

Actifs ehgibles 
(liste limitative) 

Valeur Ajustee retenue 

Valeure d'Etat 
Autres titres a revenu fixe 
titres donnant acces au 

capital (actions) 

Sommes d'argent 
- en Francs 
- en autres Devises 

% 

_% (sur accord prealable) 

_% (sur accord prealable) 
(% dela Valeur duThre) 

100% 

— % 
(% du montant nominal, hors 
Indemnite d'unmobilisation) 

Actifs remis en 
garantie aupres de 
[PartieBI 

Actifs eligibles 
(liste limitative) 

Valeur Ajustee retenue 

Valeurs d'Etat 
Aufres titres a re\'enu fise 
tittes donnant acces au 

capital (actions) 

Sommes d'argent 
- en Francs 
- en autres Devises 

_% (sur accord prealable) 

_% (sur accord prealable) 
(% de la Valeur du Titre) 

100% 
% 

(% du montant nominal, hors 
Indemmte d'unmobilisation) 

COMMISSIONS DUES 
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REMUNERATION D U PRET 
(mise 3 disposition des Titres pretes) 

Taux 

Mode de Calcul et de paiement 
INDEMNITE D IMMOBILISATION 
(sommes versees a titre de Garantie) 

Date de versement Pour les Prets Garantis donnant lieu a gestion 
individnelle des Garanties, a la Date de 
Restitution, 

Pour les Prets Garantis donnant lieu a gestion en 
pool des Garanties, le I'demier 
Jour OuvTe de chaque mois calendaire. 

Taux de Reference Pour les i i libelles en Francs Franfais : 
Pour les montants libelles en auties Devises : 

DIVERS 
Agent de Calcul de [Partie A] [Paitie A]/_ 

Agent de Calcul de la [Paitie B] [Paitie B]/_ 
Option de substitution des Titres remis en Garantie (a defeat d'indication, pas d'opdon) 

Cas supplemeniaire (s) d'avancement de b Date de 
Restitution 

(a defeutd'indication, aucun) 

Interet de Retard 
( determination du tame) 

- pour le Franc feanfais, le TMP pendant la 
periode consideree, majore de 1 % I'an ; 
- pour les autres Devises, la moyenne des taux au 
jour le jour auquel a acces le destinataire du 
paiement fait avec retard pendant la periode 
consideree, majoree de 1 % Tan 

Ecart Tolere ou sa contre-valeur dans la Devise de Reference 
consideree. 
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SECTION n 

P A R A M E T R E S ADMINISTRATIFS 

Parametrts administratifs concernnpt f N O M D E PARTIE A l 

Adresse a laquelle les notifications 
doivent etre faites 

(a defeut d'indication, le siege social) 

Service conceme (a defaut d'indication. le siege social) 

N 0 de telex 
N " de telephone 

Nom des personnes habilitees a 
conclure des Prets 

(a defaut d'indication, le mandataire social) 

Nom du responsable hieraxchique (facultatif) 

Parametres administratifs concernant IN'OM DE PAR l i t B l 

Adresse a laquelle les notifications 
doivent etre faites 

(a defaut d'indication, le siege social) 

Service conceme (a defeut d'mdication, le siege social) 
N° de telex 

N 0 de telephone 
Nom des personnes habilitees a 
condme des Prets 

(a defaut d'indication, le mandataire social) 

Nom du responsable hieraiduque (facultatif) 

Version cfficicUe -16 -
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SECTION H L 

DISPOSITIONS TECHNIQUES SUR L A GESTION DES G A R A N T I E S 

Les Parties peuvent convenir de gerer les Garanties, pour chaque Pret Garauti ou en pool pour rensemble 
des Prets Garantis. 

A. Gestion individuelte des Garanties Pret par Pret 

A . l A La Date de Commencement de chaque Pret Garanti, rEmprunteur constitue la Garantie du 
Preteur en ef&ctuant en sa faveur une Reunse, de telle fa?an que la Valeur Ajustee de la Garantie 
dans la Devise de Reference dudit Pret soit egale a la Valeur des Titres pretes. 

A . 2 A chaque Date de Calcul au ccmis de la vie du Pret, I'Agent de Calcul determine I'Ecart de 
Couverrure dudit Pret, egal a la difference, positive ou negative, entre: 

(s) la Valeur des Titres faisant I'objet d'un Pret Garanti, et 
(y) la Valeur Ajustee de ladite Garantie. 

Si I'Ecait de Couvenure est positif, sur demande du Preteur, rEmprunteur complete la Garantie du 
Preteur en effectuant en sa faveur une Remise d'un montant egal a celui-ci dans la Devise de 
Reference du Pret considere. Si I'Ecart de Couverture est negatif sur demande de I'Empnmteur, le 
Preteur reduit sa Garantie en effectuant en faveur de I'Empnmteur une Remise d'un montant egal a 
la valeur absolue de celui-ci dans la devise de Reference du Pret considere. 

A - i Sous reserve de la bonne execution des obligations de 1'Emprunteur, le Preteur restitue 
integialement sa Gaiantie a la Date de Restitution dudit Pret 

B. Cestion en pool des Garnnties pour I'ensemble des Prets Garantis 

B. l A chaque Date de Calcul, I'Agent de Calcul determine I'Ecart de Couverture de I'ensemble 
des Prets Gaxantis en cours. Pour ce faire, i l identifie la Partie ayant un Risque Net preteur de signe 
positif pour ces Prets. Le Risque Net preteur d'une Partie donnee est egal a la diBerence, positive 
ou negative, entre (s) la Valem des Titres pretes par cefte Partie {s'il y en a, et egale a zero s'il n ^ 
en a pas) et (y) la Valeur des Tilres empruntes par elle (s'il y en a, et egale a zero s'il n'y en a pas). 

B.2 L'Ecart de Couverture de la Partie ayant un Risque Net preteur de signe positif est egale a 
la difference, positive ou negative, enfre : 

(s) son Risque Net preteur ; et 
(y) la Valeur Ajustee de la Garantie constituee pour les Prets Garantis en cours 

(affectee d'un signe positif lorsqu'elle est constimee aupres de la Partie en 
question, et d'un signe negatif dans le cas contraire), 

B.3 Les Parties procedent aux Remises prevues ci-apres : 

Lorsque la Garantie est constituee aupres de la Partie ayant un Risque Net preteur positif 
• sd I'Ecart de Couverture de cette Partie est positif, sur sa demande, I'autre Parrie 
complete la Garantie de la Partie au Risque Net preteur positif en effectuant en s i 
faveur une Remise d'un montant egal a celui-ci dans la Devise de Reference ; 
• si TEcart de Couverture de cette Partie est negatif, cette Partie reduit sa Gaiantie 
sur demande de I'autre Partie en effectuant en faveur de cette demiere une Remise 
d'un montant egal a la valeur absolue de celui-ci dans la Dense de Reference ; 

Lorsque la Garantie est constituee aupres de la Partie ayant un Risque Net preteur negatif, 
sur demande de I'autre Partie, la Paitie au Risque Net preteur negatif restitue integralement 
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sa Garantie et constitue une nouvelle Garantie aupres de I'autre Partie en ef&etuant en sa 
faveur une Remise d'un montant egal a TEcart de Couvemne dans la Devise de Reference. 

B.4 Sous reserve de la bonne execution des obligations de I'autre Paitie, la Partie aupres de qui 
est constimee la Garantie la restitue integralement a I'autre Partte a la demiere des Dates de 
Remboursement des Prets Garantis. 

C. Gestion en pool des Garnnties aver plusienrs Devises de Reference 

Les Parties peuvent aussi convenir de gerer les Garanties dans plusieurs Devises de Reference. Les 
dispositions ci-dessus s'appliquent alors mutatis mmandk pour tous les Prets Garantis dont la 
Devise de Reference est la meme. 

D. Dispositions communes aux gestions des Garnnties et des Remises 

D . l Toute Remise notifiee pai I'Agent de Calcul relativement a une Date de Calcul consideree 
intervient dans les Delais Usuels de Livraison qui suivent la reception de la notification de ladite 
Remise. Une Remise n'est faite par une Partie que pom autant qu'elle depasse le Seuil de 
Declenchement applicable et Test alors sans franchise, pour le multiple de I'Arrondi 
munediatement inferieur, a rexception des cas prevus aux articles A.3 et B.3. 

D.2 Tout montant ou valeur exprime dans une monnaie autre que la Devise de Reference est 
re tenu pour sa contre-valeur dans ladite Devise de Reference sur la base du cours de change au 
comptant convenu entre les Paities ou, a defaut, disponible pour I'Agent de Calcul a I'achat de la 
Devise de Reference a 12 heures a la date consideree. 

D_J La Paitie procedant a une Remise choisit libremenr, parmi les acfife ehgibles, ceux sm 
lesquels porte ladite Remise, a moins que les Parties ne soient convenues de soumettre le choix des 
actifs en question a I'accord prealable de la Partie aupres de qui la Gaiantie est constituee. 
Toutefois, lorsqu'une Remise reduit parnellemect la Valeur d'une Garantie constituee, cette 
reduction est determinee par la Partie beneficiaire qui decide si elle porre en premier sur les 
especes ou sur les Titres constituant ladite Garantie. 

D.4 Lorsque chaque Partie a nomuie un Agent de Calcul et que ceux-ci determinent, a use Date 
de Calcul donmee, des Ecarts de Couverture de valeur differente, les dispositions suivantes 
s'appliquent: 

• lorsque la difference entre les valeurs en cause est inferieure ou egale a TEcart Tolere, I'Ecart de 
Couverture retenu est egal a la moyenne des valeurs des deux Agents de Calcul; 

• lorsque la difference entre les valeurs en cause est superieure ou egale a I'Ecart Tolere, les 
Agents de Calcul se rapprochenf des notification de la valeur de TEcart de Couverture en vue 
de parvenir a un accord sur cette valeur. A defaut d'accord dans les 24 heures, La Partie b plus 
diligente designe au moins trois intervenants de premier rang sur le marche et leur demande de 
foumir des que possible une valorisation de I'Ecait de Couverture considere. L'Ecart de 
Couverture retenu est egal a la moyenne algebrique des valorisations revues, la valorisation la 
plus elevee et la plus basse etant exclues. Dans I'attente d'une deteimination definitive de 
TEcart de Couverture, la Partie concemee procede a la Date prevue, a la Remise la plus fcible 
calculee sur la base des Ecarts de Couvemire provisoirement determines. 
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SECTION rv 

AUTRES MODIFICATIONS A LA CONVENTION 
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May 28/2015 

PrcfcssoT Hcrp-i Sjw^ct 
JiJieiimiiun &Slej-1inB UJ? 
] 1.4 avcitucdea dhainpf-.&ya&cs 
75008 Paris 

Dear iPhi fewir 

R t : l ^ b i m i n BrtKkberic WuUtrfuJi AjtjilfCuAJMi (Ntj i , 7*42 i>f J i lC* ) (Vr'attj-fsD II) 

W c ire E^nJing Ihfcs fcfier flF* 'heTisIf i.>f CVI fiVP ( L U K ) Masto Snrl,, Holdiinsran. I n^ j tan U J C P 

Bud.inglrm Iximi idnrnajjcment Lirnited, and Ustir FE'ICWHH' afTJinlcs {logetfifr ihe Scniar CrnditBr 
<;rwp{| pud i l * Cisnteuls he-en apflianveHi by FresMleids QjuckimH Derin.ger LLP and Schulhs Ralh 
& Zabol SnLmuilinnfll LLP , Lhcir renpefaive legs! advisers. The Senior Crodiiflr Gm ip has airihuristxl lis 
hi' cnU;r inlo *hja lelLer on their bdhalE, and w* are aulbarisBd ID bind ihe Seniw Credilur Qronp lu LhiK 
letter. 

The Ssiirir CredibnT firnup wnuM like tci appainl ynu ta an o p e A witness in this maltw.. Thi i IcHer wis 
cml the terms af ymu uppoitibnent (should you choast! ID osxepi ibnnX canlaici yuur mslmijlkms- iind 
higtJ i jh l i ysnr duties. PteaJE wad il: cnrcMly as it wirt t ini rmportenl mronnBlicm tnd I him idpt uml 
reluni a. enpj' fcn us. indicating your .agrtawicct ID Lis, Lsrmai. rieajt; he aware thB! n c do IKO »ei i t ytftrf 
IB^HI n^irciEnlBtLvc, nur decs airy lunul adviiur ii> any fnumbtir i f lh t i Swiiur (iodiuif (iffflufi, 

L TF.RMS OF APPWIXTMEWr 

.1.1 A l l hoy g.h. ynu are irslrujclBd ĥ - Ibe Saiior Credilor Group as, an espssl wiimssj, yuur avuniklin^ 
cf'Jty as u i expert is In help the court with cnillun wilhifi yuur expertiw, ami IBJJ 10 SO. Se fel 
udi,-c»:ji* for iho Senior Croditar Gitj-jp. This utears jviu iiDiirl ad -eilh ubpcdivily tunj 
indepcnilErtci; in cunyic^j cml yuur itBlniL-licrru. and an-: required K.i coffrply willi. ItlC ftievmt 
pTOT'isdtina oF llus Eppliali Civi l Procwkmr Rule* Ctr»wii a i OHJ C P R ) , 

.1.2 W G endose a capy of Pari :J5 cif the CPR fCPM 35) md ils Practice Dirediun (PD 36) kiyidliLT 
with a copy of the Qusdanw .for the Icslniclkn. of Experts io CSvil Claintt 201^ pcwluc«d: hy tli<: 
Civi l Jutfira Council COuMfliit*},, which, wv tope y©u iUi>' fittd M p f i a lit pr^parialj! your NP08t. 
As much at this fliiy bt unfirtiiliHf Ki you,. $ l t W 1*1 US kiiOW kf yoti <k> 1MH tttdoJIiiBnd *7y of 
CliC-w; liliteriaJs. 

b f v i A Ck^, lsm-.Ml-.El LLP tailbBud I***.* pmHnh^r i^bEKd tn I T . I K . Untad Suini a ' . i n i a i-d h • R n f j i r i • ^ • i R ^ a K l n p i i k d 
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HOPES & G R ^ 

VOUH. OH:JUlG.Ai:.ll5>7fS AS AN HXPfiMl' 

2. i By siuitiim fi •co(iy ofiliia kite* you «lso to: 

(a) yixj arc rqpnrsunlinq; Lhet you haw ihe relevant quabRraiiixie anil experiKnM Lo pttnidu 
expert mitlemtf iri rtklicm lu- il ia mtfllcr. ]f diis ia nnl llw cuw plectu fet us knuw 
inunudiatdy; 

fb) >™ wiU UKJ raiMnalile still and CBW wban carrying oul. jour irslrurliiwu; 

(c) when insliucled \o report 1r> tlie cnurl,, jviu will dti IQ in cnnrpliuvie with ihe refcintit 
requirements «£ the CPR nnd within any a&eed time limit; 

i;d> when ordered In rtieet with nil expert 1w W flppiTsins pnrtyj you. will can duel: sucfi 
tuMling. in .aeewdance with Ihe CPR; 

(e) ynu wiJI dsaJ. with wwien cpiwiions from m ^pposinc pnHy en any Mfmri yw wrile 
within my lime lijcnit sel by she• wurli atiy rqjllw to audi. Tiwrfictis .fcrm isii of >miT 
rqwirl or n fa^fpletrenifti rqwrl î nt Hpfilienhle); 

(f) yw •will tlcfil wjlh. all ottier mifflos jirompcly and, -where sî riTfiriBlc, within my lime 
Mniiw. fiircod by tss or wt by il» CC^K; 

CB)' uuilesi. oilj*fwlss ftEKcd* yo« will itrciHue * mmn a a ctwi f roj^iarune to iitc sninis in 
Issue; 

Cb) y«» will fAgke ytMtttelfjwirikbte ft# (MMM JiMrin^s-, widtattss* atul olhcr nsettimjit 

(U you uriil preserve she ec*Sdtnlialiiy of ail iafanmim supplied lo >wi bj- ua on by any 
immbcr of ih* Senlsr Cwdiior Group or (licit lepl advLstm (inclustir^ irifci/mttioa) 
si^itiisj *•> ycmi before ilte dsie offclila leit«r] exottfi to ike etciciii iiial titcy tax- incJudd iri 
^xsTftrtfil r^orUt); 

(j) l*i'e no ecttflki of Ituftiest hi. t^iiiit a*. An t.̂ M t̂ apiK>iiU£d by am- mwiibcf of the 
Se?ilcf Cr«lti« tjivup in IWE: ifinrttw. If aed whcii furtbef pariiea bcoojiic towlved In ihe 
dispyw,. w* will Hiform you and you ihmild' wnl'irm. acalB (If B.ppll»l>k> Ihm i^u (to n« 
hnvc n 'psnfliei of iawrett, 

00 win ftstiTi 1*5 In (demifVlne the l&sua* •ahkJi nctd to be adiictssd.: 

{,[} you will 'pfiHicijMue in a diacuuioii between yaa arid llit capcrt for Woriwwtl) (8*5 if 
njjpllijitik, the expen for the AdifunujifBiise) io IdcnandidisaBnhc CK(XSI. Itduia ni 
t̂Hf pPMWBiijMs; *o3 wltcr* jfmssibL̂  rwdh t&ji&i ̂ pinicM on ̂ i t ŝueat 

(itn) >'Xi -wiU ixnimhuic to m 6!̂ pefiisi, jolra siatwtsn; aiul 

(o* i f duceled by ihe covri you wUt .^w cvlckiise iti wiul ooiKnimiKly wiUi ?fi« cxpeti for 
Wentwonii {wid If «9)>piiHbte> fiie COMMM f « ibe AAiklHisicMfoivV la aecoNkMee with 
CTO W.ll(lH<)-
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May 28,2015 

i.2 If yoti ransidtir Ital ycit need' fuitiiB- directicc Gram tliE cmurt to assisl. juu wfth. can^dng oul ^ur 
rucctiLm us an expat, ycu :mHy file a wrilfcn pcqucsl -BiUh Ihc Court lia- di recti cm. If you intend 
in file a rcquLst Cor diredicce, please dkcusu tb\i with us. immediHlely. 

.2.3 If ynu chink chrtl jwur ahtigHliaiu and duliei M an cepcrt under the CP'R wnflict with these 
inslnxrinos, you may emwider wHhdnwin^ fmns ymiz rmle na an ecpert in fhse procBedTngŝ  !lf 
y:,v am cccditferifri; willuiniwir^ fmtn your mle M an eKpcK, yau muss discuis Uiii witSi LM 
immcdinlcly. 

2.4 If you dn nnl onmply wiih cny of j w r nhiigjil-Kina ynder fh« CPR,. yoM- eouldi J»c fneetf wi^ 
fiersnTial JJIICLWIIS jguret wu. These Are desqrft̂  ir* ?he 'Guidmee nnd we fwomnitwd yw? 
ru le jmuraelf fnnrilar wAhi tlieni. 

3, COMPENSATION 

3, l v«i win jjrfiyi'ide YIS. wlifi an tstttmc Offyow few ami tj^tnic* if sudh ait fflifliaic in tew&eA 
by ite (iHire, Yew ilnHild awrire chfil ihc et̂ n may iladi ilic uwrnni y«i to be (Mild by 
lei-̂ wnce w *sfiy tmlnwe you i i i * tt Is unpoKftiri ihst JWI review your«)JiMle iWjUtfJi1. Jf U 
«aiw Hk-ely ilirn ym my oiceed your esilmrte. ipJene* let. HS knoiw ta seem w you become iime 
of this, onrtwe •aill; pnM fhii infixnriHiijn to the Scflidf Creditor CfQtip ai^, »f iitfetssflrv, ihc 

3,2: You stKmld *w«e sf'the (ivenridlttB otjsiive *f iJhs CFK. ihat cimi3 <leftl with Jusily Mod 
ilirii jmu nre under m oW^ion lo assist *e wain) in ihlc- rotpeei. This liwludes •detllitj with 
cases, pmportiofUMly flceepinB iNe w-^ cmd msffo in vm&mm to fhq value end inipon*nee of 
She cise to i*tc jiMtics), cxpodiri(XKly mid fiurfy. 

4, ir^TKUCflONS 

A, i wc liflv* Kt ouc bdow * brief eHfiunafy ofilie (WocoDiral; Idsiety, partiei tua FKacft la.w j««uC3 
invclvd Im WwerM II. 

la) WulCrlaJI tl ifiwUty an apptiiaKiwa UJ (he liupsh wurt by II-A: «dnuriitfraUira 
(Ailiaibii<ra(or&) of Lcluiuiii. Srodwn telcmaiiooMl (Kuropir) (IJBIE) Od 4 nuislbfir of 
^wsibviis flirrt iruiwei m ifie iumte wid eslerti ofcrtdiitiri'' eii-iifcrtitoii 10 a. alinre in the 
unplus AMeifc iii LBUs'a taifiie aaw iitai ctedlton' jipovatfejiebts Iwvi; iKse* gfMkl id bit. 

lb) UHI2 wai (lie ISBtim -CiixiaiiSfi tiilJiy of ihc Lchnien BtiMaii «nHip; Al ilu; linac ofshc 
fijjobtil collRpteofihc l.̂ lmtait BKKJicra iivup, L&JEwaa rtiK TjtiaiK*8hua iitstdvontsftd 
the AdtiunfotMOK, bsve found 'Imi thete will be a lares swplus. of aeseH Ln iKe Li3Cli 
ejiate after rsfnying Ihc iprovn'ble dnima of unsecured epcditors, Thia eoiplue ha* led KI 
llhe elairaw ngninsi: [,Bif, iradirag weli abwe jw on the especinlion iJai eredilcre will 
reoeive intsssl on Iheir d̂ cis emit of che sgrpJui, 
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Cc) The Waterfall I npfilieniiAvn fWnj|erf*ll 1) pinwifisl * nurnli^ uf •questions cin the 
raiGcins at" YBrie*K dniiat lo the jurpJus ntxti in L.BllTa esiflJc (Ingjelher wjtls LKlK's 
shoFEhnldasi1 ciMi^nlifintloeiTiilriMe to dk'debls i>JT.TMEj. The jt^smenl. in WwpJqlll 
[ wiu handisd down, cm U March 2054 (the Witerbl i I JudEmeKt). "ITw WitfedbiL [ 
J'm^menL was appealed hy nil parties, with Ihe apjwal reeenlfy hetird h '̂ the •Cnud: a i 
Appeal. Sfirue of Ihe panties snughl i e j i t In appal ID Ihe Supreme Ourl. w.ilh 
rerpeci 1i> Lbe decision of the Cnurt of Appeal. It is, loo early hi say whether thst. letrve 
will be gen tiled. 

Cd> The Wnlerfan l l ajvplicfliion wrtj ivafe in Isfihi: of the farilume o i * projHKal fw the 
cnnsenmil rejril«ic*i of claims to ft? luiphiS -HmJ to adshe;-? issws nod •wwered Ijy 
WKerAU I oa the nnlore and CKtcnL flf crê ilxHTS1' enttilcnienrf MV shure in the distrihiiiiin 
i\{ the suiplufl. A wpj' ffif c'he Wnterihin 91 npplieaiiian i? tnsJttded wiih ih** inflintftinre; 
& Annex L 

(e) Ttte foUowirm enliiles -am seleciod os rcaposidtuine on ibe Waict&ll 01 awlicaiion: 

ti J Ttie AdittSiiknrdltort, (adviacd by Liiikfefoe LLPfc 

{ii) ]3urtiii^«iL LOU Majit^iiLCiil Litcdlcd, part oftitc DK. gpiup iBa^id^Oitl , 

(iii> CVO aVTF OJJX} Masf.ai SAKL, put of ihw CwVaE sroup (CVI);, 

(iv) ] lutchiswuD Im'fslm. LLC, part of lbe< Qatjpost group (HurtibinaMii 

tv) Wentwodb SDOS SdbiUcbH KARL., a jedni wcoire ccenpriang lbs US parent 
cunpatiy Lehman Dralfcen Haldrngi linn and Ihe' hedfc Iliads King Street and 
EllSult OVets>h%iarth>; and. 

(vi) Yar l GLabal Finance B D H L L C (Ym*). 

(J) As nuntintxii ahme-,, Burlington, OVI arid Hulcliii^on an? pnuellier referral to ss <he 
*Seninr Credit DC Grcqp15 i l l hough Ihis, lilJe nrny be oiideaifiing became Iho ftjnda hnld 
•unlniEij' unKcurtsl (Eaid nut subcmdSnated) clsirta rather than seouretl cliiiins. 'They are 
arguing for a poiiticm thai would maximise the relumx ID unsecuredl creditars (and. so 
st̂ rpurt urjjunwrf.i IfaiC would rmxirndje the cfaims to post-adminijIrulLon inleresl). The 
rromlrcre (if Che Iknkir Cnxlilcrr Qnxip hold tKlween Ibem etpasunts undfr iswaps wilJi 
LSLE tliit^mttiM unditr; 

(i) EntJiab law j^n^med. and1 New Yarfe law .gpaHnedi ISDA Masto A?wemenls; 

(ii) French ITO' pyvenxd TUf Ntserter Agreemenli, AFQ Master Agrcensinlj;, AfTD 
Marter AjpuemenlS and .iVFTI Marts- Aigreetoecfis; and 

(iii) Ctertiwii law gwarocd Oemun Master Ajpt-ements. 

Jt54bi:*s.i 
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( 0 Wtntwurth Sua purdnntxl Ihis sAonlinaliffd deb?, owed by LBIE and alio taa an 
twnomic inlsruil in: thts tsquily'. ]l. i t thuwkre uryuing liar a pud lion thai wrold. minunisc 
c i t inu to inlunsl K> illul. nwrfl oHhi : sunptu* wculd JIDW *[> lha subodinsfted dehl and 
wfuily. [1 is aJviscd by Kiikland & FllisL 

(b) York ha i a SJUJ-EJ intarest hucause it bcimght £ very luge claun (refenoi 1t> as the Liberty 
View claim,) againsl LUIIJ that WBJ only elcHBd aswl agreed last yHar. IlimdJy it 
auppctrti Ihe posllinr trf Ibe Senior Creditor Ctroup. 9l. is advised by MicbelnHtw LP. 

(i) The key French. Inw imm in iht WaterM ll 9R)IUiDtKiii twbk* ttenls wLtlt a manber of 
issues in delniled queslinfts) are; 

CO wlicUwr well of 'ile&vili inlereal' pur-uuiK to cliuse i>.\ of ihe F&F Miser 
Agreemeni; And the Afft Mnslee Asieenteit)'; (tie IHWKK B«wf SMSJI lemi 
î  (Eeiiiied in llie AFTlB Midler Aurewneitri; WTKIJ'OT l-Hle Pflyiwart kta-esi' B4 
HBCII lerm is dctitted in live AFT'] MiWlcr Agrecmenl, ore capable flf Wnf t » 
nppaicahle to the •debt- upwi from ibe *dtnillflstIBlio.̂ ., for die [Riiixses ef Rule 
ISRtfl) flJ Ibe Insolvency R u l s 3 9fl6 jlistiie JJ ) ; 

(ii) wheiher ihe \iii\.y itwt roseives (he iTiier*sl Ki'tfrred. lo m qpesiion JI obove 
Pffsuani. to its PRf Mnsler AfinMSDcat, the Afft M*slw AffwsmenU *e AKPfl 
Misler Agreement nnd Ihe A l ' T l Mosit* A;Br«*Yieiil refers bn I.BIB's ceigirtnl 
mntraiilmJ crxHdeipHty ca lo a third party lo whtaen J.RIE;'* ariginaJ cnntraetunl 
ccunterpzity his bnnsfenred (hy Assignment «r olherwise) iis rigtdi under Lne 
relevant ag^eemenl ( J I M C 13); 

iiify whether Ibe lerma Wemigbt refinancing mle of lbs Party' in alwise 9.1 ns. it 
appears in the IvBF Mruler Agr&nmeiTl and llhe AJR, Mnsler Aijreoaiatt; the 
'a.Ti-eiage ovcmi^it rates appliMhle io Ibii :bene5ciary as it afpenrs ia Ibe Ai?T.B 
MJLSILT Afpccrncrll; and Îhi; an.wag.e of the daily rales ID wfcodi Ihe recipient of 
Lhf paynitBtl has accas* during the rtiltn-aafl pniod 1 as it appcmi in Uw A P T l 
MaSler Ai^reurm-'id, rfiould <jniy \ x asccrlHirj:ill will i rulcrentw lu (hi: adual or 
a started «?-T3i uf lhc payee Or nay b>: auiwUimxl in olhcr wayi (IsaiM' M ) ; 

i iv) whsthur •anly Ihe Ipartj'' pursuant 1i> qju^liDii 23 or anolherparty nullHrised, to act 
CO ttfhail' of Hi* •party' tai l provide delenninalinn and ooli lkalion uf ils L-mi of 

iv) what h the uppliunlilv alaiu&inl, i funy. by refwoace «a whkb any sianemenl bji-
parly a* lo ils 'oiwrriyht refimeaiCTi^ rale> 'averagf ovmui^ht rtJtasr and 

'avwanc ofifeily rtlcft to wliitb it to i M t f n ' i t COdnmiiifid (liSue 24). 

if} A aulls^la^^, of Lhc odnlf issuna, in tbc WalurfalJ III Appltcaliaii is enclmwit for reforence 
OiUj' Hi A t M S X* VV* do AOL require yDu. to comiiter IbeS* iutiss lor Uw ptapuifi -iif 
report. 
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(ii) Cta 21 KovittfiiHif 3014, lis: Hî ih Cuurt madK an -uixlai lhal tho Senioir Credibar Group 
and Vt'CiilWonli. may aiUuisn and rely upon uxpCTl evidenc* fnr the pjiposM aFassilling 
die «>iin with drfCftliiriiHg (amoiig Olber Eliif^) bsu» 22 • 26 {Ihe 21 Nimittibtr 
Opdtf ), B-'olkiWiiif lie 2 L N£mWl1)tr Onicr, Wecnwuclh, ami lite SCHLOT Credilix Qroup 
l^eiliCf Willi Ibe AdiidiiialrKOri i p m l A lisl aiquialkmi li> tw atldmiKii h>' oipurtj in. 
rclalfcin io tsiuet 19 CO 2-6 tide AjynMtl Qtuirtioaii}. ThO A^ravd Outstiisai irniluJe 
VKStiom on issue 23.24 anl imt 2610 be put IO ihi& panL̂ s' reiiptL-ii™ French law 
expefia (ihe *'mie<Ji Law ^esiSliWisV The Snuur Creditor Gnsû p wuuld. like you to 
provide your •cxpen «p<<iion oti tfic •immt& » ite Fî ncli Law QuMicgit. Thu Agread 
QwcslioiB are ineluded wiih these InstifbeiiDiU: in. Aiinos. 

(l) On 7 Miy 208 Si Ibe Hiytt Court imdc unlm Ibat aw apphLffolL' Lo Hue FwaKli law expert 
evldeswe (aoione aibd'a) fiinc 7 May OindStr J. Fat^ia^ 26-3(2 QF itw 7 May On** 
(Ml * llrnetfible lo wliieit you IMMI adrbeec. This, iinossablu ia iBcHCtibol! BI pmffUph 
below. A copy *f1te 7 !M« Ordur it :iiiCl!iS3cd in Astitai VII. la Itris- kUfif. 

A.l Tv aieiil. jou AirlfMr crt ite prepantiod afyuur repoct, M eocLcBB She ftiUawiog documoCsr 

(a) Uiu WattrTalL 11 appliceliDn, filed wilh HM I-Bgli Cflurt of Justice an 12 June 2034 
(po>%-jdL:d in Aimes 1); 

lb) Lht) Agreed! Qmsliinu (pnytidBd ia Annex II); 

(c) Hie ninth wUness; stalciuent flf T«yy l.naiM, o^he Arlniinislnrtiji^i which eete flw ilw 
baukgmmd ID Ihc Appticjtiuo as well as, the assues rcgrrrding Ihc eonslfuctina of Rule 
2.SB ixTlihe Insuli'mcy Hules 1 {see pMagraph AO IT| (prnvided in Afmes flT); 

id) Lha passitioa papers of (j) the Adnvni^ratnrs, (ji) Iht. S«i*nr CredilOT GPJUR. iiii) 
Wenli»x3rth and (rv) Yorlc (pravklod in Annex IV); 

ii) lie reply pasman papers oF{ij She Senior Creditor Gmfo (ii) Wenlwonih arid (iii) Vcifk 
(pcmidBd in Annejc V);, 

(fl "n- ewract from ihe sfceletnn n̂ niwRt of ihe Senior Cieditor Grovp dcfilLnc wiili ihc 
MiLstrudion oi Rule 2.£S {provided in jVineif V| j ; 

ig) the 7 Mny Order IjirmidBd in Mnex VHj; 

<b) n anpy of each ^ llhe {i) AF.n Mrisief >ftgreemetii; (ID AFTI MnsiBf ^cc-nicitc; (IliJ ¥B¥ 
Malar Affreeraent (MOl) (in English isnd Frewh); (iv) FBF Nt*s1er AgwruetU (JCOT)] 
and (v) AJPTB Masfror Agreeraeni {each pwirii^ iin Ajmex. V]|I)- «nd 

<«) a Qiemuraidmii. of ALI en & Owjy, Paris iicled '[.jfle Inleresl KHIC - Freidi Anflljistef 
dated 16 July 1014 (pmided in Annex IM); nnd 
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(j) * iumiTwry 'rJ' the oilier isstiei in ilie Wnler6jl II upplleslion Cpr*,ricii6d In Aim*. X), 

(c) ifnttirrv uf expertprocwi tr^scofr of wcvk 

4.3 Tbc Laical oadrl pnccis Jiic isxpOt. vriliKdt avjtleiici! will invrjive some: or *]l i>f Ihei {ullowing 
cvcntfi: 

(a) drailing oFftipert r^wrts; 

(bj cx'^tiiigc DF eKpcrt itportj; wiitleu hy the ficninc OediKnr Gniufi's, Wetituwrlh's: And (jf 
applicable) the Admmistraiflrs* rBpeciive expert uilnesjses; 

(c) review 41 f eicpert evidaKe served hy Wenjwrirlh md (iftpplKoble) tt»e AdrnifiisiTnlfirs; 

(d) <lr*njfi(f of expert wly repotlig wJUcli Kt̂ ond to Issues mlied bj1 ilte wte wate' oftm. 
witness fn Ibai firsi expert repcrit 

(e) iiueaini; of Ixrtli wfika' eapert wjuaeeŝ i 

(?) jcwrri Hmciitctu. by boiii paniti' csifPtci wiiiKasui;. 

(tl dralLinu; Ola auppltanunlal nfpurt liy u v i party"), ex perl wilnu-inrs. iFnccLitary; and 

(li> atlemkuice tfl cimrt haaric^. 

4.4 Jn these procodiiings; 11M. fnLlo-wimg Ijmetnblc has he« set/dann hy the Coot: 

(a) The trial will ©nmnniffKe fln 9 Niwember 2015 i»nd. is eKpoded U) van for 7-11) Iwtsincss 
days.. 

(b) Ahcsd of chLs trinl dale, ihc- onurl has; iTfdered ihnl; Itte parlie:'; m i itwr Prerpii 'Uu' 
erpens; cncnpl)1 widi the Limclnbk i d nuf hdrjw. Rnch dole specisled w lbs dsudlHne, Ihjl: 
ix the latent date eci which the spedFtod event may occur: 

(i) ICJbiieZMS 

(ii} H&utymS 

m ,n Mv KH* 

I'iv) 1,4 AuE^jst 2015' 

SenirwCredilrM- Group nnd Weirlwoitti <i> (ile rmd serve 
rqwriB of their respeofive FretKh Isau e^eria 

Sectinr Credit cc Cifcsyji'* Frenchi law expert:1* reply rqpcBt 
lo Wartwrxrtli's Prerchi Inw eicpert r^xirl to be filed wiih 
Ibecuart 

Adeninalnilciis lo file and serve fla the Sernor 'Oedieor 
Gmup ir«d no Weotworlh a report oFn FreiKhi law etpen 
(if Uiey decide ID nfpnini aa enpat} 

Smiur Creditnr firoup^, Wenrwnrth1?,- nnd. (if 
appticatle) Ibe Admijiistraliars' ra^iecdve Pieoch law 
etperti to hold a discussKin far ths pjipase oF (i) 
iderilifyim^: Ihe issues (iF any) in dispulu htst.wecm them; 
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jwd (iiji rechifiij. m Hjisvtmta on timz imtcs (whufe 

{v) 11 .StpteittlMV 2015 A IDIHK alaiaemu fty iKc S^osdr Crtdiiot Omup"^ 
Weucwonlfe uid (if apftLksibit) ike Mirufliwiaict*' 
Freneh kw esfieiis io to Hkd wiili ilie coun. Use jciiii 
sisieiuera; snusi sitow (l) iteiejisaKS on wiiich iko jomi 
espwig are a^eed;. fuid. {113 iboac isiuei- <iit wliLtd ifae 
Joliri experis dlsapee «nd a eumuoMy officii? tutHon̂  fiw 
dlwB'eejnfii 

(Vi) IE S#|iiL'irtl«lr 11)15 SOiitCif Ctt&llM iltStopi W^BweclJa and (LI'" apptiOtMl 
(he AdhnlnlMraiafa » Ale aiiy suflplcrnjeiiol rî Mris 
thelf reapisetlveffwiefa lawtxpcaii. 

4.3 [ f i l * nwiler prcwoede IO irlal,. >ou may tovc IO preitnt 'oral evktei** ht iha LUIKI. Tin ISKHK 
•acmnfiHied om yovr evkkiLcc mid wend uiwn ilte oiber paflj-'a ospwi WIIIKSSCB ^ivc ihicir 
(widence. Jit ihe anliT«l.v ewm ihu you are taiiwl IO- ipve CX(XTI ewLfloac* tindly in wiwi. you 
cnuld he required to snend! Wiiri in London Oil SrYy O i * Of ittCn'e of LIKS irial days and 
kmsw ntiich (2a.y ynjil e losa W) itw (ine^ 

M her* is n DWCIMQISIIQ for iparilis sihcf ilian. the Sanlof Crxiixor dotip eo pose nueaicws EU you; 
We wi]|| ]e< you. know Vfben iWi la ibe «asei "lite Cl'K jnciotta an t^rtaa cuquinaiKnit fur 
wriireri quesiinns pui. w expcris •Amil their Kpom to be'"ipropoeiJonaie", 

4,7 to Addition 10 your ovorfdli ig duty id ihc- cowl, by aigmnQ a copy on i i i a IcUer you uyree tn 
Wfrttily Wlch PD 33 iiicliidiiig lilifi Guidnnw. In parlwj lar 

(i> yaur' CvidfeiK^f will bu en indi.'pL'mfcnt produi:L urdnfluenred hy Ihe pressuros of 
litiSaLkm. i f tx OMinplc ytiu rmulii c^injEi Ibe same cgnmon i f yzu were given 
l l t t ^ H : ittartjfliem!i.by aswlbw party); 

|,ija it*j3l airtl to aasisC diu uOurt b̂ - pruvidicg an objetlive, unhiaied apinnn. on 
JlUrttua wlliilil jout OapCitit^, and atauld M l aisume Ihe rule of an atiwKale; 

(iii) JHIU ah&uld ixinkidLT all material EILIS, nKluduig. ihiws which jnigjal detract frotn 
your opiftico fond yiiur report should incbjde rarBmnce in fads and outer i i l i 
Which d K f K t tsOM yow C^iiljOii av w«il a* facts Ihtf support it>; 

(iv) whun. *idrtasijtj> queslians <>tf lact and. opsnitm, you musr be cweful ID teep *he 
1W0 eesarart Y(W must aiaie tltarly ilh« IkctB (wHwlhci aswrniBd er wlherwis*) 
itlKSi wlitcii yijui baic1 yoirf opltaioiis Hid you sftouldl have priimry regard ID ihese 
iiismelioni.. You m m dialkiitulah clearly beiwecu (he f k i i ibat yiiu l iww to be 
irue and the fee is ih^i; ynu nsutHie; 
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(vl >IJTJ sfaauLd nake ii clear wfcen a queslkin. or ksue falls oulside yow etperlBe 
and wfaffD yno are ncN able la rcAch a deficdle opiaian, far example because yoa 
tare insuFTLcLeot inrunruslicei; and' 

fvi) if, afler prodsjeing n reprnl, >VITI dharifie ynur view nn ainy nmierinl ru*ler, ihja 
chniige <if vveu- sbriuld IR; wrerniuriKnted 10 *ll ihe pnrli?? wfflipw delny and, 
wboi appmprinLit to ihe crHMt, IIJ> let us. (mow Uiunediuely if ihis 1* the case. 

fiuittnrt.s awri .ifffl^g r/rM? WiMrt 

4.4 We ttk you lo ciw your opinion on ilie tecai of Ittifixntation pmlAbi to ynu on the Fratneh L»w 
OMSiloms. Konwuer at this ntaiw ptoecoda, Mhor InEtiUMiotui may be givon to yott l i so. 
<hcie It'eiPinaLojis wLII be in wricine 

4& Vou arc iniuuetied. to prodtiec «|»« fcy 26 M M 1019 kn aoeortbiKe wiift ibe itaMaftle sa 
OUt above. Ally delay Hi jkCduCiug your tCpotl amy ruMf ill OOiia penultka Or die vtoufl wji 
sL*kiilulitc your evlderiw. 

4.10 We resii*! you thai your itpott ahoold bt; aiidrcsiwd in Lht ismiA and not tti Ihc Senior CraJitor 
Qmrp. 

AAi You ihat any uicpiiil rtpdrt yuu pruduas will intliid* liha uddilicimi] infurraalkin Or 
aiaicnitiiti set oui. bitow! 

(i) a. sttflunw;nt lhat you ucdepitand yuur tJuty la Ihff wiurt and have ccfnplied and 
win OTJilhiUL; ID ramply widi this liJy. 

(iii> a slj<tunu.'nl (hat yuu are aware aFshc recfniremBnls oFCTR 35, PD 35 and the 
Guidance. 

(in) Hhe suhslance oTzil malerial insmsclimis Eram us, wtitShcr wriUHi oc arai, on ihe 
baiiis <if '#fiich jxnir report w*s writlun. Wu will asfisl ytw wLfh this as it B 
issunliaJ that this alalemcnt is as campleta end as accurale- a* passftile. 

(i.v> jsjur report must eanlain « slal.ement of Irufli ia the faltowir^ foam: 

H/ confirm that I have made clear it*jc/j fiscXx anrf malicfi inferred to hi Ms report ore 
u-fithin my mm hnmioigp ood wkick ore not. Those that are mtkia w)' own tosawlcdge. I 
confirm to be tmc. 7Se cprnumt i Steve expressed represent my intc and ctwxplcie 
profcxrm<w;{ upraiorts on •tfic. nurttefy to vtfticti tktry refer" 

4.11 la addition. 1D thn ourtlfirs. Kl. oa\ tibave, in order to cootply willi paragrapih 3.2. of PD 36, yaur 
jeport should alsa canlain the Frflcowing; 

(i} def ai Is o f yuur qu al Hira l in m; 

(ii) dtSails oi any iiiieialnie or elber mj tc i i l en -which, yau ha w relied in making ithe 
repeat; 
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(iii) 

m 

H 

(vi) 

(vii.> 

G f r fS l lKAL 

3 £JiKi,i>i3'i1 CK1) ufri) iC&frittli Cufl tniy lisAitunil'iLH^ rntajjurwrtun^ ted tir 
wpednKOl wblfih. >wi hswc usfid for Ibe fcpert, jflve tlic ^luiifjcuioiui •of iftai 
ptttQli, flild flfedlufef * f 001. l l i t WSi OT t^imftirnml has- beni canicd. m l unitcr 
ycfflraupcevfeiloo: 

Tutau lliCif ia « rito.- i>f OpiiiiCtfi un lb« maU^rii deuil w.ilh in ihe rapurt, n 
UnuiujfHIry ol'llu:' ran^r: •uf upini/OTi, ami cvssuns Lbr your •uwra upicant^. 

an ioaicsjiitjn of wbddi af the fiicti stefod in. Ihie rqxirl M E wilihin yctn Doan 

a sumitary ofchrtxinLluxicjos renchBd; and 

i f ynu. are not aTile p i ' s ynur o^irtHin wiihcui qLuHficiifiijiri, Unit the 
tpstlificsdicfi. 

Uteiemis ril' ihit lelicr aad any Krfi-cojiiir£u:ruBl £Mi(iaifciM& artalnj;1 osl «f or IA eotakKiian wiUh 
ihit Leriifr shnll Ite eoawrtisd: bv Enetisli [1!̂ = Tihe En£Jislii couns W e esclimlv^ jtHwdLcliow to 
saitle nny dilute: arisine cut oi or i» 'OoniKClLon. line Hsurrs of ihis kder and ike putfea 
aAmii lo ihe escclusive jiyisflictkfn of<h.c F^i8h«oui1c 

Plcwe mforn-'i w Ikftffe flwepiiiifl; itowe intirjalcHtfi jf you ii« ecsMeni; to any of the above. 
PleiKe gbw Id us know as scmni n* fhjKtlljJi? if any od1 iroue -details acn oui al^'e are kK&tux* sr 
chHTlgC. 

Yow? frilititolLy, 

l i lep** & Qnay IffltrnarLiiinBl L L P 
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