D. Javier Tortuero Ortiz, en nombre y representacion de la CORPORACION ANDINA DE
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Convenio Constitutivo de la CORPORACION ANDINA DE FOMENTO de 7 de febrero de
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Informativo Completo del Cuarto Programa de Emisién de Pagarcs de Empresa de
CAF por un saldo vivo nominal maximo de 500 millones de Euros, junto con sus
Anexos.
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CUARTO PROGRAMA DE EMISION DE PAGARES DE EMPRESA
DE LA CORPORACION ANDINA DE FOMENTO

Por un saldo vivo nominal maximo de QUINIENTOS MILLONES DE EUROS
(€500.000.000).

El presente Folleto Informativo Completo RF5 ha sido inscrito en los registros de la
CoMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES con fecha 13 de noviembre de 2003.



L PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL
CONTENIDO DEL FOLLETO, ORGANISMOS SUPERVISORES DEL
FOLLETO, Y CONSIDERACIONES GENERALES SOBRE EL EMISOR

L1. Personas que asumen la responsabilidad del contenido del Folleto

La responsabilidad del contenido de este Folleto Informativo Completo (en adelante, el
“Folleto”) es asumida por D. Javier Tortuero Ortiz, mayor de edad, casado, espafiol,
vecino de Madrid, con Documento Nacional de Identidad nimero 2.909.896-M, en
nombre y representaciéon de CORPORACION ANDINA DE FOMENTO (“CAF”, el “Emisor”
o la “Corporacion”) en virtud de las facultades expresamente conferidas a su favor por
D. Luis Fernando Infante Elias, en su capacidad como Director, Financiamiento
Multilateral y Banca Comercial de la CAF, mediante poder otorgado con fecha de 2 de
octubre de 2003, quien confirma la veracidad del contenido del Folleto y que no existen
omisiones susceptibles de inducir a error.

12. Organismos Supervisores

1.2.1. El presente Folleto ha sido inscrito en los Registros Oficiales de la COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (“CNMYV”) con fecha 13 de noviembre
de 2003. Este Folleto ha sido redactado de conformidad con lo establecido en la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (modificada por la Ley
37/1998, de 16 de noviembre, por la Ley 44/2002 de 22 de noviembre y por la
Ley 26/2003, de 17 de julio), en el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo,
sobre Emisiones y Ofertas Publicas de Venta de Valores (modificado por el Real
Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre y por el Real Decreto 705/2002, de 19 de
julio), en la Orden Ministerial de 12 de julio de 1993 (modificada por la Orden
Ministerial de 18 de abril de 2001), y en la Circular 2/1999, de 22 de abril, de la
CNMYV, por la que se aprueban determinados modelos de folletos de utilizacién
en emisiones y ofertas publicas de valores (modificada por la Circular 3/2000, de
30 de mayo), signiendo el modelo RF5 a utilizar por emisores de Derecho
publico para la emision de valores de renta fija simple.

Se hace constar que el registro del Folleto por la CMNV no implica
recomendacion de la suscripcién o compra de los valores a que se refiere el
mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la
entidad emisora o la rentabilidad de los valeres emitidos u ofertados.

1.2.2. El presente Folleto no precisa de pronunciamiento administrativo previo distinto
de la verificacion y registro del Folleto por la CNMV.

L3.  Verificacion y auditoria de las cuentas anuales

Los estados financieros de CAF correspondientes a los gjercicios 2000, 2001 y 2002 han
sido auditados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en
los Estados Unidos de América (US GAAP) por la firma de auditoria externa KPMG
KLYNVELD PEAT MARWICK GOERDELER, con domicilio en Torre KPMG, Av. Libertador
Chacao, Caracas, Venezuela, emitiendo informe favorable y sin salvedades. Se
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acompafia como Anexo-I al presente folleto copia de los estados financieros auditados
correspondientes al ejercicio 2002. Adicionalmente, se adjuntan como Anexo-II los
estados financieros no auditados de CAF a 30 de Septiembre de 2003. Los estados
contables de CAF se elaboran de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en los Estados Unidos de América (US GAAP).

I1.4. Consideraciones generales sobre CAF

1.4.1. Introduccion

CAF es una institucién financiera multilateral que se constituy6 con arreglo al Convenio
Constitutivo de la Corporacién Andina de Fomento, un convenio internacional suscrito
el 7 de febrero de 1968 (el “Convenio Constitutivo™) y que tiene por objeto fomentar el
desarrollo econémico en la regién andina. CAF quedé debidamente constituida el 30 de
enero de 1970, fecha en que entrd en vigor su Convenio Constitutivo, tiene su sede en
Caracas y tiene oficinas de representacién en las capitales de los restantes paises de la
region andina (La Paz, Lima, Quito y Bogoté) y Brasil.

La principal actividad de CAF es otorgar créditos a corto, medio y largo plazo para la
ejecucion de proyectos y, en un menor grado, para financiar las necesidades de capital
circulante, financiar las exportaciones e importaciones de los Paises Miembros (tal y
como este término se define a continuacién) entre si o con terceros mercados, y elaborar
estudios destinados a identificar oportunidades de inversién.

Los principales accionistas de CAF, a 31 de diciembre de 2002, son los paises de la
regién andina: las Repiiblicas de Bolivia, Colombia, Ecuador, Peri y Venezuela
(individualmente cada uno un “Pais Miembro” y colectivamente denominados los
“Paises Miembros”) que, conjuntamente, son titulares del 96,3% del capital social
desembolsado de CAF. Asimismo, otros nueve paises, Brasil, Chile, Costa Rica,
Jamaica, Méjico, Panam4, Paraguay, Trinidad y Tobago y Uruguay (colectivamente
denominados “Paises Accionistas no Regionales™), son accionistas regionales de CAF
con un 3,6% de su capital social desembolsado. Finalmente, veintitin instituciones

financieras radicadas en los Paises Miembros son las titulares del restante 0,1% del
capital social desembolsado.

Espafia ha suscrito los siguientes convenios que han dado lugar a la actual participacion
accionarial de Espaifia en la CAF:
- Convenio de suscripcion de acciones de capital ordinario entre la
Corporacion Andina de Fomento y el Reino de Espafia, hecho en Madrid el
18 de febrero de 2002.
- Acuerdo sobre inmunidades y prerrogativas entre la Corporacion Andina de
Fomento y el Reino de Esparia, hecho en Madrid el 18 de febrero de 2002.
- Convenio de suscripciéon de acciones de capital de garantia entre la
Corporacién Andina de Fomento y el Reino de Espafia, hecho en Madrid el
18 de febrero de 2002.

Los mencionados convenios, que entraron en vigor el 3 de octubre de 2002, fueron
aprobados por el Gobierno espafiol en septiembre de 2002 y han establecido para
Espafia: (i) la suscripcién de 9.523 acciones de capital ordinario Serie C, con un valor
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nominal conjunto de USD. 47.615.000 y una prima de USD. 52.376.500, lo cual supone
un precio total por las 9.523 acciones de capital ordinario Serie C de USD. 99.991.500;
y (ii) un capital de garantia de USD. 200.000.000. En virtud del Convenio de
suscripcion de acciones de capital ordinario entre la Corporacién Andina de Fomento y
el Reino de Espafia, hecho en Madrid el 18 de febrero de 2002, Espaiia se ha
comprometido a realizar tres aportaciones anuales al capital, de las cuales ha satisfecho
ya dos, el 2 de Enero de 2003 y el 29 de Septiembre de 2003, respectivamente. En cada
una de las fechas citadas, Espafia desembolsé TREINTA Y TRES MILLONES
TRESCIENTOS VEINTISIETE MIL (33.327.000) USD., quedando pendiente una
finica aportacién por importe de TREINTA Y TRES MILLONES TRESCIENTOS
TREINTA Y SIETE MIL QUINIENTOS (33.337.500) USD.

1.4.2. Situacion juridica de CAF

CAF, como institucién financiera multilateral constituida al amparo de un tratado
internacional, es una persona juridica de Derecho publico internacional. CAF tiene
personalidad juridica plena y puede, por tanto, celebrar contratos, adquirir y disponer de
bienes, entablar acciones legales y realizar cualesquiera otros actos juridicos.

El Convenio Constitutivo de CAF ha sido ratificado por el oérgano legislativo
competente de cada uno de los Paises Miembros. En estos paises se han reconocido a
CAF, entre otros, los siguientes privilegios € inmunidades:

(@  Los bienes y demds activos de CAF, en cualquier lugar en que se encuentren,
gozan de inmunidad con respecto a expropiaciones, pesquisas, requisicion,
confiscacidn, comiso, secuestro, embargo, retencién o cualquier otra forma de
aprehension forzosa que perturbe el dominio de CAF sobre dichos bienes por
efecto de acciones ejecutivas o administrativas de parte de cualquiera de estos
estados.

() Los activos de cualquier clase que pertenezcan a CAF seran libremente
transmisibles y convertibles.

(¢)  Los archivos de CAF son inviolables.

(d)  Exencidn de restricciones, regulaciones y medidas de control y moratorias sobre
los bienes y demas activos en la medida necesaria para que CAF cumpla su
objeto y funciones y realice sus operaciones de acuerdo con su Convenio
Constitutivo, salvo que dicho convenio disponga lo contrario.

(e) Las comunicaciones oficiales de CAF gozan del mismo tratamiento que las
comunicaciones oficiales de los paises que han ratificado el Convenio
Constitutivo. La correspondencia de CAF, incluso los paquetes e impresos,
cuando lleve su sello de franquicia circulara exenta de exacciones por COITeos.

63) CAF esta exenta de toda clase de gravamenes tributarios y, en su caso, de
derechos aduaneros sobre sus ingresos, bienes y otros activos, lo mismo que las
operaciones y transacciones que efectie de acuerdo con su Convenio
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Constitutivo. CAF est4 asimismo exenta de toda responsabilidad relacionada con
el pago, retencion o recaudacién de cualquier impuesto, contribucién o derecho.

No se impondréan tributos de ninguna clase sobre las obligaciones y demas
valores que CAF emita o garantice, incluyendo dividendos o intereses sobre
éstos, cualquiera que fuere su tenedor, si (i) tales tributos discriminasen en
contra de dichas obligaciones o valores por el solo hecho de haber sido emitidos
o garantizados por CAF y (ii) la tinica base jurisdiccional de tales tributos
consiste en el lugar o en la moneda en que las obligaciones o valores hubieren
sido emitidos por CAF, en que se paguen o sean pagaderos o, tratindose de
obligaciones o valores emitidos o garantizados por CAF, en la ubicacion de
cualquier oficina o asiento de negocios que CAF mantenga.

Asimismo, CAF ha celebrado acuerdos con los Paises Accionistas no Regionales que
integran su accionariado, excepto con Chile, en virtud de los cuales se ha reconocido a
CAF privilegios e inmunidades similares a los concedidos por los Paises Miembros.

1.4.3. Estructura de capital de CAF

El capital autorizado de CAF, a 31 de diciembre de 2002, es de cinco mil millones de
délares de los Estados Unidos de América (USD. 5.000.000.000), dividido en acciones
de capital ordinario y acciones de capital en garantia.

(2)

(b)

Acciones de capital ordinario: Las acciones de capital ordinario, por un importe
total de tres mil cien millones de délares de los Estados Unidos de América
(USD. 3.100.000.000), distribuidas en tres Series: “A”, “B” y “C”, de la
siguiente manera: La serie “A” est4 integrada por cinco (5) acciones nominativas
de USD. 1.200.000 cada una, por un monto total de seis millones de délares de
los Estados Unidos de América (USD. 6.000.000) cuya suscripcién corresponde
al gobierno de cada uno de los paises que sean parte del Convenio Constitutivo o
a instituciones publicas, semipublicas o de Derecho privado con finalidad social
o publica designadas por aquellos. La serie “B” esta integrada por cuatrocientas
noventa y ocho mil ochocientas (498.800) acciones nominativas de USD. 5.000
cada una, por un monto global de dos mil cuatrocientos noventa v cuatro
millones de ddlares de los Estados Unidos de América (USD. 2.494.000.000)
cuya suscripcién corresponde a los gobiernos o a instituciones publicas,
semiptiblicas o privadas e instituciones financieras privadas (el sector privado
esta limitado a una participacién del 49%) de los Paises Miembros. Por 1iltimo,
la serie “C” esta integrada por ciento veinte mil (120.000) acciones nominativas
de USD. 5.000 de valor nominal cada una, por un monto global de seiscientos
millones de délares de los Estados Unidos de América (USD. 600.000.000) cuya
suscripcién corresponde a personas juridicas o naturales que no pertenezcan a los
paises que sean parte del Convenio Constitutivo.

Acciones de capital de garantia: Las acciones de capital de garantia, por un
importe total de USD. 1.900.000.000, estan distribuidas en dos series, “B” y “C”.
La serie “B” esta integrada por doscientas cincuenta mil (250.000) acciones de
USD. 5.000 cada una, por un monto global de mil doscientos cincuenta millones
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de dolares de los Estados Unidos de América (USD. 1.250.000.000) cuya
suscripcién corresponde a los gobiernos o a instituciones publicas, semipublicas
o privadas de los paises que sean parte del Convenio Constitutivo. La serie “C”
estd integrada por ciento treinta mil (130.000) acciones de USD. 5.000 cada una,
por un monto global de seiscientos cincuenta millones de ddlares de los Estados
Unidos de América (USD. 650.000.000) cuya suscripcién corresponde a
personas juridicas o naturales que no pertenezcan a los paises que sean parte del
Convenio Constitutivo.

El desembolso de las acciones que integran el capital de garantia esta sujeto al
requerimiento expreso de CAF, previo acuerdo del Directorio, cuando se
necesite para satisfacer las obligaciones financieras de CAF, en caso de que la
instituciéon con sus propios recursos no tuviese capacidad de cumplirlas. El
requerimiento de pago del capital de garantia se hara a prorrata, de acuerdo a la

participacién accionarial que le corresponda a cada uno de los accionistas de
CAF.

A 31 de diciembre de 2002 estaban suscritos USD. 2.359.870.000 del capital social de
CAF, correspondiendo USD. 1.447.870.000, al capital ordinario y USD. 912.000.000 al

capital

de garantia. De los USD. 1.447.870.000 de capital ordinario suscritos, a dicha

fecha, se habian desembolsado USD. 1.170.520.000, estando pendientes de desembolso
USD. 277.350.000.

El siguiente cuadro resume el importe nominal de capital ordinario desembolsado y
pendiente de desembolsar por cada accionista de CAF a 31 de diciembre de 2002 y por
tanto no incluye la participacion accionarial de Espafia.

ACCIONISTA VALOR NOMINAL NOMINAL PENDIENTE DE
DESEMBOLSADO DESEMBOLSO

Acciones de 1a serie “A” (Datos en miles de USD.)

Bolivia 1.200 -—
Colombia 1.200 -
Ecuador 1.200 —

Peru 1.200 -
Venezuela 1.200 -
Acciones de la serie “B” (Datos en miles de USD.)

Bolivia 87,000 23.940
Colombia 308,815 83.720
Ecuador 87,000 23.940
Peri 308,0350 52.170
Venezuela 308,035 84.500
Entidades Financieras Privadas 1.080 -—

Acciones de la serie “C” (Datos en miles de USD.)

Brasil

28.175 0
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VALOR NOMINAL NOMINAL PENDIENTE DE

ACCIONISTA DESEMBOLSADO DESEMBOLSO
Chile 1.270 0
Costa Rica 9.475 0
Jamaica 425 135
Méjico 13.565 0
Panama 5.365 0
Paraguay 4.885 395
Trinidad y Tobago 605 0
Uruguay 790 8.500
TOTAL 1.170.520 277.300

Asimismo, el 29 de agosto de 2001 se suscribié un acuerdo con Argentina en virtud del
cual Argentina se comprometié a realizar una aportacién por importe de USD.
24.990.000. El 30 de abril de 2003 Argentina realizé un primer pago por importe de

USD. 8.330.000 quedando por tanto pendiente de desembolsar la cantidad de USD.
16.660.000.

1.4.4. El gobierno de CAF

Los principales 6rganos de gobierno de CAF son la Asamblea de Accionistas, el
Directorio, el Comité Ejecutivo, el Comité de Auditoria y el Presidente Ejecutivo.

(a) La Asamblea de Accionistas: Las Asambleas de Accionistas pueden ser
Ordinarias y Extraordinarias, y asisten a estas los accionistas o sus representantes
o mandatarios. Las decisiones de la Asamblea de Accionistas se adoptan con el
quérum, las mayorias de voto y demés condiciones establecidas en el Convenio
Constitutivo de CAF. A la Asamblea de Accionistas corresponde adoptar las
decisiones de mayor trascendencia para CAF, tales como la aprobacion de los
estados financieros anuales, elegir a los miembros del Directorio, aumentar,
reducir o reintegrar el capital social, disolver la corporacion, etc.

(b)  El Directorio: El Directorio esta integrado por trece (13) directores elegidos por
un periodo de tres (3) afios, quienes pueden ser reelegidos. Cada director tiene un
suplente personal, elegido para el mismo periodo y en la misma forma que el
director principal. El Directorio es un organo colegiado que adopta sus
decisiones de acuerdo con las normas establecidas en el Convenio Constitutivo
de CAF (el quérum para su valida constitucion es de siete (7) de sus miembros y
los acuerdos se adoptan, con caracter general, por mayoria de votos de los
directores presentes en la reunién, correspondiendo a cada director un voto).

La eleccién de los directores se hace de la siguiente forma:

(1) cinco (5) directores y sus suplentes designados uno (1) por accién de
cada accionista de la Serie “A”;
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(i)  cinco (5) directores y sus suplentes que seran elegidos por los
tenedores de las acciones de la serie “B”. Para esta eleccion, cada
accionista tendra un nimero de votos igual al nimero de acciones que
posea o represente, multiplicado por el nimero de directores que
vayan a elegirse;

(iii) un (1) director y su respectivo suplente que seran elegidos por las
entidades bancarias y financieras de la subregion accionistas de CAF;
y

(iv)  dos (2) directores y sus respectivos suplentes que seran elegidos por
los tenedores de las acciones de la Serie “C”. En este caso, los
directores y los suplentes deberan ser de distintas nacionalidades.

Son competencias del Directorio, entre otras, establecer y dirigir la politica
financiera, crediticia y econémica de CAF; nombrar y remover al Presidente
Ejecutivo; acordar emisiones de bonos u otras obligaciones financieras y
determinar sus condiciones; convocar las Asambleas de Accionistas, etc.

A 20 de septiembre de 2003, la composicién del Directorio es la siguiente:

ACCIONISTA REPRESENTADO DIRECTOR

(SUPLENTE)

Directores representando a los accionistas de la Serie “A”

Bolivia D. Javier Comboni
-nombrado el 19-3-2003-
(D. Roberto Camacho
-nombrado el 19-3-2003-)
Colombia D. Alberto Carrasquilla
-nombrado el 28-8-2002-
(D. Jorge Humberto Botero
-nombrado el 28-8-2002-)
Ecuador D. Enrique Espinel R.
-nombrado el 5-3-2003-
(D*. Ivonne Juez de Baki
-nombrada el 14-2-2003-)
Perd D. Raiil Diez Canseco Terry
-nombrado el 1-3-2002-
(D. Jaime Quijandria Salmén
-nombrado el 14-8-2002-)
Venezuela D. Tobias Néobrega
-nombrado el 28-2-2002-
(D. Jorge Giordani
nombrado el 28-2-2002-)

Directores representando a los accionistas de la Serie “B”
Bolivia D. Jorge Torres
-nombrado el 19-3-2003-
(D. Erick Reyes Villa
-nombrado el 19-3-2003-)
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ACCIONISTA REPRESENTADO DIRECTOR

(SUPLENTE)

Colombia D. Miguel Urrutia
-nombrado el 1-3-2002-
(D. Santiago Montenegro
-nombrado el 28-8-2002-)

Ecuador D. Mauricio Pozo
-nombrado el 11-3-2003-
(D. Mauricio Yépez
-nombrado el 1-3-2002-)
Perti D. Daniel Schydlowski R.
-nombrado el 29-10-2002-
(D. Kurt Burneo Farfén
-nombrado el 1-3-2002-)
Venezuela D. Ramén Rosales
-nombrado el 28-2-2002-
(D. Nelson Merentes
-nombrado el 29-10-2002-)

Entidades bancarias y financieras D. Julio Leén Prado
-nombrado el 19-9-2002-

(D. Jorge Castellanos Rueda
-nombrado el 19-9-2002-)

Directores representando a los accionistas de la Serie “C”

Brasil D. Demian Fiocca
-nombrado el 1-7-2003-
Espaiia D. Rodrigo de Rato y Figaredo
-nombrado el 24-2-2003-
Meéxico (D. Miguel Hakim Simén
-nombrado el 21-7-2003-)
Costa Rica (D. Francisco de Paula Gutiérrez

-nombrado el 16-1-2003-)

El Comité Ejecutivo: De conformidad con el articulo 27.(h) del Convenio
Constitutivo, el Directorio puede delegar en un comité ejecutivo, en otros
organismos subsidiarios que el propio Directorio considere conveniente crear o
en el Presidente Ejecutivo u otros funcionarios que éste recomiende, las
funciones relativas a: (i) la aprobacién de operaciones de crédito activas y
pasivas, inversiones o cualquier otra operacién que se encuentre dentro de las
finalidades de la Corporacién y que le fuese propuesta por el Presidente
Ejecutivo; y (ii) la posibilidad de acordar emisiones de bonos, debentures u otras
obligaciones financieras y determinar sus condiciones; otorgar garsntias de
suscripcién de acciones y valores en general; operar en certificados de
participacién o autorizar operaciones de fideicomiso.

En virtud de esta facultad, el Directorio establecié en 1971 el Comité Ejecutivo.
Este Comité esta integrado por seis directores, uno por cada Pais Miembro mas
el que representa a las instituciones financieras privadas y es presidido por el
Presidente Ejecutivo. Le corresponden determinadas funciones que le delega el
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(d)

(e)

Directorio, incluyendo resolver sobre la aprobaciéon de las operaciones
financieras que no excedan de determinados limites.

Debido a que el nombramiento de los miembros del Comité Ejecutivo ha
caducado, en la actualidad se estd procediendo a la renovacién de su
composicion.

El Presidente Ejecutivo: El Presidente Ejecutivo es el representante legal de CAF
y tiene estatutariamente establecidas las siguientes atribuciones: (i) ejercer la
direccién y administracion de CAF; (i1) decidir y tener a su cargo todo asunto
que no esté expresamente reservado a la Asamblea de Accionistas, al Directorio,
al Comité Ejecutivo o a otros organismos que el Directorio creare, ademas de
aquellos que le fueren confiados; y (iii) participar en las sesiones del Directorio
con derecho a voz, pero sin voto.

El actual Presidente Ejecutivo de CAF es D. Luis Enrique Garcia Rodriguez,
quien tomo posesion del cargo en noviembre de 1991. Mediante la Resolucién
del Directorio N° 1401/2001, de 30 de marzo, se reeligié en su cargo a D. Luis

Enrique Garcia Rodriguez para el periodo comprendido entre diciembre de 2001
y diciembre de 2006.

Comité de Auditoria: El Comité de Auditoria fue establecido por el Directorio en
julio de 1996, de conformidad con el citado articulo 27.(h) del Convenio
Constitutivo. Lo integran cuatro miembros: el Presidente del Directorio, quien lo
preside, dos (2) directores elegidos por el Directorio para un periodo de dos
afios, y el Presidente Ejecutivo de la CAF. Le corresponde a este Comité, entre
otras funciones, recomendar la seleccion y contratacion de los auditores
externos; conocer su plan anual de trabajo; revisar el informe anual y los estados
financieros de la Corporacidn, con el correspondiente dictamen de los auditores
externos, antes de que sean presentados al Directorio y a la Asamblea de
Accionistas; conocer los informes que presenta la Auditoria Interna sobre los
principales asuntos relacionados con la vigencia de la estructura del sistema de
control interno y conocer el programa anual para la administracion y control de
riesgo de cartera e inversiones, y el informe anual de ejecucién de dicho
programa. A los efectos de la Disposicién Adicional Decimonovena de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (modificada por la Ley 37/1998,
de 16 de noviembre, por la Ley 44/2002 de 22 de noviembre y por la Ley
26/2003, de 17 de julio), se hace constar que: (i) el nombramiento del Presidente
del Comité de Auditoria, que a su vez es el Presidente del Directorio, se produce
con una periodicidad inferior a cuatro afios; y (i) que la mayoria de los
miembros del Comité de Auditoria son miembros “no ejecutivos”.

De acuerdo con el Informe de la Comisién Especial para el Fomento de la
Transparencia y Seguridad en los Mercados y en las Sociedades Cotizadas (el
“Informe Aldama”), se entiende por consejero “interno” o “ejecutivo” al vocal
que posee funciones ejecutivas o directivas en la sociedad o en alguna de sus
sociedades participadas o mantiene con la sociedad en cuestién una relacion
contractual laboral, mercantil o de otra indole distinta de su condicion de
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consejero. También son consejeros ejecutivos quienes tengan alguna capacidad
de decisidn en relacion con alguna parte del negocio de la sociedad, o del grupo,
mediante delegacion o apoderamiento estables conferidos por el Consejo de
Administracion o por la sociedad, respectivamente.

La composicion del Comité de Auditoria es la siguiente:

(i) D. Rail Diez Canseco Terry (Presidente del Comité de Auditoria y
Presidente del Directorio). D. Raul Diez Canseco Terry fue nombrado
Presidente del Directorio el 11 de marzo de 2003 por el plazo de un
afio, entrando a formar parte automaticamente, desde esa fecha y por
el mismo periodo, del Comité de Auditoria.

(i) Dr. D. Luis Enrique Garcia Rodriguez (Presidente Ejecutivo),
nombrado el 30 de marzo de 2001.

(ii1)) D. Javier Comboni (Serie B, Bolivia), nombrado el 11 de marzo de
2003 por un periodo de dos afios.

(iv) D. Miguel Urrutia (Serie B, Colombia), nombrado el 11 de marzo de
2003 por un periodo de dos afios.
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IL PROGRAMA DE EMISION DE PAGARES

II.1. Condiciones y caracteristicas econémico-financieras de los valores objeto de
emision u oferta que componen el programa.

I1.1.1. Importe nominal del conjunto de valores a emitir bajo este programa.

El importe maximo global a emitir bajo este programa estara limitado por el saldo vivo
nominal maximo que, en ningin momento, podra exceder la cantidad de QUINIENTOS
MILLONES DE EUROS (EUR. 500.000.000). Al amparo de este programa y dentro del
limite mencionado, se podran realizar distintas emisiones. Si bien el saldo vivo nominal
maximo del presente programa es de QUINIENTOS MILLONES DE EUROS (EUR.
500.000.000), las emisiones vivas maximas con cargo a dicho programa nunca
superaran junto con el resto de la deuda emitida por CAF la cantidad de CINCO MIL
NOVECIENTOS VEINTE MILLONES DE DOLARES USA (USD.5.920.000.000),
limite maximo de endeudamiento autorizado por la Resolucién del Directorio de CAF
N° 1482/2002, de 19 de diciembre de 2002.

Este programa de emision tendra una vigencia de doce (12) meses desde su inscripcion
en los registros oficiales de la CNMV.

A la fecha del presente Folleto no es posible concretar el mimero ni el desglose de las
diferentes emisiones que se podran hacer al amparo de este programa. Las
circunstancias de los mercados financieros y las necesidades de financiacién de CAF
determinaran las emisiones a realizar en cada momento.

El registro por la CNMYV del Folleto implicara la expiracién del periodo de vigencia del
Tercer Programa de Emision de Pagarés de Elevada Liquidez de CAF, verificado e
inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV el 15 de noviembre de 2002.

I1.1.2. Naturaleza y denominacion de los valores a emitir.

Los valores que se emitirdn al amparo de este programa corresponden al Cuarto
Programa de Emisién de Pagarés de Empresa de la Corporacién Andina de Fomento en
el mercado espafiol (el “Programa” o el “Programa de Emisién”). Los pagarés son
valores de renta fija simple los cuales, con arreglo a lo establecido en la Circular 2/1999
de la CNMV (modificada por la Circular 3/2000, de 30 de mayo), son aquellos que
reconocen deuda y no son convertibles ni canjeables en acciones, ni confieren a sus
tenedores opcidén o derecho alguno a suscribir o adquirir acciones u otros valores de
analogas caracteristicas.

I1.1.3. Importes nominales previstos de los distintos valores que vayan a integrar
cada uno de los empréstitos programados.

El importe nominal de todos y cada uno de los valores que se emitan al amparo del
Programa serda de CIEN MIL EUROS (EUR. 100.000) y tendran un vencimiento
minimo de siete (7) dias y maximo de quinientos cuarenta y ocho (548) dias, no
pudiendo tener lugar mas de cuatro (4) vencimientos al mes.

Al ser los pagarés valores emitidos al descuento, el valor efectivo se determinara en el
momento de la emision de cada uno de los pagarés, en funcién del tipo de interés
pactado. La férmula para calcular el importe efectivo conocido el valor nominal y el tipo
de interés de la operacidn es la siguiente:
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Para plazos de emision iguales o inferiores a 365 dias:

Nx365
365+(nxI

Para plazos de emision superiores a 365 dias:

N
(1+1)1/365

Donde,

Importe efectivo del pagaré

Importe nominal del pagaré

Numero de dias de vida del pagaré

Tipo de interés nominal expresado en tanto por uno y en base a un afio de
trescientos sesenta y cinco (365) dias.

=B Z

No obstante lo anterior, en el momento de la contratacién de estos pagarés el tipo de
interés que se acuerde entre las partes se podra pactar en base a un afio de trescientos
sesenta (360) dias. Sin perjuicio de lo anterior, debe tenerse en cuenta que los precios en
el MERCADO A.LLA'F. DE RENTA FIJA se cotizan con base en un afio de trescientos
sesenta y cinco (365) dias y, en consecuencia, debera efectuarse la oportuna conversion
a efectos de realizar el célculo del tipo de interés.

I1.1.4. Comisiones y gastos soportados por los suscriptores.

CAF o, en su caso, las Entidades Colocadoras (tal y como éstas se definen en el
apartado I1.2.2.1. posterior), podran establecer comisiones o gastos a los suscriptores por
la suscripcién y/o la amortizacion de los valores pertenecientes a las emisiones a realizar
al amparo del presente Programa de Emision.

En cuanto al resto de gastos y comisiones que pudieran repercutirse a lo largo de la vida
de dichas emisiones, se estara a las que cada entidad que pudiera ser depositaria de los
valores tenga publicadas conforme a la legislacion vigente.

IL.1.5. Comisiones y gastos por representacion en anotaciones en cuenta.

Los valores emitidos al amparo de este Programa estardn representados mediante
anotaciones en cuenta. La comisién en concepto de inclusién en los registros de la
SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION Y LIQUIDACION
DE VALORES S.A. (“IBERCLEAR”), sera a cargo de CAF, no procediendo su repercusion a
los inversores. Las entidades participantes en Iberclear podran establecer, de acuerdo a
la legislacion vigente, las comisiones y gastos repercutibles a los tenedores de los
valores, en concepto de administracién de valores, que libremente determinen, y que en
su momento haya sido comunicadas al BANCO DE ESPANA y/o a la CNMV.
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IL.1.6. Clausula de interés.
I1.1.6.1.Tipo de interés nominal.
a) Emisiones cuya colocacién se realice a medida.

El tipo de interés nominal para la Entidad Colocadora sera, en cada caso, el pactado
entre CAF y la Entidad Colocadora.

El tipo de interés nominal para el inversor final sera, en cada caso, el pactado entre la
Entidad Colocadora y el inversor final.

Dado que los pagarés objeto del presente Programa se emiten al descuento, la
rentabilidad de cada pagaré vendra determinada por la diferencia entre el precio de venta

o amortizacidn y el de suscripcion o adquisicion.

La férmula para calcular el tipo de interés nominal, conocido el importe efectivo
desembolsado y el plazo de vencimiento del pagaré, es la siguiente:

Para plazos de emision iguales o inferiores a 365 dias:

)] Tipo nominal para la Entidad Colocadora:

R

(i)  Tipo nominal para el inversor final:

{3

Para plazos de emision superiores a 365 dias:

) Tipo nominal para la Entidad Colocadora:

365
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(i)  Tipo nominal para el inversor final:

365

- [g}“ o

Donde,

N: Importe nominal del pagaré

E: Importe efectivo desembolsado por la Entidad Colocadora

E" Importe efectivo desembolsado por el suscriptor

n: Niimero de dias de vida

I: Tipo de interés nominal expresado en tanto por uno y en base 365 para la
Entidad Colocadora

I Tipo de interés nominal expresado en tanto por uno y en base 365 para el
suscriptor

b) Emisiones cuya colocacion se realice mediante subasta

El tipo de interés nominal se determinara a través de una subasta cuyo procedimiento se
describe en el Apartado I1.2.2.4. posterior.

11.1.6.2. Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de cupones.

Dado que los valores emitidos al amparo del presente Programa son activos financieros
emitidos al descuento, no existe pago de cupones y el rendimiento vendra dado por la
diferencia entre el precio de venta o amortizacién y el de suscripcion o adquisicién.

I1.1.7. Régimen fiscal de los valores.

Se facilita a continuacién un breve analisis de las principales consecuencias fiscales
derivadas de la titularidad y posterior transmisién o amortizacion, segun cada caso, de
los pagares emitidos por la CAF en el marco del presente Programa de Emisién (a los
efectos del presente apartado I1.1.7, los “Pagarés™).

El mencionado andlisis es una descripcién general del régimen aplicable de acuerdo con
la legislacion espafiola en vigor (incluyendo su desarrollo reglamentario) a la fecha de
registro del presente Folleto, sin perjuicio de los regimenes tributarios forales en vigor,
respectivamente, en los territorios histéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de
Navarra.

Asimismo, el presente analisis no explicita todas las posibles consecuencias fiscales de
las mencionadas operaciones ni el régimen aplicable a todas las categorias de inversores,
algunos de los cuales (como por ejemplo las entidades financieras, las Instituciones de
Inversién Colectiva, las Cooperativas, las entidades en régimen de atribucién de rentas,
etc.) pueden estar sujetos a normas especiales.
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Por tanto, es recomendable que los inversores interesados en la adquisicion de los
Pagarés consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un
asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias particulares.

I1.1.7.1 Imposicién indirecta en la adquisicion y transmisién de los Pagarés.

La adquisicién y, en su caso, ulterior transmisién o amortizacién de los Pagarés estara
no sujeta o en su caso exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

I1.1.7.2 Imposiciéon directa sobre la renta derivada de los Pagarés.
11.1.7.2.1 Inversores residentes en territorio espaifiol.

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable tanto a los inversores
residentes en territorio espaiiol, como a aquellos otros que, aun no siendo residentes,
sean contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“IRrR”) y actien
a través de establecimiento permanente en Espafia, asi como a aquellos inversores
personas fisicas residentes en otros Estados miembros de la Union Europea (siempre
que no lo sean de un territorio calificado como paraiso fiscal) e igualmente
contribuyentes por el IRnR, cuyos rendimientos obtenidos en territorio espafiol
procedentes del trabajo y de actividades econdmicas alcancen, al menos, el 75% de la
totalidad de su renta en el ejercicio y que opten por tributar en calidad de contribuyentes
por el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF”), siempre que tales
rentas hayan tributado efectivamente durante el periodo por el IRnR.

A estos efectos, se consideraran inversores residentes en Espafia, sin perjuicio de lo
dispuesto en los Convenios para evitar la Doble Imposicién firmados por Espafia, las
entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8.3 de la Ley 43/1995, de
27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (“LIS”), y las personas fisicas que
tengan su residencia habitual en Espafia, tal y como se define en el articulo 9.1 de la Ley
40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras
Normas Tributarias (“LIRPF”), asi como los residentes en el extranjero miembros de
misiones diplomaticas espafiolas, oficinas consulares espaiiolas y otros cargos oficiales,
en los términos del articulo 9.2 de la mencionada norma. Igualmente, tendrin la
consideracién de inversores residentes en Espafia a efectos fiscales las personas fisicas
de nacionalidad espafiola que acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal,

tanto durante el periodo impositivo en el que se produzca el cambio de residencia como
en los cuatro siguientes.

Seguidamente se tratara el régimen fiscal aplicable a las personas fisicas, de una parte, y
a los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (“IS”), de otra.

(@)  Personas Fisicas.

(a.1) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas. Transmisién o
amortizacion de los Pagarés.
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(a.2)

Para los contribuyentes por el IRPF, de conformidad con el articulo 23.2
de la LIRPF, tendrin la consideraciéon de rendimientos del capital
mobiliario derivados de la cesion a terceros de capitales propios, las
rentas obtenidas como consecuencia de la transmisién o amortizacién de
los Pagarés, por la diferencia entre el valor de transmisién o amortizacion
de los mencionados Pagarés y su valor de adquisicién o suscripcion, las
cuales resultardn gravadas al tipo marginal correspondiente a cada
inversor (con un maximo del 45%).

Se tendran en cuenta para el calculo del rendimiento los gastos accesorios
de adquisicién y enajenaci6n, en tanto se justifiquen adecuadamente.

Como regla especial, los rendimientos negativos obtenidos como
consecuencia de la transmisién de los Pagarés, cuando el inversor hubiera
adquirido otros valores homogéneos dentro de los dos meses anteriores o
posteriores a la fecha de dicha transmision, se integraran en la base
imponible del contribuyente a medida que éste transmita los Pagarés que
permanezcan en su patrimonio.

Finalmente, los citados rendimientos estaran sujetos a una retencion del
15% a cuenta del IRPF de sus perceptores, que se practicara sobre la
diferencia positiva entre el valor de amortizacién o transmisién y el valor
de adquisicién o suscripcién de los Pagarés. A estos efectos, el importe
de los rendimientos no se minorard en los gastos accesorios a la
operacion.

La retencion sobre los rendimientos del capital mobiliario implicitos que,
en su caso, se pudieran generar en la transmisién, amortizacién o
reembolso de los Pagarés se efectuara de acuerdo con lo establecido en la
normativa vigente del IRPF. De acuerdo con lo anterior y, tal como se
establece en la actualidad en el Reglamento de este Impuesto, en la
transmision de los pagarés debera ser la entidad financiera que actie por
cuenta del transmitente (la que reciba la orden de venta de los activos
financieros) la que estara en su caso obligada a practicar la retencién. En
el caso de la amortizacién y reembolso serd la entidad financiera que
tenga encomendada por cada uno de los tenedores de los pagarés la
materializacién de la operacién o, en su defecto, la entidad emisora, la
obligada a retener o efectuar el ingreso a cuenta correspondiente.

Para proceder a la transmisién o reembolso de los Pagarés habra de
acreditarse la previa adquisicion de los mismos (incluyendo su precio de
adquisicién) mediante la presentacién de la preceptiva certificacién
acreditativa de su adquisici6n, que debera emitir la institucién financiera
que actiie o intervenga por cuenta del adquirente.

Impuesto sobre el Patrimonio.

Los inversores personas fisicas residentes en territorio espafiol de
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(®)

conformidad con lo dispuesto en el articulo 9 de la LIRPF, estan
sometidos al Impuesto sobre el Patrimonio (“IP”) por la totalidad del
patrimonio de que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio, con
independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan
gjercitarse los derechos. Sin perjuicio de la normativa especifica
aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma, la Ley 19/1991, de
6 de junio, fija a estos efectos un minimo exento de CIENTO OCHO
MIL CIENTO OCHENTA Y DOS EUROS CON DIECIOCHO
CENTIMOS (EUR. 108.182,18), y una escala de gravamen cuyos tipos
marginales oscilan entre el 0,2% y el 2,5%.

A tal efecto, aquellas personas fisicas residentes a efectos fiscales en
territorio espafiol que adquieran Pagarés por medio de la presente
Emisién y que estén obligadas a presentar declaracién por el IP, deberan
declarar los Pagarés que posean a 31 de diciembre de cada afio, los cuales
se computaran, dado que van a estar admitidos a negociacién en mercado
secundario oficial de valores, segin el valor de negociacion media del
cuarto trimestre de dicho afio. El Ministerio de Hacienda publicara
anualmente dicha cotizacién media.

(a.3) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.

Las transmisiones de Pagarés a titulo lucrativo (por causa de muerte o
donacién) en favor de personas fisicas residentes en Espaiia estan sujetas
al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (“ISD”) en los términos
previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, siendo sujeto pasivo el
adquirente de los Pagarés, todo ello sin perjuicio de la normativa
especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma. El tipo
impositivo aplicable oscila entre el 7,65% Yy el 34%; una vez obtenida la
cuota integra, sobre la misma se aplican determinados coeficientes
multiplicadores en funcién del patrimonio preexistente y del grado de
parentesco del adquirente con el transmitente, pudiendo resultar la cuota
tributaria a ingresar entre un 0% y un 81,6% de la base imponible.

Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades.

Los sujetos pasivos del IS o los que, siendo contribuyentes por €l IRnR actien
en Espafia a través de establecimiento permanente, integrarin en su base
imponible las rentas derivadas de la transmisién o amortizacién de los Pagarés,
en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes de la LIS.

Asimismo, las rentas obtenidas no estarin sometidas a retencién a cuenta del IS
de los inversores en la medida en que (i) los Pagarés van a estar representados

mediante anotaciones en cuenta y (ii) van a negociarse en un mercado secundario
oficial de valores espafiol.

Para proceder a la transmisién o reembolso de los Pagarés habra de acreditarse la
previa adquisicién de los mismos (incluyendo su precio de adquisicidn) mediante
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la presentacién de la preceptiva certificacion acreditativa de su adquisicién, que
debera emitir la institucién financiera que actiie o intervenga por cuenta del
adquirente.

11.1.7.2.2 Inversores no residentes en territorio espafiol.

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los inversores no residentes
en territorio espafiol, excluyendo a aquéllos que actlien en territorio espafiol mediante

establecimiento permanente, cuyo régimen fiscal ha quedado descrito junto al de los
inversores residentes.

Se consideraran inversores no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes
por el IRPF y las entidades no residentes en territorio espaiiol de conformidad con lo
dispuesto en los articulos 4 y 6 de la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre
la Renta de no Residentes y Normas Tributarias (“LIRnR”). El régimen que se describe
a continuacién es de caracter general, por lo que se deberan tener en cuenta las
particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los Convenios para
evitar la Doble Imposicion celebrados entre terceros paises y Espatfia.

(a) Impuesto sobre la Renta de no Residentes.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 12 de la LIRnR, los rendimientos del
capital mobiliario (en nuestro caso, los derivados de la transmisién o
amortizacion de los Pagarés) satisfechos por entidades no residentes en territorio
espafiol, que no actien en el mismo por medio de establecimiento permanente, y
que no retribuyan prestaciones de capital utilizadas en territorio espafiol,
obtenidos por personas fisicas o entidades no residentes en Espafia, que
asimismo no dispongan de un establecimiento permanente en territorio espafiol,
no estaran sometidos a tributacién por el IRnR ni, en consecuencia, a retencion a
cuenta de este impuesto.

(b)  Impuesto sobre ¢l Patrimonio.

Con carécter general, estan sujetas al IP las personas fisicas que, sin perjuicio de
lo que resulte de los Convenios para evitar la Doble Imposicién suscritos por
Espafia, no tengan su residencia habitual en territorio espafiol de conformidad
con lo previsto en el articulo 9 de la LIRPF y que sean titulares a 31 de
diciembre de cada afio de bienes situados o de derechos que pudieran ejercitarse
en el mismo. En este sentido, aun cuando la Administracion tributaria espafiola
entendiera que los Pagarés se encuentran situados en territorio espaiiol, resultaria
de aplicacion en este caso la exencion que el articulo 4.Siete de la Ley del IP
prevé para aquellos valores cuyos rendimientos estén exentos de tributacioén en el
IRnR, lo que en conexiéon con el articulo 13.1.d) de la Ley del IRnR,
determinaria la no tributacién por el IP de los inversores personas fisicas no

residentes en territorio espafiol titulares de Pagarés a 31 de diciembre de cada
afio.
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(c) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espatia,
y cualquiera que sea la residencia del transmitente, estaran sujetas al ISD cuando
la adquisicién lo sea de bienes situados en territorio espafiol o de derechos que
puedan ejercitarse en ese territorio. En general, el gravamen por el ISD de las
adquisiciones de no residentes sujetas al impuesto se realiza en la misma forma
que para los residentes.

Las sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto
y las rentas que obtengan por adquisiciones a titulo lucrativo tributaran
generalmente de acuerdo con las normas del IRnR anteriormente descritas, sin
perjuicio de lo previsto en los Convenios para evitar la Doble Imposicion que
pudieran resultar aplicables.

Se aconseja a los inversores no residentes que consulten con sus abogados o
asesores fiscales sobre los términos en los que, en cada caso concreto, habra de
aplicarse el ISD.

11.1.8. Amortizacion de los valores.

11.1.8.1. Precio de reembolso.

Los pagarés emitidos al amparo del presente Programa de Emision se amortizaran por su
valor nominal en la fecha indicada en el documento acreditativo de adquisiciéon con
aplicacién, en su caso, de la retencién a cuenta que corresponda.

11.1.8.2. Modalidades de amortizacion.

Los pagarés emitidos al amparo del presente Programa de Emisiéon tendran un
vencimiento que oscilara, en cada caso, entre un minimo de siete (7) dias y un maximo
de quinientos cuarenta y ocho (548) dias.

El reembolso se efectuard mediante abono en la cuenta de la entidad participante en
Iberclear donde estén depositados los valores de acuerdo con las normas de
funcionamiento del sistema de compensacién y liquidaciéon del MERCADO A.LA.F. DE

RENTA FJA en el que esté prevista la admision a negociacion de los valores emitidos al
amparo de este Programa.

No existe la posibilidad de amortizar anticipadamente los pagarés emitidos al amparo
del presente Programa de Emision.
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I1.1.9. Identificacion de las entidades financieras que atenderin el servicio
financiero del empréstito.

El servicio financiero de las emisiones realizadas al amparo del presente Programa sera
atendido por CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID.

11.1.10. Moneda de cada uno de los empréstitos bajo este programa y de sus
correspondientes valores.

El importe nominal de los pagarés objeto del presente Programa de Emision estara
expresado en Euros.

11.1.11. Cuadro orientativo del servicio financiero.

Como ya se ha mencionado en apartados anteriores del presente Capitulo II, los valores
objeto del Programa son emitidos al descuento y, por tanto, no dan derecho a cobros
periddicos. El cuadro del servicio financiero para el emisor consta sélo de dos flujos, el
efectivo recibido en el momento del desembolso y el nominal reembolsado en el
momento de la amortizacion.

Dada la diversidad de tipos de emisién que previsiblemente se aplicaran a lo largo del
Programa, no se puede determinar a priori el cuadro de intereses y amortizaciones. No
obstante, a continuacién se recoge una tabla de rendimientos, expresados en Euros,

segun plazos y tipo de interés nominal, para un pagaré de CIEN MIL EUROS (EUR.
100.000) nominales.

CapiTuLo I - Pag. 10



PLAZO IGUAL O INFERIOR A UN ANO

PARA 7 DIAS PARA 15 DiAS PARA 30 DIAS PARA 90 DiAS

TIPO PRECIO PRECIO PRECIO PRECIO

NOMINAL SUSCRIPTOR TIR'TAE +10 SUSCRIPTOR TIR/TAE +10 SUSCRIFTOR TIRTAE +10 SUSCRIPTOR TIRTAE +10

1,75% 99,966  1,765% -47,89 | 99,928 1,765% -47,85 | 99,856 1,764% 47,78 | 99,570  1,762% -47,51
1,85% 99,965  1,867% -50,62 | 99,924  1,867% -50,58 | 99,848  1,866% -50,51 | 99,546  1,863% -50,20
1,95% 99,963  1,969% -53,36 | 99,920 1968% -53,31 | 99,840 1968% -5323 | 99,521  1,964% -52,89
2,05% 99961  2,071% -56,09 | 99,916 2,070% -5604 | 99,832  2,069% -5594 | 99,497  2,066% -55,57
2,15% 99959  2,173% -5882 | 99912  2,172% -S877 | 99,824 2,171% -58,66 | 99473  2,167% -58,25
2,25% 99957  2275% 61,55 | 99,908 2274% 61,49 | 99815 2273% -61,38 | 99,448  2,269% -60,93
235% 99955  2,377% -6428 | 99,904 2377% -6422 | 99807 2376% -64,09 | 99,424 2371% -63,60
2,45% 99953  2480% 67,02 | 99,899 2,479% -6694 | 99,799 2478% -66,81 | 99,400 2473% -6628
2,55% 99951  2,582% -69,75 | 99895 2,581% 69,67 | 99,791  2,580% -69,52 | 99,375 2,575% -68,94
2,65% 99,949  2,685% -72,48 | 99,891  2,684% -72,39 | 99,783  2,682% 7224 | 99351  2,677% -T1,61
2,75% 99,947  2,787% -7521 | 99,887  2,787% -75,12 | 99774  2,785% -7495 | 99326 2,779% -74,28
2,85% 99945  2,890% -77,94 | 99,883  2,889% 77,84 | 99766 2,888% -77,66 | 99,302 2,881% -76,94
2,95% 99,943 2,993% -B0,67 | 99,879  2,992% -80,56 | 99,758  2,990% -80,37 | 99,278  2.983% -79,59
3,05% 99,942  3,096% -83,39 | 99,875 3,095% -8328 | 99,750 3,093% -8308 | 99,254 3,085% -82,25
315% 99,040  3,199% -86,12 | 99,871  3,198% -86,00 | 99,742 3,196% -8578 | 99,229  3,188% -84,90
3,25% 99038  3,302% 88,85 | 99,867 3301% -8872 | 99,734  3299% -88,49 | 99,205 3290% -87,55
3,35% 99,936  3406% 91,58 | 99,863  3404% -9144 | 99725 3402% 91,19 | 99,181  3393% -90,20
3,45% 99,934  3,509% 94,31 | 99,858  3,508% 94,16 | 99,717 3,505% 93,90 | 99,156  3,495% -92,.85
3,55% 99,932 3,613% 97,03 | 99,854 3,611% -9688 | 99,706  3,.608% -96,60 | 99,132  3,598% -9549
3,65% 99,930  3716% 9976 | 99850  3715% -99,60 | 99,701  3,712% -9930 | 99,108  3,700% -98,13
3,75% 99,928  3,820% -10249 | 99846  3818% -102,32 | 99,693 3815% -102,00 | 99,084  3,803% -100,76
3,85% 99,926  3,924% -10521 | 99,842  3,922% -10504 | 99,685 3919% -104,70 | 99,060  3,906% -103,40
3.95% 99,924  4,027% -107,94 | 99,838  4,026% -107,75 | 99,676  4,022% -107,40 | 99,035  4,009% -106,03
4,05% 99,922 4,131% -110,66 | 99,834  4,130% -11047 | 99,668  4,126% -110,10 | 99,011  4,112% -108,66
4,15% 99,920  4236% -113,30 | 99,830  4234% -113,18 | 99,660  4,230% -112,80 | 98,987  4,215% -111,28
4,25% 99916  4340% -116,01 | 99,826  4,338% -11590 | 99,652 4334% -11550 | 98,963  4319% -113,90
4,35% 99,917  4,444% -118,84 | 99,822  4,442% -118,61 | 99,644 4,438% -118,19 | 98,939  4,422% -116,52
4,45% 99915  4,549% -121,56 | 99,817  4,546% -121,33 | 99,636  4,542% -120,88 | 98,915  4,525% -119,14
4,55% 99913  4,653% -12429 | 99,813  4,651% -124,04 | 99,627  4,646% -123,58 | 98,891  4,629% -121,76
4,65% 99911  4,758% -127,01 | 99,809 4,755% -126,75 | 99,619  4,751% -126,27 | 98,866  4,732% -124,37
4,75% 99,909 4,862% -129,73 99,805 4,860% -129,46 99,611 4,855% -128,96 98,842 4,836% -126,98
485% 99,907  4,967% -132,45 | 99,801  4,964% -132,17 | 99,603  4,959% -131,65 | 98,818  4,939% -129,58
4,95% 99,905  5072% -13518 | 99797  5069% -134,88 | 99,595  5,064% -134,34 | 98,794  5043% -132,19
5.05% 99903  5,177% -13790 | 99,793  5174% -137,59 { 99,587  5,169% -137,03 | 98,770  5,147% -134,79
5:15% 99,901  5282% -140,62 | 99,789  5279% -14030 | 99,578  5273% -139,71 | 98,746  5251% -137,39
5,25% 99,899  5387% -14334 | 99785  5384% -14301 | 99,570  5,378% -142,40 | 98,722  5355% -139,98
5,35% 99,898  5493% -146,06 | 99,781  5490% -14572 | 99,562  5483% -14508 | 98,698  5459% -142,58
5:45% 99896  5,598% -148,78 | 99,777  5,595% -148,43 | 99,554  5,588% -147,77 | 98,674  5,563% -145,17
5,55% 99,894  5704% -151,50 | 99,772  5700% -151,13 | 99,546  5,694% -150,45 | 98,650  5,667% -147,76
5.65% 99,892  5.809% -15422 | 99,768  5806% -153,84 | 99,538  5799% -153,13 | 98,626  5,771% -150,34
5,75% 99,890  5915% -15694 | 99,764 5911% -156,55 | 99,530  5904% -15581 | 98,602  5,876% -152,92
5,85% 99,888  6,021% -159,66 | 99,760  6,017% -159,25 | 99,521  6,010% -158,49 | 98,578  5980% -155,50
5,95% 99,886  6,127% -162,38 | 99756  6,123% -161,96 | 99,513  6,115% -161,17 | 98,554  6,085% -158,08
6,05% 99,884  6,233% -16510 | 99752  6,229% -164,66 | 99,505 6221% -163,85 | 98,530  6,189% -160,65

Nota: La columna (+10) representa la disminucién en euros del valor efectivo del pagaré al aumentar el plazo en 10 dias.
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¥

PLAZO IGUAL O INFERIORA UNANO PLAZO SUP;:RIOR AUN
ARNO

PARA 180 DiAS PARA 270 DIAS PARA 365 DIAS PARA 548 DIAS
TIPO PRECIO PRECIO PRECIO PRECIO

NOMINAL SUSCRIPTOR  TIR'TAE +10 SUSCRIPTOR TIRTAE +10 SUSCRIPTOR  TIR'TAE +10 SUSCRIPTOR  TIR/TAE -30
175% | 991444 176% 471 | 987220  115% g7 | 982801  L75% 463 | 974399  174% 1368
185% | 990959  136% 407 | 986500  185% 493 | 981836  185% g8 | 972075  184% 1442
195% | 990475  196% 524 | 985780  195% 519 | 980873  1,95% 514 | 971556  1.94% 1515
205% | 989992  206% 550 | 985062  206% .sas | 979912 205% 539 | 970141  204% 1588
2,15% 98.950,8 2,16% 576 98.434,5 2,16% 570 97.895,3 2,15% 564 96.873,0 2,14%  166,1
2,25% 98.902,6 226% 603 98.362,9 226% 596 97.799,5 225% 589 96.732,3 2,24% 173,4
2,35% 98.854,4 236% 629 98.291,3 236% 622 97.704,0 235% 514 96.592,0 2,34%  180,5
2,45% 98.806,2 247% 655 98.219,9 246% 647 97.608,6 245% 639 96.452,1 2,44% 187,7
2,55% 98.758,1 2,51% 8,1 98.148,6 2,56% 6713 97.513,4 2,55%  _¢64 96.312,7 253%  194,8
2,65% 98.710,0 267% 707 98,0774 2,66% _go8 974184 2,65% 68,9 96.173,6 2,63% 2019
2,75% 98.662,0 277% 733 98.006,3 2,76% 123 97.323,6 275% 11,3 96.034,9 2,73% 2089
285% | 986140  287% 50| 979353  286% .75 | 972290  285% 738 | 058967  2.83% 2159
295% | 985661  297% .7gs | 978644  296% 33 | 971345  295% 762 | 957588  2,93% 2229
3,05% 98.518,2 3,07% 81,0 97.793,6 3,06% .798 97.040,3 305% 786 95.621,3 3,03%  229,8
3,15% 98.470,3 3,18%  g36 97.722,9 3,16% 823 96.946,2 3,15% 81,0 95.484.2 3,13% 236,6
3,25% 08.422,5 328% 62 97.652,3 326% 848 96.852,3 325% 835 95.347,6 322% 2435
3,35% 98.374,8 3,38% _g8.7 97.581,8 336% 8713 96.758,6 335% 859 95211,3 332% 2503
3,45% 98.327,1 348% 913 97.511,5 347% g938 96.665,1 345% 882 95.075,4 342% 2570
3,55% 98.279,4 3,58% 939 97.441,2 357% 923 96.571,7 3.55% 90,6 94.939,8 3,52%  263,7
3,65% 98.231,8 3,68% 96,4 97.371,0 3,67% 94,7 96.478,5 3,65% 93,0 94.804,7 3,62% 270,4
3,75% | ogi1843  3.79% 9g9 | 973009  377% g7p | 963855  375% 954 | 946700  3,72% 2770
3,85% 98.136,7 3,89%  .101,5 97.230,9 3,87% 996 96.292,7 385% 977 94.535,6 3,81% 2836
3,95% 98.089,3 3,99% _j04,0| 97.1610 397% 102, 96.200,1 395% _100,0| 94.401,6 391% 2902
4,05% 98.041,8 4,09%  .106,5 97.091,3 407%  .104,5 96.107,6 4,05% 1024 94.268,0 401%  296,7
4,15% 97.994,5 4,19% 109, 97.021,6 417%  _106,9 96.015,4 4,15%  _104,7| 94.1348 411% 3032
4,25% 97.947,1 430% _111,6| 96.952,0 427% _1093| 959233 425% _107,0| 94.001,9 421%  309,7
4,35% 97.899.8 4,40% _114,1| 96.8825 437% _q11,7| 958313 435% 1093} 93.869,4 430% 316,
4,45% 97.852,6 450% _116,6| 968131 448% 114,11 957396 445% 111,6]| 93.7373 4,40%  322,5
4,55% 97.805,4 4,60% 19,1 96.743,8 458% _116,5| 956480 4,55% .1139| 93.605,6 4,50% 3288
4,65% 97.758,3 4,70% 11216 96.674,7 4,68% 18,9 95.556,6 4,65% 1 16,2 93.474,2 4,60% 335,1
4,75% 97.711,1 4,81% -124,1 96.605,6 4,78% 1213 95.465,4 4,75% 1185 93.343,2 4,70% 341,4
485% | 976641  491% _1z6g| 965366  488% _jp37| 953743 485% _po7| 932126  479% 3476
4,95% 97.617,1 501% 1291 96.467,7 4,98% .126,0 95.283,5 4,95% .1230 93.082,3 4,89% 353,8
5,05% 97.570,1 511% 1315 96.398,9 5,08% -1284 95.192,8 5,05% -1252 92.952,4 4,99% 360,0
515% | 975232 522% _y340| 963302  518% 38| 951022 SI5% _1a74| 928229  S509% 366,
5,25% 97.476,3 532% _136,5| 96.261,6 529% 1331 95.011,9 525%  _12971 92.693,7 518% 3722
5,35% 97.429,5 542% 1389 96.193,1 539% 1354 94.921,7 5.35%  .131,9 92.564,9 5,28% 378,3
5,45% 97.382,7 553% .1414 96.124,7 549% 13738 94.831,7 545% 1341 92.436,4 5,38% 3843
5,55% 97,335,9 5,63% 1438 96.056,4 5,59%  .140,1 94.741,8 5,55%  _136,3 92.308,3 5,48% 390,3
5,65% 97.289,2 5,73% 1463 95.988,2 5,69% 1424 94.652,2 5,65% -138,5 92.180,6 5.57% 3963
575% | 972426  583% _jag7| 959201  S79% _jaa7| 945626  ST5% .1407| 920532  567% 4022
5,85% 97.196,0 594%  _151,2 95.852,1 589% _1470| 944733 585% .142,8| 91.926,1 577%  408,1
5,95% 97.149,4 6,04% 1536 95.784,2 6,00% _149,3 94.384,1 5.95%  .145,0 91.799,4 5,86% 4140
6,05% 97.102,9 6,14% 1560 95.716,4 6,10% _i516 94.295,1 6,05% _1472 91.673,1 596%  419,8

Notas: La columna (+10) representa la disminucion en euros del valor efective del pagaré al aumentar el plazo en 10 dias.
La columna (-30) representa el aumento en euros del valor efectivo del pagaré al disminuir el plazo en 30 dias.
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11.1.12. Tipo de Interés Efectivo para el tenedor.

El tipo de interés efectivo anual para el tenedor de los pagarés se calculara atendiendo al
tipo de interés nominal descrito en el Apartado I1.1.6.1. anterior.

El tipo de interés efectivo anual (TAE de la operacién) se hallara calculando el tipo de
actualizacién que iguale los flujos de la operacién, es decir, el importe efectivo de
suscripcién o adquisicién del pagaré, por un lado, y el valor nominal del pagaré en caso
de amortizaci6n, de otro. La formula que da lugar a dicho tipo es la siguiente:

Por tanto:

Donde,

N: Importe nominal del pagaré

E: Importe efectivo del pagaré

n: Ntmero de dias de vida del pagaré

1 Tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno.

Para los pagarés emitidos a un plazo superior a 365 dias el tipo de interés efectivo anual
coincide con el tipo nominal.

Se incluye un cuadro con ejemplos de importes y rentabilidades efectivos para el
inversor final de un pagaré por importe nominal de CIEN MIL EUROS (EUR. 100.000)
emitido a diferentes plazos.

Dias Tipo de Interés Efectivo Tipo de Interés

Nominal Efectivo
30 4,30% 99.647,82 4,386%
30 4,50% 99.631,50 4,594%
30 4,75% 99.611,11 4,855%
90 4,50% 98.902,59 4,577%
90 4,75% 98.842,33 4,836%
90 5,00% 98.782,14 5,095%
180 4,75% 97.711,15 4,807%
180 5,00% 97.593,58 5,063%
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Dias  Tipo de Interés Efectivo Tipo de Interés

Nominal Efectivo
180 5,25% 97.476,30 5,320%
365 5,00% 95.238,10 5,000%
365 5,25% 95.011,88 5,250%
365 5,50% 94.786,73 5,500%
548 5,10% 92.803,92 5,100%
548 5,35% 92.473,48 5,350%
548 5,60% 92.144,99 5,600%

I1.1.13. Interés efectivo previsto para el emisor.

El tipo de interés efectivo para el emisor se calcular aplicando la férmula descrita en el
Apartado I1.1.12 anterior, si bien considerando los gastos de emision como menor
importe efectivo recibido. Al negociarse cada pagaré o grupo de pagarés de forma
individualizada (salvo en aquellos casos en los que la colocacién se lleve a cabo
mediante una subasta tal y como se describe en el apartado I1.2.2.4 posterior), teniendo
fechas de vencimiento distintas, tipos de interés nominal distintos y colocandose por
importes efectivos diferentes, no es posible calcular a priori el coste para el emisor de
estos pagares.

La estimacién de gastos de emisién sobre el saldo vivo maximo, supuesta la total
suscripcion del Programa, es de:

GASTOS DE EMISION
Gastos previstos Importe en Euros

Tasas por registro de folleto en CNMV 20.000
Tasa por supervision de admision a cotizacion 5.000
Derechos de Iberclear 274

Documentacion y registro A.LA.F. 25.000
Admisidn a cotizacién AL AF. 5.000
Anuncios oficiales 6.000
TOTAL 61.274

I1.1.14. Evaluacion del riesgo inherente a los valores emitidos.

Los valores que se emitiran al amparo del presente Programa no han sido objeto de
evaluaciéon por agencia de calificacién de riesgo crediticio alguna. No obstante, a
eleccién de CAF se podra solicitar la calificacién para todos o algunos de los valores
que se emitan. Sin perjuicio de lo anterior, a 30 de septiembre de 2003, CAF tiene
asignadas las siguientes clasificaciones (ratings) por agencias de calificacion de riesgo
crediticio:
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RATINGS

Agencia de Largo plazo Corto plazo Fecha de concesién Ultima renovacién
calificacién inicial
Moody’s A2 P-1 2 de Mayo de 2001 31 de Julio de 2003
Standard&Poor’s A A-1 5 de Agosto de 1999 27 de Febrero de 2003
Fitch A F1 10 de Julio de 2000 Junio de 2003

El siguiente cuadro recoge las perspectivas de cada una de las agencias de calificacién
de riesgo crediticio mencionadas:

Agencia de calificacién Perspectiva
Moody’s Estable
Standard&Poor’s Negativa
Fitch Estable

A efectos informativos, las escalas de calificacion de deuda empleadas son las
siguientes:

CALIFICACION DE DEUDA A LARGO PLAZO

Moody’s Standard & Fitch
Poor’s
Categoria de Inversion Aaa AAA AAA
Aa AA AA
A A A
Baa BBB BBB
Categoria Especulativa Ba BB BB
B B B
Caa ccc CCC
Ca cC CcC
C C C

Moody’s aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria genérica de
calificacién desde Aa hasta B. El modificador 1 indica que la obligacién esta situada en
la banda superior de cada categoria de rating genérica; el modificador 2 indica una
banda media y el modificador 3 indica la banda inferior de cada categoria genérica.
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Standard & Poor’s aplica un signo mas (+) o menos (-) en las categorias AA a CCC que
indican la posici6n relativa dentro de cada categoria. Fitch aplica estos mismo signos
desde la categoria AA hasta la C.

A efectos informativos, las escalas de calificacion de deuda a corto plazo empleadas por
estas agencias son las siguientes:

CALIFICACION DE DEUDA A CORTO PLAZO

Moody’s Standard & Poor’s Fitch
Prime-1 A-1 F1
Prime-2 A-2 F2
Prime-3 A3 F3
Not Prime B B
C C

Standards & Poor’s y Fitch aplican un signo mas (+) dentro de la categoria A-1 y F-1.

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacion para comprar, vender
o ser titular de valores. La calificacion crediticia puede ser revisada, suspendida o
retirada en cualquier momento por las agencias de calificacién. La calificacion crediticia
es solo una estimacion y no tiene por qué evitar a los potenciales inversores la necesidad
de efectuar sus propios analisis del emisor o de los valores a adquirir.

II.2. Procedimiento de colocacién y adjudicacion de valores objeto de emision de
este Programa.

IL.2.1. Solicitudes de suscripcion o adquisicion.
I1.2.1.1. Colectivo de potenciales inversores.

Los valores de las emisiones que se amparen en el presente Programa iran dirigidos a
inversores institucionales, tales como fondos de pensiones, instituciones de inversién
colectiva, entidades aseguradoras, entidades de crédito o las sociedades de valores que
realicen habitual y profesionalmente inversiones en valores negociables.

I1.2.1.2. Exigencias legales de inversién.

Los valores ofrecidos, una vez admitidos a cotizacién en el MERCADO A.LA.F. DE
RENTA FUJA, cumplen las exigencias legales de inversion previstas para instituciones de
inversién colectiva, compaiiias de seguros, fondos y planes de pensiones, y cualesquiera
otras instituciones y empresas mercantiles que deban cumplir con obligaciones
administrativas de inversién en valores de renta fija con cotizacion en un Mercado
Secundario Organizado.
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11.2.1.3. Fecha o periodo de suscripcién o adquisicion.

El periodo de duracién de este Programa es de doce (12) meses desde su inscripcion en
los registros oficiales de la CNMV. A lo largo de esos doce (12) meses, CAF podra
emitir pagarés al amparo de este Programa, siempre que el saldo vivo maximo en

circulacién no exceda, en cada momento, de QUINIENTOS MILLONES DE EUROS
(EUR. 500.000.000).

No obstante, CAF se reserva la posibilidad de no emitir nuevos valores cuando no tenga
necesidades de financiacion.

11.2.1.4. Tramitacion de la suscripcion.

El inversor interesado en adquirir estos pagarés podra dirigirse a las Entidades
Colocadoras, que tramitarén su peticion de acuerdo con los procedimientos descritos en
el apartado [1.2.2.4. posterior.

11.2.1.5. Forma y fecha de hacer efectivo el desembolso.
Los valores se suscribiran por su valor efectivo. En su fecha de emisién, dichos valores
comenzardn a devengar intereses de acuerdo con el tipo de interés nominal pactado. La

fecha de emision coincidira con la fecha de desembolso y tendra lugar, como minimo,
dos (2) dias habiles después de la fecha de contratacion.

El desembolso se efectuara mediante pago en la cuenta corriente que sea indicada por la
Entidad Colocadora.

11.2.1.6. Forma y plazo de entrega a los suscriptores de los resguardos provisionales.

No se producira la entrega de resguardos provisionales. Las Entidades Colocadoras
entregarin a los suscriptores un certificado como acreditacion de la suscripcion
realizada.

I1.2.2. Colocacion y adjudicacion de los valores.
I1.2.2.1. Entidades Colocadoras.

Las entidades colocadoras (conjuntamente las “Entidades Colocadoras” e
individualmente, una “Entidad Colocadora”) de los pagarés que se emitan al amparo
del presente Programa serin la CAJA DE AHORROS Y MONTE PIEDAD DE MADRID (“Caja

Madrid”), BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. Yy ABN AMRO BANK, N.V,,
SUCURSAL EN ESPANA.

La identidad y ntmero de Entidades Colocadoras podra ser modificado a criterio de
CAF a lo largo del desarrollo del Programa. CAF comunicara a la CNMV cualquier
modificacidn realizada en este sentido.

11.2.2.2. Entidad Coordinadora Global y Entidades Directoras

Caja Madrid es la Entidad Coordinadora Global del Programa.
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Las entidades directoras (las “Entidades Directoras”) del presente Programa de
Emisién son Caja Madrid y BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Cada una de las Entidades Directoras hace constar lo siguiente, segin consta en las
cartas que se adjuntan como Anexo-III al presente Folleto Informativo:

1. Que ha llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la
veracidad e integridad de la informacién contenida en el Folleto Informativo del
Programa de Emision de Pagarés.

2. Que, como consecuencia de esas comprobaciones, no se advierten circunstancias
que contradigan o alteren la informacién recogida en el Folleto Informativo, ni
que el mismo omita hechos o datos significativos que puedan resultar relevantes
para el inversor.

Esta declaracién no se refiere a los datos que han sido objeto de auditoria de cuentas ni a
los estados financieros intermedios.

I1.2.2.3. Entidades Aseguradoras.

Dadas las caracteristicas del Programa, no existe la figura del aseguramiento.
I1.2.2.4. Criterios y procedimientos para la colocacion y adjudicacion de los valores.
a) Emisiones cuya colocacién se lleve a cabo a medida.

CAF podra llevar a cabo, al amparo del presente Programa de Emision, emisiones de
pagarés a medida cuando le sean solicitadas por las Entidades Colocadoras y siempre
que la peticidn sea por un minimo de TRESCIENTOS MIL EUROS (EUR. 300.000), y
que el plazo de vencimiento solicitado esté dentro de los limites establecidos en el
Programa.

Las Entidades Colocadoras podran realizar la solicitud a que se refiere el parrafo
anterior mediante comunicacién telefénica. En caso de ser aceptada la peticién por
CAF, se considerara ese dia como fecha de la contratacion, confirmandose todos los
extremos de la peticién por CAF y el inversor institucional por escrito, valiendo a estos
efectos el telefax. El escrito de confirmacion debera contener todos las caracteristicas de
la emisién y, en particular, los siguientes datos en relacion con los pagarés :

@) 1a fecha de emisién (que coincidira con la fecha de desembolso) y vencimiento;
(i) el importe nominal;

(iii))  larentabilidad ofrecida; y

(iv) el importe efectivo.

La fecha de desembolso no serd anterior al segundo dia habil siguiente al de la
concertacién de la peticidn. En esa fecha de desembolso, CAF pondra a disposicion de
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la Entidad Colocadora los justificantes de adquisicion de los pagarés suscritos por esta
ultima.

La suscripcién de estos valores por parte de los inversores finales podra realizarse
solicitandola telefénicamente o por cualquier otro medio a las Entidades Colocadoras.
El tipo de interés serd negociado libremente entre el inversor y la entidad colocadora
pudiendo no coincidir con el tipo de interés fijado por CAF.

El Emisor se reserva el derecho de no cotizar niveles de emisién cuando no necesitase
fondos.

b) Emisiones cuya colocacion se lleve a cabo por medio de una subasta

CAF podra convocar, a su arbitrio, subastas de pagarés mediante comunicacion dirigida
a Caja Madrid quien actuara a los efectos de la subasta como agente de subastas (el
“Agente de Subastas™). Las caracteristicas de estas subastas seran las siguientes:

Convocatoria de la subasta:

(1) Caja Madrid actuard como Agente de Subastas.

(i)  CAF comunicara a todas las Entidades Colocadoras la convocatoria de la
subasta por telefax o mensaje electrénico (e-mail) con un plazo minimo
de dos (2) dias habiles antes de su celebraciéon. Esta comunicacién
incluira las siguientes condiciones de la subasta:

- Fecha de la subasta.

- Periodo de recepcidn de 6rdenes.

- Plazos de los pagarés que van a ser subastados.
- Fecha de la emision de los pagarés adjudicados.

- Indicacion del importe global que el Emisor desea colocar.

El importe anunciado nunca podra ser superior al importe del presente
Programa menos el saldo de las emisiones vivas de Pagarés. El importe
anunciado no sera vinculante ni para el Emisor ni para el Agente de
Subastas.

(iii) El Agente de Subastas hard puablica la subasta siguiendo los

procedimientos habituales del mercado una vez reciba la convocatoria del
Emisor a que se refiere el parrafo (ii) anterior.
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Participantes:

@®

(i)

Podra participar en las subastas cualquier entidad perteneciente al
colectivo de potenciales inversores referido en el Apartado m2.1.1.
anterior a través de alguna de las Entidades Colocadoras.

Las Entidades Colocadoras podran acudir a la subasta con peticiones por
cuenta propia y por cuenta de terceros.

Tramitacion de peticiones:

@)

(i)

Los inversores que deseen participar en las subastas podran hacerlo
tramitando sus peticiones a través de las Entidades Colocadoras
participantes en la subasta (a determinar en cada caso). Las peticiones
podran realizarse telefonicamente o a través de telefax.

Las Entidades Colocadoras participantes en la subasta canalizaran al
Agente de Subastas, en nombre de los inversores ordenantes, todas las
peticiones de dichos inversores que se ajusten a lo estipulado en presente
Folleto.

Elementos de las peticiones:

Las peticiones contendran el importe nominal a suscribir, €l plazo y la
rentabilidad demandada. Las peticiones podrén alcanzar cualquier importe sin
que existan, en este sentido, peticiones minimas.

- Resolucidn de la subasta:

()

(i1)

(ii1)

@iv)

El Agente de Subastas ordenara las peticiones competitivas para cada
plazo en funcién de su rentabilidad, confeccionando un listado que sera
puesto a disposicion de CAF. CAF decidira el importe a emitir y la
rentabilidad méaxima que se denominaré Rentabilidad Marginal.

Se adjudicaran todas las peticiones cuya rentabilidad demandada sea
inferior o igual a la Rentabilidad Marginal, con la salvedad expresada en
el siguiente parrafo. Todas las peticiones realizadas por una rentabilidad
superior a la Rentabilidad Marginal serén rechazadas.

Podra darse el caso de que el importe aceptado por CAF a la Rentabilidad
Marginal sea inferior al importe total solicitado a dicha rentabilidad. En
estos supuestos se efectuara el oportuno prorrateo proporcional al importe
nominal de las peticiones cuya rentabilidad ofrecida coincida con la
Rentabilidad Marginal.

Este procedimiento se realizara para cada uno de los plazos a subastar.
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Publicacidn de resultados:

El Agente de Subastas har4 publico el resultado de la subasta de acuerdo con la
practica habitualmente seguida en el mercado. Asimismo, el Agente de Subastas
remitira comunicacién a las Entidades Colocadoras que hayan sido adjudicatarias
de pagarés, detallando el importe nominal adjudicado, plazo, rentabilidad,
importe efectivo y, por indicacién de CAF, instrucciones de pago.

11.2.2.5. Prorrateo.

Dadas las caracteristicas del presente Programa, la suscripcién de pagarés no estara
sujeta a prorrateo, excepto en el caso de emision a través de subasta y para los importes
adjudicados a la Rentabilidad Marginal, como se describe en el punto 1.2.24.

I1.2.3. Forma y plazo de entrega de los titulos o certificados definitivos de los
valores.

Los pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta y, por tanto, se
seguiran los mecanismos establecidos por las normas de funcionamiento del MERCADO
A.LAF. DE RENTA FUA en cuanto a su inscripcién en el registro de anotaciones en
cuenta. Asimismo, la documentacién acreditativa de haberse realizado esta inscripcion a
favor de los titulares de los valores se regira en cada momento por las normas
establecidas por Iberclear, entidad encargada de su registro contable.

Las Entidades Colocadoras entregarin a los suscriptores un certificado como
acreditaci6n de la suscripcién realizada.

11.2.4. Sindicato de obligacionistas.

No es aplicable al presente Programa de Emision.
IL.3. Informacion legal y acuerdos sociales.
I1.3.1. Acuerdos sociales.

La renovacién del presente Programa se realiza con base en las siguientes Resoluciones
de CAF.

(1)  Resolucién del Directorio No. 1482/2002, de 19 de diciembre de 2002.

(2)  Resolucién No. 4189/2003, de 2 de octubre de 2003, del Presidente Ejecutivo.
Se adjunta como Anexo-IV copia de dichas resoluciones de CAF.

11.3.2. Oferta publica de venta.

No es aplicable al presente Programa de Emision.
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11.3.3. Autorizacion administrativa.

No procede.
11.3.4. Régimen juridico de los valores.

Los pagarés gozaran de la naturaleza juridica de valores negociables con rendimiento
implicito. En su condicién de valores negociables, quedan sujetos al régimen juridico
previsto para los instrumentos de este tipo en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores (modificada por Ley 37/1998, de 16 de noviembre y por Ley
44/2002, de 22 de noviembre) y en su normativa de desarrollo. Tal y como se detalla en
el Apartado I1.3.6 siguiente, los pagarés estaran representados mediante anotaciones en
cuenta, realizindose su transmisién por transferencia contable, de tal forma que la Ley
19/1985, de 16 de julio, Cambiaria y del Cheque no resulta de aplicacion.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 11 del R.D. 116/1992, los pagarées
representados mediante anotaciones en cuenta se constituiran como tales en virtud de su
inscripcién en el correspondiente registro contable. Una vez practicada la referida
inscripcidn, los pagarés quedaran sometidos a las normas previstas en el Capitulo II del
Titulo I de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y en el R.D.
116/1992.

Los titulares de los pagarés seran identificados como tales segun resulte del registro
contable de las entidades participantes en Iberclear, que seréd designada como entidad
encargada del registro contable de los pagarés, de forma que se efectie la compensacion
y liquidacién de los pagarés de acuerdo con las normas de funcionamiento que respecto
de valores admitidos a cotizacién en el MERCADO A.LAF. DE RENTA FUA y
representados mediante anotaciones en cuenta que tenga establecidas o puedan ser
aprobadas en el futuro por Iberclear.

De conformidad con el articulo 15 del R.D. 116/1992, la persona o entidad que aparezca
legitimada en los asientos del registro contable se presumird titular legitimo de los
pagarés respectivos y, en consecuencia, podréa exigir del emisor que realice en su favor
las prestaciones que den derecho los pagarés. Asimismo, de conformidad con el articulo
18 del R.D. 116/1992, la legitimacion para la transmisién y el ejercicio de los derechos
derivados de los pagarés podra acreditarse mediante la exhibicién de certificados de
legitimacion en los que constaran las menciones legalmente exigidas y que se expediran
a solicitud y coste del titular de los pagarés en cuestion. Dichos certificados no
conferiran mas derechos que los relativos a la legitimacion.

Los pagarés podran ser libremente transmitidos por cualquier medio admitido en
Derecho. La titularidad de cada pagaré se transmitird por transferencia contable. La
inscripcion de la transmisién a favor del adquirente en el registro contable producira los
mismos efectos que la tradicién de los titulos y desde ese momento la transmisién sera
oponible a terceros. En este sentido, el tercero que adquiera a titulo oneroso los pagarés
representados por anotaciones en cuenta de persona que, segiin los asientos del registro
contable, aparezca legitimada para transmitirlos, no estara sujeta a reivindicacion, a no
ser que en el momento de la adquisicion haya obrado de mala fe o con culpa grave.
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La constitucién de derechos reales limitados u otra clase de gravédmenes sobre los
pagarés debera inscribirse en la cuenta correspondiente. La inscripcién de la prenda
equivale al desplazamiento posesorio del titulo. La constitucion del gravamen sera
oponible a terceros desde el momento en que haya practicado la correspondiente
inscripcion.

I1.3.5. Garantias de la emision.
La emisién queda garantizada por la responsabilidad patrimonial universal de CAF.

Los valores que se emiten no presentan ninguna particularidad a efectos de la prelacion
de créditos.

I1.3.6. Forma y representacion de los valores.

Los pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta. El registro contable
de la emisién estara a cargo de Iberclear cuyo domicilio social esta ubicado en Madrid,
calle Pedro Teixeira, ntimero 8, y sus entidades participantes.

I1.3.7. Legislacién y tribunales competentes.

Los valores que se emitan al amparo del presente Programa estaran sometidos a la
legislacidn espafiola vigente, resolviéndose cualquier litigio que pudiera suscitarse en
relacién con los mismos ante los tribunales del lugar de cumplimiento de la obligacion.

El contenido del presente Folleto se ajusta a lo previsto en la Circular 2/1999, de 22 de
abril, de la CNMV (modificada por la Circular 3/2000, de 30 de mayo, de la CNMYV), a
la Orden de 12 de julio de 1993, sobre folletos informativos y otros desarrollos del Real
Decreto 291/1992, de 27 de marzo (modificada por la Orden de 18 de abril de 2001) y,
de conformidad con lo establecido en la Ley 24/1998, de 24 de julio, del Mercado de
Valores, Leyes 37/1998, de 16 de diciembre y 44/2002 de 22 de noviembre, que la
modifican, Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, en su redaccion dada por el Real
Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre, y disposiciones concordantes.

11.3.8. Libre transmisibilidad de los valores.

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de los valores y sus derechos, estando
sujetos a la normativa citada en el epigrafe anterior.

I1.3.9. Acuerdos adoptados para solicitar la admision a negociacion de los valores.

En virtud de la Resolucién No. 4189/2003 del Presidente Ejecutivo de CAF de fecha 2
de octubre de 2003, a medida que se vayan emitiendo los pagarés, el emisor se
compromete a solicitar y aportar la oportuna documentacién para obtener la admisién a
cotizacién de los valores en el MERCADO A L A.F. DE RENTA FUJA.
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IL4. Informacién relativa a la admisién a Bolsa o a algin mercado secundario
organizado de los valores que componen el empréstito.

I1.4.1. Mercados secundarios organizados y plazo de admision a negociacion.

El Emisor solicitara la admisién a cotizacién oficial de los valores emitidos al amparo
del presente Programa en el MERCADO A.LAF. DE RENTA FDA. El Emisor se
compromete a realizar todos los trmites razonablemente necesarios para que los
pagarés coticen en dicho mercado en un plazo méximo de siete (7) dias habiles a contar
desde la fecha de emision de los valores, salvo para aquellos pagarés cuyo plazo de
amortizacién sea inferior a dicho plazo, en cuyo caso el Emisor realizara todos los
tramites razonablemente necesarios para que los pagarés coticen en el MERCADO
A.LAF. DE RENTA Fua antes de su fecha de amortizacién. A estos efectos, se hace
constar que, como ya se ha indicado en el Apartado I1.2.1.5. anterior, la fecha de
emisién coincide con la fecha de desembolso. En caso de incumplimiento de dicho
plazo se harin piblicos los motivos del retraso a través de un diario de difusién

nacional, sin perjuicio de la eventual responsabilidad contractual en que pueda incurrir
el Emisor.

CAF conoce y acepta cumplir los requisitos y condiciones exigidos para la admisién,
permanencia y exclusién de los valores en el MERCADO A.LAF. DE RENTA FUA, segun
la legislacién vigente, y los requerimientos de sus organismos rectores.

I1.4.2. Datos relativos a la negociacion de empréstitos admitidos a negociacion en
mercados organizados espaiioles.

A la fecha del presente Folleto, CAF ha llevado a cabo las emisiones de valores
negociables representativos de empréstitos admitidos a negociacién en mercados
situados en Espafia que se detallan a continuacién y que permanecen vigentes en la

14-jul-03 EURO 53.000.000 0,05180 53.000.000 92 11/07/03 | 2.15 | 2.23

14-jul-03 EURO 8.000.000 0,07010 8.000.000 182 6/11/03 | 2.16 | 2.25

16-jul-03 EURO 50.000.000 0,07498 50.000.000 180 6/11/03 | 2.15 | 2.27

14-0ct-03 EURO 10.000.000 0,05030 10.000.000 90 6/11/03 2.15 | 2.24

14-oct-03 EURO 49.700.000 0,07130 49.700.000 182 6/11/03 2.15 | 2.30

11.4.3. Entidad de Liquidez.

Con el fin de establecer un mecanismo de liquidez, CAF ha decidido dotar de liquidez a
los pagarés a través de Caja Madrid y BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (las
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“Entidades de Liquidez”), en las condiciones establecidas en el contrato de liquidez
depositado en la CNMV y cuyas estipulaciones principales se exponen a continuacion:

(a) Objeto.

Las Entidades de Liquidez se comprometen a ofrecer liquidez a los titulares de los
pagarés emitidos al amparo del Programa en los términos contemplados en el contrato
de liquidez, mediante la introduccion de 6rdenes de compra y de venta de los pagarés en
el MERCADO A.LAF. DE RENTA FDJA.

(b)  Obligaciones de Contrapartida.

Las Entidades de Liquidez se comprometen a cotizar precios de compra y venta de los
Pagarés en el Mercado AIAF a lo largo de cada sesion de negociacion, de conformidad
con las siguientes reglas:

(i) Los precios cotizados por la Entidad de Liquidez seran vinculantes para
6rdenes de compra y venta de Pagarés cuyo importe en conjunto no exceda
de SEISCIENTOS MIL (600.000) EUROS diarios, referidos al total de los
precios de compra y venta cotizados por cada Entidad de Liquidez.

(ii) La diferencia entre los precios de oferta y demanda cotizados por la Entidad
de Liquidez no ser4 superior al diez por ciento (10%) en términos de T.LR.,
con un maximo de cincuenta (50) puntos basicos en términos de T.LR. y
nunca serd superior a un (1) punto porcentual en términos de precio, en
funcién de las condiciones de mercado existentes en cada momento,
teniendo en cuenta la rentabilidad de los Pagarés y la situacién de los
mercados de renta fija en general, pudiendo la Entidad de Liquidez decidir
los precios que cotice y modificarlos cuando lo considere oportuno, pero sin
perjudicar injustificadamente la liquidez del valor.

(iii) La cotizacién de los precios de venta estara sujeta a la disponibilidad de
Pagarés en el mercado, comprometiéndose la Entidad de Liquidez a realizar
sus mejores esfuerzos para localizar Pagarés con los que corresponder a la
demanda.

(iv) La Entidad de Liquidez podra excusar el cumplimiento de sus obligaciones
de dar liquidez cuando el valor nominal de los Pagarés que ostente de forma
individual, adquiridos directamente en el mercado en cumplimiento de su
actuacién como entidad de liquidez, sea superior al diez (10) por ciento del

saldo vivo nominal total de los pagarés emitidos al amparo del Programa de
Emisién.

Las Entidades de Liquidez quedarin exoneradas de sus responsabilidades ante cambios
de las circunstancias estatutarias, legales o econémicas del Emisor que provoquen una
disminuci6n significativa de su solvencia, dejando en estos casos el Emisor de emitir
Pagarés hasta que se resuelvan estas circunstancias excepcionales. Sin perjuicio de lo
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anterior, las Entidades de Liquidez seguirn prestando liquidez a los Pagarés ya
emitidos.

En cualquier caso, una vez las citadas circunstancias hayan desaparecido, las Entidades
de Liquidez estaran obligadas a reanudar el cumplimiento de sus obligaciones de
acuerdo con lo dispuesto en el presente Contrato.

() Informacion.

- Las Entidades de Liquidez se obligan a difundir diariamente los precios
que coticen conforme al contrato de liquidez a través de las siguientes
pantallas de informacion financiera, (1) con respecto de Caja Madrid:
Reuters, pagina “Cajapagarés” y, (ii) con respecto de BANCO BILBAO
VIZCAYA ARGENTARIA, S.A: Bloomberg, pagina “BBVS”.

- Las Entidades de Liquidez difundirdn con la periodicidad que los
voltimenes contratados requieran y, como minimo, mensualmente, los
indicados volimenes, sus precios medios y vencimientos, bien a traves
del MERCADO A.LAF. DE RENTA F11A, de Iberclear o bien a través de las
siguientes pantallas de informacién financiera, (i) con respecto de Caja
Madrid: Reuters, paginas “Cajapagarés” y, (ii) con respecto de BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A: “Bloomberg”, pagina “BBVS”, a su
eleccion.

- Las Entidades de Liquidez deberan informar al Emisor inmediatamente
de las incidencias o noticias que lleguen a su conocimiento que afecten a
la negociacion de los pagares.

- Las Entidades de Liquidez informaréan al Emisor con la periodicidad que
éste les indique sobre los niveles de precios y volimenes de los pagarés
que aquéllas ofrezcan en el mercado.

(d) Gastos y Comisiones.

- Los gastos derivados o que puedan derivarse por los servicios a realizar
por las Entidades de Liquidez con arreglo a lo dispuesto en el contrato de
liquidez, no serén imputables al Emisor que queda totalmente liberado de
todo coste o comisién originado de esta forma. En ningin caso dichos
gastos seran repercutibles a los inversores de los pagarés.

- Por los servicios prestados por las Entidades de Liquidez que se recogen
en el contrato de liquidez no se devengara comisién alguna a su favor.

(e) Cumplimiento con la Normativa del MERCADO A.LA.F. DE RENTA FIJA.

Las Entidades de Liquidez declaran ser miembros del MERCADO A.LA.F. DE RENTA
Fua, obligandose a cumplir en todo momento con los estatutos y demas normas
aplicables y vigentes del MERCADO A LA F. DE RENTA FIJA.
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@ Deposito de este Contrato en la CNMV.

Una copia del contrato de liquidez fue depositada en su dia en la CNMYV, a efectos del
registro del Folleto Informativo de la Emision del Programa.

(2) Incumplimiento.

En caso de incumplimiento por alguna de las partes de las obligaciones contraidas por la
misma en virtud del contrato de liquidez, todos los gastos e impuestos de la clase que
fueran y que se causen o devenguen por dicho incumplimiento, incluidas las costas
judiciales y honorarios de abogados y procuradores, seran de exclusiva cuenta y cargo
de la parte incumplidora, que quedara obligada a indemnizar a la otra parte por tales
conceptos, ademas de por los restantes dafios y perjuicios que se ocasionen.

(h)  Entrada en Vigor.

El contrato de liquidez surtira efectos desde el momento en que, una vez registrado el
Folleto Informativo de la Emisin en 1a CNMV, hayan sido admitidos a cotizacién en el
MERCADO A.LAF. DE RENTA FUJA el primer o primeros pagarés emitidos al amparo del
Programa.

(i) Duracién.

- El contrato de liquidez tendra una duracién de un (1) afio, prorrogandose
tacitamente a su vencimiento por periodos sucesivos de un (1) afio,
coincidiendo con la renovacién de la inscripcion del Programa de
Emisi6én por parte de la CNMV, a no ser que cualquiera de las partes
proceda a denunciarlo con una antelacién de, al menos, un (1) mes a la
fecha de vencimiento del plazo inicial o de cualquiera de sus prorrogas.
Excepto por lo dispuesto posteriormente, en ningtin caso el contrato de
liquidez podri terminar mientras quede pendiente de amortizacion
cualquier pagaré.

- En el supuesto de denuncia del contrato de liquidez, tanto el Emisor
como las Entidades de Liquidez se comprometen a realizar sus mejores
esfuerzos para localizar con la mayor brevedad una entidad (o entidades)
que pueda asumir las funciones encomendadas en virtud del contrato de
liquidez a la Entidad de Liquidez o Entidades de Liquidez, segun
corresponda. A pesar de que haya mediado denuncia de cualquiera de las
partes, el contrato de liquidez permanecerd en vigor y, por tanto, las
Entidades de Liquidez deberan continuar desempefiando sus funciones en
los términos establecidos en el contrato de liquidez hasta que se haga
efectiva la designacién de la nueva entidad (o entidades) que haya de
sustituirlas en las mismas funciones contempladas en contrato de
liquidez.
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Resolucién

Cualquiera de las partes podra resolver el contrato de liquidez en caso de
incumplimiento por la otra parte de las obligaciones asumidas en virtud
del contrato de liquidez. Dicha resolucién se entiende sin petjuicio de la
responsabilidad en que pudiera haber incurrido la parte incumplidora por
los dafios y perjuicios que se hubieren derivado del incumplimiento
contractual.

La resolucién del contrato de liquidez serd comunicada a la CNMV y
notificada a los titulares de los pagarés mediante la publicacién de un
anuncio a este respecto en un periédico de distribucién nacional y en el
Boletin de Cotizacién A.LA.F., con una antelacién de, al menos, quince
(15) dias.

En cualquier caso, ante cualquier supuesto de resolucién del contrato de
liquidez, tanto el Emisor como las Entidades de Liquidez se obligan a
hacer lo posible para localizar a la entidad (o entidades) que asuma las
funciones establecidas en el contrato de liquidez para la Entidad de
Liquidez o Entidades de Liquidez, segin corresponda, debiendo éstas
continuar desempefiando sus funciones en los términos establecidos en el
contrato de liquidez hasta que se haga efectiva la designacién de la nueva
entidad (o entidades) que haya de sustituirlas en las mismas.

I1.4.4. Empréstitos emitidos en mercados internacionales.

A continuacién se incluye un cuadro de las emisiones de valores representativos de
deuda realizado por CAF en los mercados internacionales y que permanecen vigentes en
la fecha de registro del presente folleto.
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EE.UU.

Marzo-97 UsD 150 7,25% 10 22/10/03 3.75 | nd
Marzo-97 EE.UU. usD 50 7,79% 20 ek n/d | nd
Marzo-98 EE.UU. usD 150 6,75% 7 22/10/03 236 | nd
Marzo-99 EE.UU. usb 200 7,75% 5 22/10/03 2.06 | nd
Mayo-99 | Euromercado | EURO 300 4,75% 5 31/10/03 27 | nd
Junio-00 EE.UU. USD 225 8,875% 5 22/10/03 236 | n/d
Novieglbre Euromercado | EURO 200 6,50% 5 31/10/03 35 n/d
-0
Enero-01 Global uUsDh 300 7,375% 10 22/10/03 5.07 | wd
Julio-01 Samurai Yenes 25.000 1,17% 5 Julio-01 117 | nd
Marzo-02 EE.UU. USsD 550 6,88% 10 22/10/03 527 | wd
Junio-02 | Euromercado | EURO 450 6,38% 7 31/10/03 4.9 w/d
Julio-02 | Euromercado | USD 500 N/A*** 1 n/d n/d | nd
Agosto-02 EMTN EURO 100 0,55% 2 i nd | n/d
Agosto-03 EE.UU. Usb 1.000 N/A** 1 n/d nd | n/d
Octubre-02 EE.UU USD 85 7,75% 20 i nd | nd
Noviembre Espaiiol EURO 500 NA* | 1 afioy seis n/d nd | nd
-02 meses
Dicigx;bre— Euromercado | GBP 175 7.625% 8 10/11/03 6.45 | n/d
Marzo-03 EMTN USD 75 Libor + 3 n/d n/d n/d
0.875
Mayo-03 EE.UU. UsD 500 5.200% 10 22/10/03 542 | nd

TCon relacién a los programas de emisién, se detalla la dltima fecha d
* Este es un programa de pagarés de empresa en el mercado espafiol
cada emisi6n realizada al amp.

**** Colocaciones privadas

CariTULO II - Pag. 29

e renovacion del programa correspondiente.

en los que el tipo de interés se determina para
aro del mismo y, por lo tanto, no corresponde a una emision en particular.
*+ Este es un programa de papel comercial en el mercado norteamericano €
para cada emisi6n realizada al amparo del
*#* Egte es un programa de papel comercial en el mercado europeo en el que el tipo de interés se determina para cada
emisién realizada al amparo del mismo y, por lo tanto, no corresponde a una emision en particular.

n el que el tipo de interés se determina
mismo y, por lo tanto, no corresponde a una emision en particular.




IL5. Finalidad de la operacion y su efecto en las cargas y servicio de la
financiacion ajena de la entidad Emisora.

1L.5.1. Finalidad del programa de empréstitos.

El destino del importe del Programa de Emisién es el fortalecimiento de la estructura
financiera de CAF mediante la captacién de recursos a corto plazo. Los recursos
financieros captados al amparo de este Programa financiaran principalmente la cartera
de préstamos de corto plazo y los activos liquidos de corto plazo del Emisor.

IL.5.2. Cargas y servicio de la financiacién ajena durante el ejercicio corriente y los
dos anteriores, y proyeccion para los proximos tres ejercicios.

Desde su constitucién y hasta la fecha de registro del presente Folleto, CAF no ha

incurrido en incumplimiento alguno de los pagos debidos tanto en concepto de intereses
como por devolucion de principal.

A continuacién se incluye un cuadro con las cargas y servicios de la financiacién ajena
de CAF.
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V. EL PATRIMONIO. LA SITUACION FINANCIERA Y LOS
RESULTADOS DE CAF

V.1. Informaciones contables.
V.1.1. Balance de situacion de los dos ultimos ejercicios contables (2001 y 2002).

(Expresados en miles de ddlares estadounidenses)

ACTIVOS 2002 2001
Efectivo en caja y bancos 1,740 2,744
Depdsitos en bancos 702,139 606,965
Valores comprados bajo acuerdos de reventa 25,000
'Valores negociables
Comercializables 540,482 371,294
Mantenidos hasta su vencimiento (valor de mercado de
US$ 127,713 en 2002 y US$ 238,874 en 2001) 129,595 238,006
Cartera de créditos 6,062,407 5,455,156
Menos prevision para posibles pérdidas 196,344 176,965
C?rtgra de créditos, neta de prevision para posibles 5.866.063 5.278.191
pérdidas
Inversiones de capital 117,228 120,152
Intereses y comisiones por cobrar 143,172 133,181
Propiedades y equipos 9,881 9,466
Otros activos 48,888 44741
Total activos 7,584,188 6.804.740
[PASIVO Y PATRIMONIO 2002 2001
Depasitos recibidos 228,425 528,270
Valores vendidos bajo acuerdos de recompra - 33,958
Papeles comerciales 501,021 491,671
lAvances y préstamos de corto plazo 546,432 670,279
[Bonos 3,278,462 2,562,578
Préstamos y otras obligaciones 463,745 511,748
Intereses acumulados y comisiones por pagar 106,137 96,564
Gastos acumulados y otros pasivos 406,244 84,082
Total pasivos 5,530.466 4.979.150
Capital suscrito y pagado (capital autorizado
US$5,000 millones en 2002 y US$3,000 millones en
2001)
Acciones Serie “A” 6,000 6,000
Acciones Serie “B” 1,099,965 1,018,755
Acciones Serie “C” 64,555 48.575
1,170,520 1,073,330
Superavit de capital 112,094 89,158
[Reservas patrimoniales 644,002 554,665
[Utilidades retenidas 127,106 108.437
Total patrimonio 2,053,722 1,825,590
Total pasivo y patrimonio 7,584,188 6.804,740
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V.1.2. Cuenta de Pérdidas y Ganancias de los dos ultimos ejercicios contables
(2001 y 2002).

(Expresados en miles de délares estadounidenses)

2002 2001
Ingresos por intereses
Préstamos 292,907 358,848
Inversiones y dep6sitos en bancos 28,513 50,977
Total ingresos por intereses 321.420 409,825
Gastos por intereses
Depésitos recibidos 6,420 20,137
Papeles comerciales 9,823 5,783
Avances y préstamos de corto plazo 12,028 18,082
Bonos 97,780 156,108
Préstamos y otras obligaciones 14,840 28,608
[Total gastos por intereses 140.891 228.718
Ingresos por intereses, neto 180,529 181,107
Prf:V}Slon para posibles pérdidas de cartera de 41.500 38.756
créditos R B—
Ingresos por mt'ergses netos, después de prevision 139,029 142,351
para posibles pérdidas
Ingresos no financieros
Comisiones 30,869 21,938
Cargo por deterioro en las inversiones de
capital (5,062) (14,244)
Dividendos y participaciones patrimoniales 4,468 4,392
Otros ingresos 1,054 1,187
Total ingresos no financieros 31,329 13,273
Gastos no financieros
Comisiones 7,693 7,169
Gastos administrativos 32,805 34,557
Otros gastos 2,754 1,027
[Total gastos no financieros 43.252 42.753
Ingresos antes del efecto acumulado del cambio en
la contabilizacidn de instrumentos derivados y
iactividades de cobertura 127,106 112,871
[Efecto acumulado del cambio en la contabilizacién
de instrumentos derivados y actividades de
cobertura 307
[Utilidad neta 127,106 112.564
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2002).

(Expresados en miles de ddlares estadounidenses)

V.1.4. Estados de Flujos de Efectivo de los dos tiltimos ejercicios contables (2001 y

2002 2001
Flujo de efectivo por actividades operativas
Utilidad neta 127.106 112,564
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo
neto provisto por (usado en) actividades operativas
Previsé()r.x para posibles pérdidas de cartera de 41,500 38756
créditos
Cargo por deterioro en las inversiones de 5,062 14,244
capital
Participaciones patrimoniales (1,861) (2,480)
Amortizacion de cargos diferidos 1,889 1,370
Depreciacién de propiedades y equipos 2,124 1,793
Prevision para indemnizaciones laborales 3,801 3,195
Fondo de prevision para el personal 1,664 1,864
Cambios netos en activos y pasivos operativos
Valores comprados bajo acuerdo de reventa (25,000)
Pérdida neta en venta de valores negociables
.1 1,453 59
comercializables
Indemnizaciones laborales pagadas o adelantadas (453) (760)
Anticipos o pagos sobre el fondo de previsién para (485) (943)
el personal
Valores negociables comercializables (169,188) 93,908
Intereses y comisiones por cobrar (9,991) 24,601
Otros activos (5,828) (352)
Intereses y comisiones acumuladas por pagar 9,573 (9,629)
Gastos acumulados y otros pasivos 3.812 17.549
Total ajustes {141.968) 183,175
Efectivo neto provisto por
actividades operativas (14,862) 295,739
Flujo de efectivo por actividades de inversién
Adq}Lll;sicién de vglo.res negoctables mantenidos (663,172) (785,826)
sta su vencimiento
Vencimientos y prepagos de valores negociables
mantenidos hasta su vencimiento 771,583 831,037
Desembolsos de cartera de créditos y cobros de
principal, neto (629,547) (989,946)
Inversiones de capital 277) (948)
Propiedades y equipos (2,304) (1,816)
Efectivo neto usado en
actividades de inversién (523.717) (947.499)
Van (538,579) (651,760)

CAPITULO V — Pag 4




2002 2001
Vienen (538,579 (651,760}
lujo de efectivo por actividades de financiamiento
Aumento (disminucién) neto en depdsitos recibidos (299,845) 10,489
Variacion neta en valores vendidos bajo acuerdos de (33,958) 33,958
recompra
Aumento neto en papeles comerciales 9,350 191,671
Agmento (disminucién) neto en avances y préstamos (123,847) 275,607
e corto plazo
Aumento por emisiones de bonos 1,354,435 609,109
Repago de bonos (326,141) (386,480)
Variacion neta en préstamos y otras obligaciones (48,271) 9,112
Distribuciones a los fondos de los accionistas (19,100} (26,000)
Aumento de capital, neto de dividendos en acciones 120,126 113,791
Efectivo neto provisto por actividades de
financiamiento 632,749 831,257
Aumen?o neto en el efectivo y sus 94,170 179,497
equivalentes
fectivo y sus equivalentes al principio del afio 609.709 430,212
TEfectivo Yy sus equivalentes al final del afio 703,879 609,709
Representado por:
Efectivo en caja y bancos 1,740 2,744}
Depésitos en bancos 702,139 606,965
703.879 609,709
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V.2.

Bases de presentacion y principios de contabilidad aplicada.

(1) Politicas Importantes de Contabilidad

(@)

(b)

(©)

)

Descripcidn del Negocio

La Corporacién Andina de Fomento (CAF) inici6 sus operaciones el 8 de junio
de 1970. Es una entidad juridica de derecho internacional ptiblico que se rige por
las disposiciones de su Convenio Constitutivo. Los paises accionistas son:
Bolivia, Colombia, Ecuador, Perli y Venezuela (o sea, los Paises Miembros del
Convenio Constitutivo), conjuntamente con Brasil, Chile, Costa Rica, Jamaica,
Meéxico, Paraguay, Panama, Trinidad y Tobago y Uruguay, ademas de 21 bancos
de la regién. Tiene su sede principal en la ciudad de Caracas, Venezuela.

La principal actividad de la Corporacién es otorgar créditos a corto, mediano y
largo plazo para la ejecucion de proyectos, capital de trabajo, financiar
actividades de comercio internacional de los Paises Miembros entre si o con
terceros mercados, y €laborar estudios destinados a identificar oportunidades de
inversion.

Presentacion de los Estados Financieros

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con principios de
contabilidad de aceptacién general en los Estados Unidos de América y en
délares de los Estados Unidos de América.

La preparacién de los estados financieros de conformidad con principios de
contabilidad de aceptacidn general, requiere que la gerencia haga estimaciones y
supuestos que afectan los montos presentados para los activos y pasivos a la
fecha del balance general, asi como los montos presentados como ingresos y
gastos durante el periodo correspondiente. Los resultados finales pueden diferir
de esas estimaciones.

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en monedas distintas al délar estadounidense se presentan a
los tipos de cambio en el mercado internacional, vigentes a las fechas de las
operaciones. Los saldos en moneda extranjera se actualizan segiin el tipo de
cambio vigente al cierre del ejercicio. La utilidad o pérdida en cambio de
operaciones de monedas distintas del délar estadounidense no es significativa y
se incluye en los resultados de cada afio.

Efectivo v sus equivalentes

La Corporacidén considera como equivalentes de efectivo, todas sus inversiones
altamente liquidas con vencimientos de tres meses o menos al momento de su
adquisicién. Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, los equivalentes de efectivo
incluidos en el balance general fueron mantenidos como efectivo en caja y
bancos y depdsitos en bancos.
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(e)

®

Valores negociables

Los valores negociables al 31 de diciembre de 2002 y 2001 incluyen titulos del
tesoro de los Estados Unidos de América y otros titulos de deuda. La
Corporacién clasifica su cartera de inversiones en valores negociables
comercializables y valores negociables mantenidos hasta su vencimiento. Los
comercializables son adquiridos y mantenidos principalmente con el propdsito
de venderlos en el corto plazo. Las inversiones clasificadas como mantenidos
hasta su vencimiento son aquellos valores en los que la Corporacion tiene la
intencién de mantenerlos hasta su vencimiento.

Los valores comercializables se presentan a su valor justo y las ganancias y
pérdidas no realizadas se incluyen en los resultados.

Los valores mantenidos hasta su vencimiento se presentan a su costo
amortizado, ajustado por la amortizacién de primas o el reconocimiento de los
descuentos. La disminucién en el valor de mercado de cualquier inversién
mantenida hasta su vencimiento, por debajo de su costo, que se considere
diferente a un efecto temporal, resultara en una reduccién del valor en libros. El
deterioro es cargado a los resultados y se establece una nueva base de costo para
la inversion. Las primas son amortizadas y los descuentos reconocidos con base
en la vigencia del valor negociable mantenido hasta su vencimiento como un
ajuste al rendimiento mediante el uso del método de interés efectivo. Los
dividendos e intereses son reconocidos como ingresos cuando se cobran y se
generan, respectivamente.

Cartera de Créditos

La Corporacién concede préstamos a corto, mediano y largo plazo para financiar
proyectos, capital de trabajo, actividades de comercio internacional y para
elaborar estudios de factibilidad de oportunidades de inversion, en los paises
accionistas. Los préstamos son presentados al monto del principal pendiente de
pago, ajustado por castigos efectuados y menos la prevision para posibles
pérdidas. Los intereses son acumulados sobre el capital pendiente de pago. Las
comisiones por concepto de préstamos, neto de ciertos costos de originacion, son
diferidos y reconocidos como un ajuste del rendimiento del préstamo, mediante
el uso del método de interés.

La acumulacién de intereses sobre préstamos es descontinuada cuando existe
una mora de mas de 90 dias para clientes del sector privado (180 dias para
clientes del sector piblico), a menos que el préstamo esté bien respaldado y en
proceso de cobro.

Los intereses acumulados pero no cobrados por concepto de préstamos en
situacion de no acumulacion de ingresos o castigados son reversados contra los
ingresos por intereses. El interés sobre estos préstamos es contabilizado sobre la
base del efectivo, hasta que reuna las condiciones para ser contabilizado sobre la
base de acumulacién de ingresos. Los préstamos son reclasificados a la
condicién de acumulacién de ingresos cuando el principal y montos pendientes
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(h)

por concepto de intereses de acuerdo al contrato, son cancelados y se asegura de
manera razonable la cancelacidn de los pagos futuros.

Los préstamos en no acumulaciéon de ingresos son considerados como
deteriorados. Los factores considerados por la gerencia en la determinacion del
deterioro incluyen el estado del pago, el valor de la garantia, y la probabilidad de
cobrar pagos del capital e intereses programados en la fecha de su vencimiento.

Inversiones de Capital

Las inversiones de capital estan contabilizadas mediante el uso del método de
participacidn patrimonial o al costo. Si la Corporacion tiene la posibilidad de
ejercer una influencia significativa sobre las politicas operativas y financieras de
la compaiiia, que generalmente se presume que existe cuando se posee al menos
20% del capital, estas inversiones de capital son contabilizadas mediante el uso
del método de participacion patrimonial. Segun este método, el valor de la
inversion de capital es ajustado con base en la participacion proporcional en las
ganancias o pérdidas, dividendos recibidos y ciertas transacciones de la
compaiiia.

La disminucién en el valor de mercado de cualquier inversién de capital
contabilizada al costo, que se considere diferente a un efecto temporal, resultara
en una reduccién del costo. El deterioro es cargado a los resultados y se
establece una nueva base de costo para la inversion.

Prevision para Posibles Pérdidas de Cartera de Créditos

La prevision para posibles pérdidas por cartera de créditos, es establecida en la
medida en que se estime que ocurriran pérdidas, mediante una previsién con
cargo a los resultados. Los castigos de operaciones de crédito, son cargados a la
prevision cuando la gerencia considera incobrable €l monto pendiente de un
préstamo. Las recuperaciones subsiguientes, si las hubiere, son acreditadas a la
prevision.

La prevision para posibles pérdidas es evaluada de manera regular y esta basada
en la revisién periddica por parte de la gerencia de la cobranza de los préstamos
y con base en la experiencia histdrica, la naturaleza y volumen de la cartera de
créditos, situaciones adversas que pudieran afectar la capacidad de pago del
deudor, el valor estimado de las garantias y las condiciones econémicas
existentes. Esta evaluacién es esencialmente subjetiva dado que requiere
estimados que son susceptibles a revisiones en la medida que exista una mayor
disponibilidad de informacién.

La prevision para préstamos deteriorados es medida caso por caso, generalmente

mediante el uso del valor presente de flujos futuros de efectivo descontados
sobre la base de la tasa de interés efectiva del préstamo.
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(k)

Propiedades v Equipos

Propiedades y equipos son presentados al costo menos la depreciacién
acumulada. La depreciaci6n, calculada mediante el uso del método de linea
recta, es cargada a las operaciones sobre la vida til estimada de los activos.

Indemnizaciones Laborales

La Corporacién realiza las respectivas acumulaciones de acuerdo con lo
establecido en el Reglamento de Personal vigente a la fecha y la Reforma Parcial
de la Ley Organica del Trabajo de la Repiiblica Bolivariana de Venezuela; en los
cuales se establece que los trabajadores tienen derecho a recibir una
indemnizacién por la terminacién de la relacién laboral equivalente a cinco dias
de remuneracion por mes de servicio y, adicionalmente, a partir del segundo afio,
le corresponderan dos dias de remuneracién por afio hasta un maximo de treinta
dias. Bajo ciertas condiciones dicha reforma de ley establece también el pago
por despido injustificado. Las acumulaciones se presentan netas de los adelantos
y los intereses son pagados anualmente sobre los montos pendientes de pago.

Instrumentos Derivados y Actividades de Cobertura

En junio de 1998, la Junta de Normas de Contabilidad Financiera (FASB)
publicé la Declaracién de Normas de Contabilidad Financiera (SFAS) N° 133,
“Contabilidad para Instrumentos Derivados y Actividades de Cobertura”. En
junio de 2000, la FASB publicé la SFAS N° 138, “Contabilidad de Ciertos
Instrumentos Derivados y Ciertas Actividades de Cobertura, una enmienda de la
SFAS 133”. La SFAS N° 133 y la SFAS N° 138 establecen que todos los
instrumentos derivados sean registrados en el balance general de acuerdo a sus
respectivos valores justos. La SFAS N° 133 y la SFAS N° 138 estdn vigentes
para todos los trimestres fiscales de todos los afios fiscales que comienzan
después del 30 de junio de 2000; la Corporacién adopt6 la SFAS N° 133 y la
SFAS N° 138 el 1 de enero de 2001. De acuerdo con las disposiciones de
transicién de la SFAS 133, la Corporacién registré al 31 de diciembre de 2001,
un ajuste de efecto acumulado por US$307,410, cargado a los resultados, para
reconocer al valor justo todos los contratos derivados que estan designados como
instrumentos de cobertura de valor justo.

Todos los derivados son reconocidos en el balance general a sus valores justos.
En la fecha en que se celebra el contrato derivado, la Corporacién designa el
derivado como una cobertura del valor justo de un activo o pasivo reconocido o
como un compromiso firme no reconocido (cobertura del “valor justo”), una
cobertura para una transaccién proyectada o la variabilidad de flujos de efectivo
a ser recibidos o pagados relacionados a un activo o pasivo reconocido
(cobertura del “flujo de efectivo™), o el valor justo de una cobertura de moneda
extranjera, o una cobertura de flujo de efectivo (cobertura de “moneda
extranjera”). La Corporacién documenta de manera formal todas las relaciones
entre instrumentos de cobertura e instrumentos cubiertos, asi como sus objetivos
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de administracién de riesgos y estrategias de la Gerencia al asumir diversas
transacciones de cobertura. Este proceso incluye unir todos los derivados que
estan designados como coberturas de valor justo, flujo de efectivo o moneda
extranjera para activos especificos y pasivos en el balance general o para
compromisos especificos de la empresa o transacciones proyectadas. De igual
manera, la Corporacion evalua tanto al comienzo de la cobertura como
periddicamente, si los derivados que son utilizados en la transacciones de
cobertura son altamente efectivos en compensar los cambios en los valores
justos o flujos de efectivo para los instrumentos cubiertos. Cuando se determina
que un instrumento derivado no es altamente efectivo como cobertura, o que éste
ha dejado de serlo, la Corporacién descontinia la contabilizacién de la
cobertura.

Los cambios en el valor justo de un instrumento derivado que es altamente
efectivo, que estd designado y califica como una cobertura de valor justo,
conjuntamente con las pérdidas o ganancias en el activo o pasivo cubierto o el
compromiso firme no reconocido del instrumento cubierto que es imputable al
riesgo cubierto, son registrados en los resultados. Los cambios en el valor justo
de un instrumento derivado que es altamente efectivo y que esta designado y
califica como una cobertura de flujos de efectivo, son registrados en los ingresos
mtegrales acumulados, hasta que el ingreso sea afectado por la variabilidad en
los flujos de efectivo del instrumento designado cubierto. Los cambios en el
valor justo de instrumentos derivados que son altamente efectivos como
coberturas y que estan designados y califican como coberturas de moneda
extranjera, son registrados en los resultados o ingresos integrales acumulados,
dependiendo si la transaccion de cobertura es una cobertura de valor justo o una
cobertura de flujo de efectivo.

La Corporacion descontiniia la contabilizacién de cobertura cuando se ha
determinado que el instrumento derivado ya no es efectivo en lograr compensar
los cambios en el valor justo o flujos de efectivos del instrumento cubierto, el
instrumento derivado vence o es vendido, eliminado o utilizado; €l instrumento
derivado es designado como instrumento de cobertura porque es poco probable
que una transaccioén proyectada ocurra, un compromiso firme de cobertura ya no
reune la definicion de un compromiso firme, o la gerencia determina que la
designacién del instrumento derivado como instrumento de cobertura ya no es
apropiada.

Cuando la contabilizacién de cobertura es descontinuada en virtud de haberse
determinado que el derivado ya no califica como cobertura efectiva de valor
justo, la Corporacién contimia presentando el instrumento derivado en el balance
general a su valor justo, y no ajusta el activo o pasivo cubierto por los cambios
en el valor justo. El ajuste del monto registrado del activo o pasivo cubierto es
contabilizado de la misma forma que otros componentes del monto registrado de
dicho activo o pasivo. Cuando la contabilizacién de cobertura es descontinuada
debido a que es probable que una transaccién proyectada no ocurra, la
Corporacion continta presentando el derivado en el balance general a su valor
justo, y las ganancias y pérdidas que fueron acumuladas en los ingresos
integrales acumulados son reconocidas inmediatamente en los resultados. En
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otras situaciones en las que la contabilizacién de cobertura es descontinuada, la
Corporacién continia presentando el derivado a su valor justo en el balance
general y reconoce cualquier cambio en su valor justo en los resultados.

Previo a la adopcién de la SFAS N° 133, la Corporacién celebrd acuerdos de
permuta financiera (swaps) de tasas de interés y tipos de cambio para reducir su
exposicién a los riesgos de un mercado cambiante en términos de tasas de interés
y tipos de cambio. Para estos acuerdos de permuta financiera (swaps), el
diferencial a ser pagado o recibido fue acumulado y reconocido en los
resultados. Si un acuerdo de permuta financiera (swap) fue rescindido antes de
su vencimiento, la ganancia o pérdida se reconoce sobre el remanente de la
vigencia original del acuerdo de permuta financiera (swap), si el instrumento
cubierto permanece vigente, o inmediatamente si el instrumento cubierto vence.
Si un acuerdo de permuta financiera (swap) no fue rescindido antes de su
vencimiento, pero el instrumento cubierto subyacente deja de existir, el acuerdo
de permuta financiera (swap) de tasa de interés se ajusta al valor de mercado y
cualquier ganancia o pérdida no realizada se reconoce inmediatamente.

Depdsitos en Bancos

Los depositos en bancos vencen en menos de tres meses y estan constituidos de la
siguiente manera (en miles de ddlares estadounidenses):

31/12/2002 31/12/2001
Dadlares estadounidenses 690,959 599,557
Otras monedas 11,180 7,408
702,139 606,965
Valores Negociables
Comercializables

El detalle de los valores negociables comercializables es el siguiente (en miles de
dolares estadounidenses):
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Vencimiento
promedio | Rendimiento
Monto (afios) promedio
Al 31 de diciembre de 2002
Obligaciones del Tesoro de los Estados Unidos 39,503 1.09 1.62
Obligaciones de otros gobiernos u organismos 265,889 1.81 2.66
Obligaciones de instituciones financieras y
corporaciones privadas 235,090 198 2.12
540,482 | 183 235
Al 31 de diciembre de 2001
Obligaciones del Tesoro de los Estados Unidos 9,042 1.83 249
Obligaciones de otros gobiernos u organismos 210,484 1.30 291
Obligaciones de instituciones financieras y
corporaciones privadas 151,768 1.81 2.57
371,294 2 2.76

Mantenidos Hasta su Vencimiento

El detalle de los valores negociables mantenidos hasta su vencimiento es el
siguiente (en miles de délares estadounidenses):

Ganancias
Costo brutas no [Pérdidas brutas| Valor
amortizado realizadas no realizadas justo
A1l 31 de diciembre de 2002
Obligaciones  de  otros| g 12 (1,542) 47,871
gobiernos y organismos
Obligaciones de instituciones
financieras y corporaciones
privadas 80,194 (352) 79.842
129,595 12 (1,894) 127713 |
Al 31 de diciembre de 2001 :
Obligaciones de otros
gobiernos y organismos 46,090 740 (44) 46,786
Obligaciones de instituciones
financieras y corporaciones
privadas 191,916 376 (204) 192,088
238,006 1,116 (248) 238,874

El detalle de los valores negociables mantenidos hasta su vencimiento es el
siguiente (en miles de délares estadounidenses):

31/12/2002 31/12/2001
Plazo de vencimiento
Menos de un afio 100,470 195,968
De uno a dos afios 29,125 42,038
129,595 238,006
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(4)

Al 31 de diciembre de 2001, los fondos recibidos de titulos valores vendidos bajo
acuerdos de recompra por US$33,958,000 presentados como pasivos en el balance
general estan garantizados por valores negociables por US$34,000,000.

Cartera de Créditos

La cartera de créditos incluye créditos a corto, mediano y largo plazo para la
ejecucion de proyectos, capital de trabajo y financiar actividades de comercio
internacional. La mayoria de los contratos de préstamos han sido suscritos con
Paises Miembros o con instituciones o empresas privadas de estos paises.

El detalle de la cartera de créditos por pafs se presenta a continuacion (en miles de
dolares estadounidenses):

Bolivia | Colombia [Ecuador| Perit [Venezuela] Otros | Total

31/12/2002
Cartera de créditos | 662,089 | 1,502,427 1.2 1 26,5

justes de valor justo en (175)

ctividades de cobertura
Cartera de créditos 2,407
31/12/2001
ICartera de créditos 519,837 | 1,303,697 1,116,78911,082,08411,040,985389,24015,452,632
lAjustes de valor justo en 2524
actividades de cobertura ?
Cartera de créditos 5,455,156

Los ajustes de valor justo a la cartera de crédito, representan ajustes a las
transacciones relacionadas a actividades de cobertura de valor justo.

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, se han otorgado préstamos en otras monedas
por un equivalente de US$3,345,000 y US$7,098,000, respectivamente,
principalmente en marcos alemanes, yenes, francos franceses, euros y francos
belgas. Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, existen préstamos a tasa de interés fija
por US$268,803,000, y US$287,707,000, respectivamente.

El detalle de la cartera de créditos y el rendimiento promedio de los préstamos

concedidos y pendientes de pago al 31 de diciembre, es el siguiente (en miles de
doblares estadounidenses):

2002 2001
Rendimiento Rendimiento
promedio promedio
Monto (%) Monto (%)
Cartera de
Créditos 6,062,582 493 5,452,632 5.66
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El detalle de los préstamos por segmento de industria es el siguiente (en miles de
délares estadounidenses):

2002 % 2001 %
Agricultura, caza y silvicultura 318,703 5 192,864 4
Explotacion de minas y canteras 4,000 1 4,320 1
Industrias manufactureras 251,083 4 305,134 6
Suministro de electricidad, gas y 1,162,714 19 1,052,496 19
agua
Transporte, almacenamiento y 1,835,405 30 1,419,747 | 26
comunicaciones
Banca comercial 500,976 8 676,297 12
Banca de desarrollo 589,103 10 489,925 9
Programas de infraestructura 1,339,502 22 933,194 17
social y otros
Otras actividades 61,096 1 378,655 6

2| 100 | 5,452,632 | 100

El detalle del vencimiento de los préstamos es el siguiente (en miles de ddlares
estadounidenses):

Plazo de vencimiento 31/12/2002 31/12/2001
Menos de un afio 757,684 863,080
De uno a dos afios 741,574 697,335
De dos a tres afios 707,041 674,770
De tres a cuatro afios 813,628 745,473
De cuatro a cinco afios 765,172 738,981
Mis de cinco afios 2,277,483 1,732,992

6.062.582 5,452,632

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001 todos los préstamos estaban registrados como
vigentes, excepto por ciertos préstamos que habian sido clasificados como
préstamos en deterioro y se encontraban en estado de no acumulacion de ingresos.
Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, los montos de los préstamos deteriorados era
de aproximadamente US$29,344,000 y US$33,792,000, respectivamente. La
inversiéon promedio registrada en préstamos deteriorados durante los afios
terminados el 31 de diciembre de 2002 y 2001, fue de aproximadamente
US$38,902,000 y US$42,028,000, respectivamente.

Si estos préstamos no hubiesen estado en situacion de deterioro, los ingresos de los
afios terminados el 31 de diciembre de 2002 y 2001 se habrian incrementado en
US$3,057,000 y US$3,624,000, respectivamente. Durante los afios terminados el
31 de diciembre de 2002 y 2001, fueron cobrados intereses sobre préstamos en
situacion de deterioro por US$353,000 y US$3,408,000, respectivamente.
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Participaciones y Préstamos A/B

Durante el afio 2002, CAF obtuvo recursos de bancos comerciales por

US$12,151,000, por préstamos vendidos por CAF

sin recurso.

participaciones son administradas por CAF por cuenta de los participantes.

Tales

De igual forma, la Corporacién administra los préstamos cofinanciados otorgados
a los clientes y asume el riesgo potencial de crédito solo por la porcion del
préstamo correspondiente a la Corporacién. Durante los afios 2002 y 2001, la
Corporacién administré préstamos bajo esta modalidad en donde otras
instituciones financieras han aportado US$120,000,000 y US$525,000,000,

respectivamente.

Prevision para Posibles Pérdidas

El detalle de los movimientos de la previsién para posibles pérdidas de cartera de

créditos es el siguiente (en miles de délares estadounidenses):

31/12/2002 31/12/2001
Saldos al principio del afio 176,965 153,757
Prevision cargada a resultados 41,500 38,756
Recuperaciones 728 64
Reclasificacion de la previsién par
intereses y comisiones
Castigos (22.849) (15.612)
Saldos al final del aiio 196,344 176,965

(5) Inversiones de Capital

ddlares

El detalle de las inversiones de capital es el siguiente (en miles de
estadounidenses):
2002 2001
Inversiones directas en compaiiias (incluyendo inversione
contabilizadas mediante el método de participaci6 15855 20,099
patrimonial de US$6,284 y US$7,182, al 31 de diciembre d ’ ’
2002 y 2001, respectivamente)
Inversiones en fondos (incluyendo inversiones contabilizada:
mediante el método de participacion patrimonial de|
US$66,436 y US$59,396, al 31 de diciembre de 2002 y 2001121373 100.053
respectivamente)
117,22 120.152

La Corporacién registré un cargo por deterioro por US$5,062,000 y
US$14,244,000 para los afios terminados el 31 de diciembre de 2002 y 2001,
respectivamente, relacionado con inversiones de capital contabilizadas al costo.
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(6) Propiedades y Equipos

El detalle de las cuentas que conforman propiedades y equipos es €l siguiente (en
miles de ddlares estadounidenses):

31/12/2002 | 31/12/2001
Edificios y mejoras 24,837 23,207
Mobiliario y equipo 4,446 4,064
Vehiculos 239 323
29,522 27,594
Menos depreciacion acumulada 19,641 18,128
9,881 9,466

La depreciaci6n para las propiedades y equipos es bajo el método de la linea recta,
y la vida 1til estimada de las respectivas clases de activos, son las siguientes:

Edificios y mejoras 15 afios
Mobiliario y equipo De 2 a 5 afios
Vehiculos 5 afios

(7) Depbsitos Recibidos

Los depésitos recibidos por la Corporacion de US$228,425,000 al 31 de diciembre
de 2002 (US$528,270,000 al 31 de diciembre de 2001), vencen en el afio 2003.

(8) Papeles Comerciales

Los papeles comerciales de la Corporacién por US$501,021,000 al 31 de
diciembre de 2002 (US$491,671,000 al 31 de diciembre de 2001), vencen en el
2003. Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, las tasas de interés sobre papeles
comerciales oscilan entre el 1.42% y el 1.87% y entre el 1.94% y el 2.25%,
respectivamente.

(9) Bonos

La Corporacién ha realizado emisiones en los mercados internacionales de capital
por US$4,643,084,000, las cuales tienen vencimientos hasta el 2022.

Los saldos del principal de los bonos consisten en lo siguiente (en miles de délares
estadounidenses):
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31 diciembre de 2002 31 diciembre de 2001
Costo Costo
promedio promedio
Monto ponderado Monto ponderado
después de después de
swaps (%) swaps (%)
Dédlares 2,090,841 3.09 1,581,888 429
estadounidenses
Yenes japoneses 201,613 2.77 379,645 4.83
Marcos Alemanes 109,709 2.39 109,709 4.27
Libras esterlinas 272,598 4.04 - -
Liras Italianas - - - -
Euros 916.035 2.84 491,260 3.40
3,590,796 2,562,502
Ajustes de wvalor | (312.334) 76
justo en actividades
de cobertura
Bonos 3.278.462 2,562,578

Los ajustes de valor justo a los bonos, representan ajustes a las transacciones

relacionadas a actividades de cobertura de valor justo.

El detalle de los bonos emitidos, por plazo de vencimiento es el siguiente (en miles

de ddlares estadounidenses):

Plazo de Vencimiento 31/12/2002 31/12/2001
Menos de un afio 489,877 315,942

De uno a dos afios 640,120 490,077

De dos a tres afios 753,488 541,720

De tres a cuatro afios 201,613 541,425

De cuatro a cinco afios 121,725 201,613
Mas de cinco afios 1,383.973 471,725

3590796 | 2.562502 |

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, existen bonos a tasa de interés fija por un
monto total de US$3,210,663,000 y US$2,455,614,000, respectivamente, de los
cuales US$1,401,555,000 y US$980,614,000, respectivamente, estan denominados
en yenes japoneses, marcos alemanes, libras esterlinas y euros en los afios 2002, y

2001, respectivamente.

(10) Préstamos y Otras Obligaciones

El analisis de préstamos y otras obligaciones y costo promedio ponderado es el

siguiente (en miles de délares estadounidenses):
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an

31 diciembre de 2002 31 diciembre 2001
Costo Costo
promedio promedio
Monto ponderado Monto ponderado
después de después de
swaps (%) swaps (%
Délares estadounidenses 397,181 2.35 435,966 3.57
Marcos alemanes 1,757 5.50 1,820 5.50
Yenes japoneses 52,382 2.85 52,182 4.06
Unidades de cuenta —
Banco Interamericano de - - - -
Desarrollo
Euros 10,489 7.03 - -
Oftras monedas 1,668 - 14,407 6.10
463,477 504,375
Ajustes de valor justo en
actividades de cobertura 268 1373
Préstamos y otras
obligaciones 463,745 511,748

Los ajustes de valor justo de los préstamos y otras obligaciones, representan
ajustes a las transacciones relacionadas a actividades de cobertura de valor justo.

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, existen préstamos y otras obligaciones a tasas
de interés fijas por US$40,169,000 y US$101,414,000, respectivamente.

El detalle de préstamos y otras obligaciones por plazo de vencimiento es el
siguiente (en miles de ddlares estadounidenses):

Plazo de vencimiento 2002 2001
Menos de un afio 131,328 114,443
De uno a dos afios 91,747 103,472
De dos a tres afios 94,420 61,239
De tres a cuatro afios 54,761 35,833
De cuatro a cinco afios 32,141 30,607
Mais de cinco afios 59,080 158,781
463477 504,375 |

Algunos de los préstamos contratados establecen condiciones especificas que
restringen la utilizacién de los recursos recibidos en el otorgamiento de créditos
para determinados usos o proyectos.

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, existen facilidades crediticias no utilizadas
por un monto de US$80,000,000 y US$120,000,000, respectivamente.

Gastos acumulados y Otros Pasivos

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, existe una acumulacion para el fondo de
previsién para el personal por US$9,017,000 y US$7,838,000, respectivamente,
neto de anticipos por US$4,797,000 y US$4,312,000, respectivamente.

Los recursos disponibles del fondo de prevision estan constituidos por los aportes
del personal y los aportes de la Corporacién de acuerdo con lo establecido en el
Reglamento de Personal de la Corporacién. Dichos fondos se mantienen en la

CAPITULO V —Pag 18



Corporacién y por este concepto se reconoce un rendimiento. Durante los afios
terminados el 31 de diciembre de 2002 y 2001, se acumularon US$1,340,000 y
US$1,311,000, respectivamente, por aportes de la Corporacién.

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, la acumulacién para beneficios del personal es
de US$10,080,000 y US$6,393,000, respectivamente, neto de anticipos por
US$5,196,000 y US$4,453,000, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, el total de empleados era de 267 y 260,
respectivamente.
(12) Patrimonio

Capital Autorizado

El capital autorizado de la Corporaci6n al 31 de diciembre de 2002 y 2001 es de
US$5,000,000,000, y US$3,000,000,000 respectivamente, distribuido entre
acciones de las series “A”, “B” y “C.

Capital de Garantia

El pago del capital de garantia estard sujeto a requerimiento, previo acuerdo del
Directorio, cuando se¢ necesite para satisfacer las obligaciones financieras de la
Corporacién, en caso de que la Institucién, con sus propios recursos, no estuviese
en capacidad de cumplirlas.

Acciones
Las acciones de la Corporacién estan dividas en tres clases:

Acciones serie “A”: Han sido suscritas por los gobiernos o instituciones publicas,
semipublicas o de derecho privado con finalidad social o publica de los cinco
Paises Miembros: Bolivia, Colombia, Ecuador, Peri y Venezuela. Cada accién
confiere el derecho de representacién en el Directorio de la Corporacion de un
director principal y su respectivo suplente. Las acciones serie “A” tienen un valor
nominal de US$1,200,000.

Acciones serie “B”: Han sido suscritas por los gobiemos o instituciones publicas,
semipublicas o privadas e instituciones financieras privadas (el sector privado esta
limitado a una participacién del 49%) de los Paises Miembros. Estas acciones
tienen el derecho de representacion en el Directorio de la Corporacion de un
director principal y un suplente. Adicionalmente, las instituciones financieras
privadas tienen un director principal y su respectivo suplente. Las acciones serie
“B” tienen un valor nominal de US$5,000.

Acciones serie “C”: Han sido suscritas por personas juridicas o naturales fuera de
la subregién. Estas acciones confieren el derecho de representacién en el
Directorio de la Corporacién de dos directores principales y sus suplentes, los
cuales son elegidos por los tenedores de estas acciones. Las acciones serie “C”
tienen un valor nominal de US$5,000.
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Un detalle del movimiento del capital suscrito y pagado durante los afios
terminados el 31 de diciembre de 2002 y 2001, es el siguiente (montos en miles de
dolares estadounidenses):

Nimero de Acciones Montos
Serie “A” | Serie “B” | Serie “C” |Serie “A”| Serie “B” | Serie “C” | Total

Al 31 de diciembre de

2000 5 189,894 7,005 6,000 949,470 35,025 990,495
Dividendos en
acciones - 5,341 202 - 26,705 1,010 27,715
Recibido de los

accionistas en

efectivo - 8,516 2,508 - 42,580 12,540 55,120
Al 31 de diciembre de

2001 5 203,751 9,715 6,000 |[1,018.755 1 48,575 ]1.073.330
Dividendos en

acciones - 7.582 351 - 37.910 1,755 39.665
Recibido de los

accionistas en

efectivo - 8.670 2,845 - 43350 14,225 57.575
Acciones en tesoreria - (10) - - (50) - (50)
Al 31 de diciembre de

2002 5 219.993 12911 6,000 1|1.099.965 | 64,555 |1,170,520

La distribucién por accionista del capital suscrito y pagado al 31 de diciembre de
2002, es la siguiente (montos en miles de délares estadounidenses):

Niimero de Acciones Montos

Accionista Serie “A”| Serie “B” |Serie “C”|Serie “A”| Serie “B” | Serie “C” Total
Bolivia 1 17,400 - 1,200 87,000 - 88,200
Colombia 1 61,763 - 1,200 308,815 - 310,015
Ecuador 1 17,400 - 1,200 87,000 - 88,200
Pert 1 61,607 - 1,200 308,035 - 309,235
Venezuela 1 61,607 - 1,200 308,035 - 309,235
Brasil - - 5,635 - - 28,175 28,175
Chile - - 254 - - 1,270 1,270
Costa Rica - - 1,895 - - 9,475 9,475
Jamaica - - 85 - - 425 425
Meéxico - - 2,713 - - 13,565 13,565
Paraguay - - 977 - - 4,885 4,885
Panami - - 1,073 - - 5,365 5,365
Trinidad & Tobago - - 121 - - 605 605
Uruguay - - 158 - - 790 790
Bancos comerciales - 216 - - 1,080 - 1,080

S ;;2,22; 1;,2l ] giQ()O llgggiggé glggg 1,170,520

La distribucién por accionista del capital suscrito no pagado y de garantia al 31 de
diciembre de 2002, es la siguiente (montos en miles de ddlares estadounidenses):
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Capital Suscrito no Pagado Capital de Garantia
Serie “B” Serie “C” Serie “B” Serie “C”

Accionista Namero de| Monto [Nimero de| Monto |[Ndmero de| Monto [Nimerode; Monto

Acciones Acciones Acciones Acciones
Bolivia 4,788 23,940 - - 14,400 72,000 - -
Colombia 16,744 83,720 - - 50,400 252,000 - -
Ecuador 4,788 23,940 - - 14,400 72,000 - -
Perii 10,434 52,170 - - 50,400 252,000 - -
Venezuela 16,900 84,500 - - 50,400 252,000 - -
Brasil -- - - - - - - -
Chile -- -- - - - - 800 4,000
Jamaica - - 27 135 - - - -
Paraguay -- - 79 395 - - - -
Uruguay -- -- 1,700 8,500 - - - -
México -- -= - - - - 1,600 8,000

53,654 268.270 1.806 9.030 180.000 | 900.000 2,400 12,000

La distribucién por accionista del capital suscrito y pagado al 31 de diciembre de
2001, es la siguiente (montos en miles de ddlares estadounidenses):

Niimereo de Acciones Montos

Accionista Serie “A” | Serie “B” |Serie “C”|Serie “A”| Serie “B” |Serie “C” | Total
Bolivia 1 16,124 - 1,200 80,620 - 81,820
Colombia 1 57,093 - 1,200 285,465 - 286,665
Ecuador 1 16,124 - 1,200 80,620 - 81,820
Peri 1 57,092 - 1,200 285,460 - 286,660
Venezuela 1 57,092 - 1,200 285,460 - 286,660
Brasil - - 4,813 - - 24,065 24,065
Chile - - 245 - - 1,225 1,225
Jamaica - - 82 - - 410 410
México - - 2,617 - - 13,085 13,085
Paraguay - - 800 - - 4,000 4,000
Panama - - 1,041 - - 5,205 5,205
Trinidad & - - 117 - - 585 585
Tobago
Bancos - 226 - - 1,130 - 1,130
comerciales

5 203,751 9,715 6,000 1,018,755 48,575 11,073,330

La distribucién por accionista del capital suscrito no pagado y de garantia al 31 de
diciembre de 2001, es la siguiente (montos en miles de délares estadounidenses):

Capital Suscrito no Pagado Capital de Garantia

Accionista Serie “B” Serie “C” Serie “B” Serie “C”
Nimero de| Monto [Nimero de| Monto {Nimerode| Monto Nimerode| Monto

Acciones Acciones Acciones Acciones
Bolivia 3,638 18,190 - - 14,400 72,000 - -
Colombia 12,824 64,120 - - 50,400 252,000 - -
Ecuador 3,638 18,190 - - 14,400 72,000 - -
Perti 12,826 64,130 - - 50,400 252,000 - -
Venezuela 12,826 64,130 - - 50,400 252,000 - -
Brasil - - 644 3,220 - - - -
Chile - - - - - - 800 4,000
Jamaica - - 27 135 - - - -
Paraguay - - 227 1,135 - - - -
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Capital Suscrito no Pagado Capital de Garantia
Accionista Serie “B” Serie “C” Serie “B” Serie “C”
Namero de] Monto [Ntamerode] Monto [Niimerode| Monto [Numerode] Monto
Acciones Acciones Acciones Acciones
Panama - - - - - - - -
México - - - - - - 1,600 8,000
45,752 | 228,760 898 4,490 180.000 | 900,000 2,400 12,000

Reserva General

La reserva general tiene como finalidad proteger a la Corporacién de eventuales
contingencias. Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2002 y 2001, los
accionistas decidieron incrementar la reserva en US$78,437,000 y US$48,307,000

con cargo a la utilidad neta de los afios terminados el 31 de diciembre de 2001 y
2000, respectivamente.

Reserva Articulo No. 42 del Convenio Constitutivo

El Convenio Constitutivo establece que de la utilidad neta del afio se destinard
como minimo un 10% para un fondo de reserva, hasta que alcance una suma no
inferior al 50% del capital suscrito. Adicionalmente, la Asamblea de Accionistas
podra decidir cada afio un aporte adicional a esta reserva. De acuerdo con este
procedimiento, en las Asambleas de Accionistas celebradas en marzo de 2002, y
2001, se decidio efectuar aportes a esta reserva de US$10,900,000 y
US$10,700,000, con cargo a la utilidad neta de los afios terminados el 31 de
diciembre de 2001 y 2000, respectivamente.

(13) Distribuciones de Utilidades a los Fondos de los Accionistas

En marzo de 2002 y 2001, en Asambleas Ordinarias los Accionistas acordaron
transferir con cargo a las utilidades retenidas de los afios terminados el 31 de
diciembre de 2001 y 2000, US$19,100,000 y US$26,000,000, respectivamente.

(14) Exenciones Tributarias

La Corporacién estd exenta de toda clase de gravamenes tributarios sobre sus
ingresos, bienes y otros activos. También estd exenta de toda responsabilidad

relacionada con el pago, retencién o recaudaciéon de cualquier impuesto,
contribucién o derecho.

(15) Instrumentos Derivados y Actividades de Cobertura

La Corporacién tiene €l objetivo de calzar el vencimiento de sus pasivos con el
vencimiento de su cartera de créditos. La Corporacién utiliza instrumentos
financieros derivados para reducir su exposicion al riesgo de la tasa de interés y el
riesgo del tipo de cambio. La Corporacién no mantiene o utiliza instrumentos
financieros derivados para comercializar o con propésitos especulativos.

Al utilizar instrumentos financieros derivados para cubrir exposiciones a los
cambios en las tasas de interés y tipos de cambio, la Corporacioén se expone al
riesgo crediticio y riesgo del mercado. El riesgo crediticio representa el
incumplimiento de la contraparte de los términos establecidos en el contrato
derivado. Cuando el valor justo de un contrato es positivo, la contraparte adeuda a
la Corporacién, situacién que representa un riesgo crediticio para la Corporacion.
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Cuando el valor justo de un contrato derivado es negativo, la Corporacion adeuda
a la contraparte y por lo tanto, dicha situacién no representa un riesgo crediticio.
La Corporacién minimiza el riesgo crediticio en instrumentos derivados mediante
la suscripcién de transacciones con contrapartes de alta calidad cuya calificacion
de riesgo es “A” o superior.

El riesgo de mercado es el efecto adverso sobre el valor del instrumento financiero
que resulta de un cambio en las tasas de interés y los tipos de cambio. El riesgo de
mercado, asociado con el riesgo de la tasa de interés y el riesgo de los tipos de
cambio, es manejado mediante los acuerdos de permuta financiera de préstamos y
endeudamientos sujetos a una tasa de interés fija y denominados en moneda
extranjera, por instrumentos sujetos a una tasa de interes flotante y denominados
en ddlares estadounidenses.

La Corporacién evalia el riesgo de la tasa de interés sobre el flujo de efectivo
mediante la permanente identificacién y seguimiento de los cambios en las
exposiciones a la tasa de interés que puedan tener un impacto adverso en futuros
flujos de efectivo. La Corporacién mantiene sistemas de control en el manejo del
riesgo, para llevar un seguimiento del riesgo de tasa de interés sobre el flujo de
efectivo imputable tanto a las deudas de la Corporacién como a las obligaciones de
deudas proyectadas, asi como a las posiciones de la Corporacién en cuanto a
cobertura y compensacién. Los sistemas de control del manejo del riesgo, incluyen
el uso de técnicas analiticas, como el anélisis de sensibilidad del flujo de efectivo,
para calcular el impacto estimado de los cambios en las tasas de interés sobre
flujos futuros de efectivo de la Corporacion.

La tabla que se presenta a continuacion, muestra el valor justo de los acuerdos de
permuta financiera (swaps) de tasas de interés y de tasa de interés y moneda
extranjera al 31 de diciembre de 2002 y 2001 (montos en miles de ddlares
estadounidenses):

2002 2001
Ajustes de valor justo Ajustes de valor justo
Activos Activos Activos Pasivos
derivados derivados | derivados | derivados
Inversiones - - - 79
Cartera de créditos 175 - - 2,524
Bonos - 312,334 76 -
Préstamos y ofras 268 - 7.373 -
obligaciones
TOTAL 443 312,334 1,449 2,603

Para los afios terminados el 31 de diciembre de 2002 y 2001, todos los derivados
de la Corporacién que han sido designados en relaciones de cobertura fueron
considerados como coberturas de valor justo. El cambio en el valor justo de este
tipo de instrumentos derivados y el cambio en el valor justo de partidas cubiertas
imputables al riesgo objeto de cobertura, estd incluido en otros ingresos en los
estados de ganancias y pérdidas. El efecto neto de estos cambios para los afios
terminados el 31 de diciembre de 2002 y 2001 fue cero, considerando que la
Corporacién utiliza el método abreviado (short-cut method) para determinar el
valor justo de sus instrumentos financieros con cobertura.
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(16) Valor Justo

La tabla que se incluye a continuacién presenta los montos registrados y el valor
justo estimado de los instrumentos financieros de la Corporaciéon al 31 de
diciembre de 2002 y 2001. El valor justo de un instrumento financiero es el monto
al cual el instrumento podria ser negociado entre las partes interesadas (montos en
miles de délares estadounidenses):

2002 2001
Montos Valor justo Montos Valor justo
registrados registrados
IActivos financieros:
Efectivo en caja y bancos 1,740 1,740 2,744 2,744
Depésitos en bancos 702,139 702,139 606,965 606,965
Valores comprados bajo acuerdos de 25,000 25.000 ) i
reventa
Valores negociables
Comercializables 540,482 540,482 371,294 371,294
Mantenidos hasta su 129,595 | 127,713 | 238,006 | 238,874
vencimiento
Cartera de créditos 6,062,407 | 6,087,574 | 5455156 | 5,465,767
Intereses y comisiones por cobrar 143,172 143,172 133,181 133,181
Contratc?s derivados (incluidos en 443 443 7,449 7,449
otros activos)
Pasivos financieros:
Depositos recibidos 228,425 228,425 528,270 528,270
Valores vendidos bajo acuerdo de 33,058 33.958
recompra
Papeles comerciales 501,021 501,021 491,671 491,671
Avances y préstamos a corto plazo 546,432 546,432 670,279 670,279
Bonos 3,278,462 | 3,282,895 | 2,562,578 | 2,562,891
Préstamos y otras obligaciones 463,745 466,058 511,748 514,926
Contratos derivados (mclu1d0§ en 312,334 312,334 2,603 2,603
gastos acumulados y otros pasivos)
Intereses acumulados y comisiones
por pagar 106,137 106,137 96,564 96,564

Los siguientes métodos y supuestos fueron utilizados para calcular el valor justo
de cada clase de instrumento financiero:

Efectivo en caja y bancos, depésitos en bancos, valores comprados bajo acuerdo
de reventa, otros activos, depdsitos, valores vendidos bajo acuerdos de recompra,
papeles comerciales, avances y préstamos a corto plazo, intereses acumulados,
comisiones por pagar y gastos acumulados: Los montos registrados se aproximan
al valor justo debido a su naturaleza de corto plazo.

Valores negociables: Los valores justos de los valores negociables mantenidos
hasta su vencimiento, estan basados en precios cotizados en el mercado a la fecha
de los balances generales para aquellos valores negociables o instrumentos
similares. El valor presentado en los balances generales de los valores
comercializables se aproxima al valor justo debido a que han sido calculados con
base en precios cotizados en el mercado.
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(17

Cartera de créditos: La Corporacion es uno de los pocos oferentes de préstamos
para desarrollo, dentro de los paises accionistas. Las modalidades de préstamos de
la Corporacién no cuentan con un mercado secundario. Debido a que la
Corporacién ajusta semestralmente las tasas de interés para préstamos, se
consideran los valores registrados, ajustados por el riesgo crediticio, como la mejor
estimacién del valor justo. El valor justo de préstamos sujetos a una tasa de interés
fija, estd determinado mediante el uso del valor de mercado del acuerdo de
permuta financiera cubriendo el riesgo de tasas de interés. Para préstamos a tasa
fija sin cobertura, el valor justo se determina utilizando las tasas de interés
vigentes para préstamos similares.

Los activos y pasivos derivados: Los precios vigentes del mercado obtenidos de
instituciones financieras, fueron utilizados para estimar los valores justos de los
acuerdos de permuta financiera (swaps) de tasas de interés y de tipos de cambio.

Bonos, préstamos y otras obligaciones: El valor justo de los bonos, préstamos y
otras obligaciones es determinado mediante el uso del método abreviado (short-cut
method) por la aplicacién del precio del mercado de los acuerdos de permuta
financiera, para determinar el precio de mercado de la deuda, para los instrumentos
cubiertos. Los valores en los balances generales de deudas no cubiertas, se
aproximan al valor justo en virtud de que dicha deuda esta sujeta a tasas de interes
variables del mercado. Para deudas a tasa fija de interés no cubiertas, el valor justo
es determinado mediante tasas de interés vigentes para bonos y préstamos y otras
obligaciones similares.

Compromisos y Contingencias

Los compromisos y contingencias existentes son los siguientes (en miles de
délares estadounidenses):

31/12/2002 31/12/2001
Acuerdos suscritos de crédito 1,345,179 1,250,071
Lineas de crédito para comercio| 485,841 1,297,270
exterior
Cartas de crédito para comercio 10,627 22,005
exterior
Garantias 183,333 100,000
Otros 49,730 21,374

Dichos compromisos y contingencias resultan del curso normal de las operaciones
de la Corporacién y corresponden, principalmente, a montos de créditos 'y
equivalentes de créditos aprobados y/o comprometidos para ser otorgados.

En el curso normal de los negocios se generan instrumentos financieros fuera del
balance general originados por los compromisos para extender crédito. Tales
instrumentos se reflejan como compromisos cuando se firma el contrato

correspondiente y se registran en los estados financieros cuando se efectia el
desembolso.

Los contratos de créditos tienen una fecha de vencimiento establecida y en algunos

casos vencen sin efectuarse los desembolsos. Adicionalmente, por experiencia,
parte de los desembolsos se realizan hasta dos afios después de la firma del

CAPITULO V —Pag 25



contrato. Por tal motivo, el total de los compromisos no representan
necesariamente requerimientos futuros de flujos de efectivo.

En los casos de no utilizar las lineas de crédito, no se generan costos adicionales
para la Corporacion.

Las garantias estin representadas por garantias de crédito parciales dadas a la
Reptiblica de Colombia por el pago de principal e intereses hasta por los siguientes
montos (en miles de ddlares estadounidenses):

31/12/2002 31/12/2001

Vencimiento
2005 100,000 100,000
2007 83,333 -

183,333 100,000

(18) Eventos subsecuentes

En septiembre de 2002, el Gobierno Espatiol aprob¢ la suscripcion de acciones de
Espafia de febrero de 2002 por US$100,000,000 y de capital de garantia por
US$200,000,000. En octubre de 2002 dicha suscripcion se hizo efectiva. Espafia
realizé un pago inicial de US$33.3 millones en enero de 2003, convirtiéndose
Espafia en accionista no regional de la Corporacién. El saldo se pagara es dos
cuotas anuales.

El 7 de enero de 2003, la Corporacién emiti6 bonos serie “B” por
1US$200,000,000, a una tasa de 6 7/8%, con vencimiento en el 2012.

CAPITULO V — Pag 26



VII EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL EMISOR

Vi1 Indicaciones generales sobre la evolucién de las actividades de CAF con
posterioridad al cierre del \iltimo ejercicio

Los estados financieros no auditados, balance de situacién, cuenta de pérdidas y
ganancias y estado de flujos de efectivo, que se presentan en las paginas siguientes
vienen referidos a CAF en sus posiciones a 30 de septiembre de 2003, ultimo conocido,
comparadas con el mismo periodo del ejercicio anterior.

A continuacién se procede a realizar un breve analisis de la evolucidn de las actividades
de CAF hasta el 30 de septiembre de 2003.

A 30 de septiembre de 2003, los activos totales se situaron en USD 8.074,5 millones, lo
que significa un aumento de USD 713.9 millones, un 9,7%, respecto al total de activos a
30 de Septiembre de 2002 (USD 7.360,6 millones). A 30 de septiembre de 2003, el
importe total de los pasivos era de USD 5.778,0 millones, lo que representa un aumento
de USD 437,9 millones, un 8,2%, sobre el importe total de pasivos a 30 de Septiembre
de 2002 (USD 5.340,1millones).

A 30 de septiembre de 2003, los activos liquidos sumaban USD 1.666,2 millones de
efectivo, consistentes en depésitos a plazo y otros valores negociables. De dichos
activos liquidos, el 94,5% estaba invertido en instrumentos con calificacién de grado de
inversion y el 92,9% con calificacion de riesgo equivalente a “A” o superior.

Cartera de Préstamos:

A 30 de septiembre de 2003, el importe total de la cartera de préstamos vigentes,
clasificada por prestatarios de los sectores piblico y privado era la siguiente:

Sector Importe Porcentaje
(En millones de USD)
Sector publico 5.5433 88,3%
Sector privado 732 11,7%
Total 62753 100%

Los préstamos del sector piiblico continuaron creciendo durante el tercer trimestre del
afio 2003 hasta alcanzar el 88,3% del total de los préstamos vigentes. El incremento
general refleja el mayor énfasis que CAF ha hecho en la concesién de préstamos a largo
plazo al sector piblico. La administracién de CAF espera que la proporcién entre
préstamos del sector plblico y privado durante el afio 2003 se mantenga,
aproximadamente, en niveles similares a los de 2002.
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La politica de concesion de préstamos de CAF generalmente requiere que los préstamos
a entidades del sector piiblico tengan el beneficio de garantias soberanas. Los préstamos
al sector privado no bancarios generalmente llevan aparejados garantias bancarias o de
otro tipo aceptables para CAF.

La cartera de préstamos clasificada por pais segiin la ubicacién del prestatario a 30 de
septiembre de 2003 fue la siguiente:

Pais de Importe Porcentaje

Ubicacion del Prestatario (En miliones de USD)

Bolivia 769,9 12,2%

Colombia 1.435,8 22.9%

Ecuador 1.191,6 19,0%

Peni 1.347,0 21,5%

Venezuela 1.079,8 17,2%

Otros (1) 451,3 7,2%
Total 6,275.4 100,0%

0 Principalmente préstamos fuera de la region andina.

Entre el 30 de Septiembre de 2002 y el 30 de septiembre de 2003, Colombia fue el pais
con mayor proporcién en la cartera de préstamos de CAF, como resultado del
otorgamiento de diversas lineas de crédito al gobierno de ese pais para financiar
inversiones en infraestructuras y para apoyar a su sistema financiero.

A 30 de septiembre de 2003, el monto total de los préstamos en mora, excluyendo a los
situados en no acumulacién de ingresos, era de USD 2,3 millones, el 0,04% del total de
la cartera de préstamos. A esa fecha, USD 15,9 millones, el 0,25% del total de la cartera
de préstamos, conformaban el monto del principal de los préstamos en situacion de no
acumulacién de ingresos, lo que representa una disminucién de USD 13,5 millones en
comparacion con diciembre de 2002.

Litigios.

Se ha presentado una demanda en contra de la CAF y de otra entidad ante el Tribunal de
Distrito de los Estados Unidos de América para el Distrito Sur de Nueva York en
relacién a un préstamo que fue otorgado a CONCESIONARIA DHM, S.A. (“DHM”),
empresa ecuatoriana, con el propésito de financiar la rehabilitacién y expansion de una
autopista de peaje en Ecuador. El monto del crédito otorgado por la CAF a DHM
asciende a2 USD 12.6 millones, de los cuales se han desembolsado USD 3,210,000. CAF
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no realizé los desembolsos subsiguientes ya que no se habian cumplido la totalidad de
las condiciones precedentes para los desembolsos. DHM alega que la CAF incumpli6 el
contrato por no haber realizado desembolsos adicionales y, consecuentemente, DHM
declara haber sufrido dafios. DHM esta solicitando un pago por dafios directos e
indirectos y solicita una indemnizacién por dafios punitivos, tanto de la CAF como de la
otra entidad prestataria, equivalente a un total de USD 75 millones entre ambas
instituciones. La CAF pretende litigar el asunto y considera que el resultado del mismo
no afectara de una forma significativa ni adversa a la CAF.

Otras Actividades.

Como complemento a su gestion financiera, CAF estd desarrollando un conjunto de
actividades y proyectos dirigidos a brindar un apoyo integral a sus accionistas y a la
promocién de la regién a nivel internacional, entre las que cabe destacar: (i) el
desarrollo de la iniciativa IIRSA (Integracién de la Infraestructura Regional
Suramericana), que busca establecer mecanismos para impulsar el desarrollo y la
integracién econémica de la regién mediante el establecimiento de conexiones de
transporte, energia y telecomunicaciones entre mercados y areas con alto potencial de
crecimiento y el fortalecimiento de la logistica de integracion; (ii) la profundizacion de
importantes programas estratégicos tales como el Programa Kemmerer de Cooperacitn
Técnica a Entidades Reguladoras, el Programa Latinoamericano del Carbono (PLAC) y
el Programa Andino de Competitividad (PAC); (iii) la participacion y apoyo de diversos
eventos internacionales dirigidos a la promocién de la region ante inversionistas
internacionales y a estimular el intercambio de éstos con los sectores publicos y
privados de los paises accionistas; y (iv) el apoyo al desarrollo cultural de la region.
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Balance de Situaciéon no auditado de CAF
30 de septiembre de 2003 y 2002
(Expresados en miles de USD)

Activos 2003 2002
Efectivo en caja y bancos 2.652 1.338.
Depdsitos en bancos 780.813 557.303
'Valores negociables
Comercializables 597.573 572.030
Mantenidos hasta su vencimiento (valor do
mercado de US$257,967 en 2003, Yy
US$125,176 en 2002) 260.119 127.448
Valores comprados bajo acuerdo de reventa 25.000 25.000
Cartera de crédito (incluye incremento de US$5.752 6.281.117 5.955.730
en 2003 y disminucién de US$157 en 2003 debido
al FAS 133)s
Menos previsidn para posibles pérdidas 203.671 194.085
Cartera de créditos, neta de prevision paﬁ 6.077.446 5.761.645
posibles pérdidas
[nversiones de capital 112.664 118.465
Intereses y comisiones por cobrar 159.126 143.385
Propiedades y equipos 11.368 10.255
Otros activos (incluye incremento de US$1.403 en 47.732 43.767
2002 debido al FAS 133)
Total activos 8.074,493 1.360.636
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Pasivo y Patrimonio 2003 2002
Depdsitos recibidos 304.153 295.581
Papeles comerciales 447.182 689.230
Avances y préstamos de corto plazo 438.180 474.923
Bonos (incluye disminucién de US$458.672 en 2003 y 3.510.877 2.977.205
US$269.570 en 2002 debido al FAS 133)

Préstamos y otras obligaciones (incluye disminucién 401.757 467.446
de US$5.216 en 2003 ¢ incremento de US$1.246 en
2002 debido al FAS 133)
Intereses acumulados y comisiones por pagar 104.901 80.231
Gastos acumulados y otros pasivos (incluye 570.937 355.442
incremento de US$469,640 en 2003 y US$269.615 en
2002 debido al FAS 133)

Total pasivos 5.777.987 5.340.058
Capital suscrito y pagado (capital autorizado

US$5,000 millones) 1.295.460 1.168.815

Superavit de capital 147.931 110.210
Reservas patrimoniales 752.608 644.002
Utilidades retenidas 100.507 97.551

Total patrimonio 2.296.506 2.020.578

Total pasive y patrimonio 8.074.493 7.360.636
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Estado de Ganancias y Perdidas no auditado de CAF
Periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2003 y 2002

(Expresados en miles de USD)

2003 2002
Ingresos por intereses
Cartera de créditos 205.920 218.780
Inversiones y dep6sitos en bancos 19.601 21.153
Total ingresos por intereses 225.521 239.933
Gastos por intereses
Depbsitos recibidos 2.334 5.154
Papeles comerciales 4.276 7.070
Avances y préstamos de corto plazo 5.708 9.348
Bonos 77.030 72.622
Préstamos y otras obligaciones 7.566 12.118
Total gastos por intereses 96.914 106.312
Ingresos por intereses, neto 128.607 133.621
Prevision para posibles pérdidas de cartera de créditos 15.750 30.400
Ingresos por intereses netos, después de 112.857 103.221
prevision para posibles pérdidas
Ingresos no financieros
Comisiones 17.039 24.954
Cargo por deterioro en las inversiones de capital (3.067) (3.528)
Dividendos y participaciones patrimoniales 3.444 1.939
Otros ingresos 1.200 683
Total ingresos no financieros 18.616 24.048
Gastos no financieros
Comisiones 5.509 5.575
Gastos administrativos 23.628 22.399
Otros gastos 1.829 1.744
Total gastos no financieros 30.966 29.718
Utilidad neta 100.507 97.551
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Estado de Flujos de Efectivos no auditado de CAF
Periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2003 y 2002
(Expresados en miles de USD)

2003 2002

Flujo de efectivo por actividades operativas
Utilidad neta 100.507 97.551
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo

neto provisto por (usado en) actividades operativas

Previsién para posibles pérdidas de cartera de  15.750 30.400
créditos
Cargo por deterioro en las inversiones de capital (3.067) (3.528)
Participaciones patrimoniales (1.707) (662)
Amortizacién de cargos diferidos 1.419 1.230
Depreciacién de propiedades y equipos 1.740 1.387
Prevision para indemnizaciones laborales 2.625 2.409
Fondo de previsin para el personal 1.769 1.265
Cambios netos en activos y pasivos operativos
Valores comprados bajo acuerdo de reventa - (25.000)
Pérdida (Ganancia) neta en venta de va]ores) 157 1.393
negociables comercializables
Indemnizaciones laborales pagadas o adelantadas (1.422) 1.751
Anticipos o pagos sobre el fondo de previsién para el 471) (606)
personal
Valores negociables comercializables (57.091) (200.736)
Intereses y comisiones por cobrar (15.954) (10.204)
Otros activos (11.674) (276.029)
Intereses y comisiones acumuladas por pagar (1.236) (16.333)
Gastos acumulados y otros pasivos 15.697 267.829
Total ajustes (53.465) (225.434)

Efectivo neto provisto por (usado en)
actividades operativas

47.042 (127.883)

Flujo de efectivo por actividades de inversién

Adgquisicién de valores negociables mantenidos hasta (577.549) (484.565)
su vencimiento

Vencimientos y prepagos de valores negociables

mantenidos hasta su vencimiento 447.025 595.123
Cartera de créditos (221.206) (516.535)
Inversiones de capital 9.338 5.877
Propiedades y equipos (3.227) (2.176)

Efectivo neto provisto por (usado en)
actividades de inversién (345.619) (402.276)
Van (198.070) (432.608)
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Estado de Flujos de Efectivos no auditado de CAF, continuacién
Periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2003 y 2002
(Expresados en miles de USD)

2003 2002
Vienen (198.070) (432.608)
Flujo de efectivo por actividades de financiamiento
Aumento (disminucién) neto en depoésitos recibidos 75.728 (232.689)
Valores vendidos bajo acuerdos de recompra - (33.958)
Papeles comerciales (53.839) 197.559
Avances y préstamos de corto plazo (108.252) (195.356)
Aumento por emisiones de bonos 889.020 928.854
Repago de bonos (510.267) (244.581)
Préstamos y otras obligaciones (56.504) (38.175)
Distribuciones a los fondos de los accionistas (18.500) (19.100)
Aumento de capital 76.215 55.820
Superavit de capital 84.562 60.717
Efectivo neto provisto por (usado en) 378.163 479.091
actividades de
financiamiento
Aumento (disminucién) neto en el  79.586 (51.068)
efectivo y sus equivalentes
Efectivo y sus equivalentes al principio del afio 703.879 609.709
Efectivo y sus equivalentes al final del periodo 783.465 558.641
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VIL.2 Accionariado, aumento de capital y nueva estructura de capital.

Los principales accionistas de CAF, a 30 de Septiembre de 2003, son los Paises
Miembros: las Repiblicas de Bolivia, Colombia, Ecuador, Perd y Venezuela que,
conjuntamente, son titulares del 91,84% del capital social desembolsado de CAF.
Asimismo, otros once paises, Argentina, Brasil, Chile, Costa Rica, Espaiia, Jamaica,
Méjico, Panama, Paraguay y Trinidad y Tobago y Uruguay, son accionistas no
regionales de CAF con un 8,07% de su capital social desembolsado. Finalmente,
veintitin (21) instituciones financieras radicadas en los Paises Miembros son las titulares
del restante 0,09% del capital social desembolsado.

A 30 de Septiembre de 2003, estaban suscritos USD 2.700.390.000 del capital social de
CAF, correspondiendo USD 1.588.390.000 al capital ordinario y USD 1.112.000.000 al
capital de garantia. Del capital ordinario suscrito, a dicha fecha, se habian desembolsado
USD 1.295.460.000, estando pendientes de desembolso USD 292.930.000

El siguiente cuadro muestra un resumen del capital suscrito por cada accionista de CAF
a 30 de Septiembre de 2003 (en miles de USD):
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El siguiente cuadro muestra un resum

1.200

94.480

95.680

7,39%

en del capital ordinario desembolsado por cada
accionista de CAF a 30 de Septiembre de 2003 (en miles de USD):

Bolivia
Colombia 1.200 333,285 334.485 25,82%
Ecuador 1.200 96.275 97.475 7,52%
Perd 1.200 328.935 330.135 25,48%
Venezuela 1.200 330.790 331.990 25,63%
Bancos comerciales 1.125 1.125 0,0'9%
México - 14.130 14.130 1,09%
Chile - 1.320 1.320 0,10%
Trinidad & Tobago - 630 630 0,05%
Brasil - 29.345 29.345 2,27%
Paraguay - 5.480 5.480 0,42%
Panama - 5.585 5.585 0,43%
Jamaica - 440 440 0,03%
Uruguay - 2.070 2.070 0,16%
Costa Rica - 9.865 9.865 0,76%
Espafia’ - 31.740 31.740 2,45
Argentina - 3.965 3.965 0,31
Total desembolsado 6.000 1.184.890 104.570 1.295.460 100,00%

Esta cifra corresponde al valor nom
por Espafia hasta Ja fecha y no incorpora el valor
nominal de las acciones efectivamente suscritas y

al precio efectivamente pagado hasta la fecha por Espafia (USD66.654.000).

CAPITULO VII - Pag.11

inal de las acciones efectivamente suscritas y desembolsadas
de la prima (USD34.914.000). La suma del valor
desembolsadas por Espaiia mas la prima es igual




VIL3 Perspectivas de CAF y futuras necesidades de financiacién

El proceso de recuperacion econdmica que se venia presentando en la mayoria de los
paises de América Latina desde el afio 2000 ha sido adversamente impactado por una
serie de acontecimientos externos que han afectado sensiblemente el comportamiento
econémico de la region. La recesion sincronizada de las principales economias del
mundo, la contraccién resultante del comercio mundial, el desplome de los mercados
bursatiles en el mundo, los atentados terroristas del 11 de septiembre de 2001, la crisis
Argentina, las restricciones presentes y probables en los mercados de capital y el fuerte
deterioro en los precios de los principales productos de exportacién configuran un
escenario internacional preocupante para la region latinoamericana.

Ante estos tetos y teniendo en cuenta las perspectivas financieras internacionales
restrictivas que se perfilan para América Latina en 2003, ademas de continuar
profundizando en el cumplimiento de su misién de integracién y desarrollo sostenible,
la CAF esta llamada a potenciar el rol catalitico y contraciclico de su accion financiera,
a promover una mayor competitividad de la regién en el contexto globalizado, y a
enfatizar el apoyo a los paises socios en la busqueda de una mayor sostenibilidad social,
ambiental, economica e institucional en un marco de gobernabilidad democrética. Esto
se logra sobre la base de los lineamientos estratégicos siguientes:

= Reforzar el rol contraciclico y catalitico de la CAF

= Potenciar el proceso de integracion regional

= Mayor competitividad ante el proceso de globalizacién

= Apoyo a la Pequefia y Mediana Empresa (PYME) y entidades microfinancieras
« Promover el fortalecimiento e integracién de los sistemas financieros

=  Apoyo a la institucionalidad y gobernabilidad democraticas
» Promover la sostenibilidad ambiental y social
= Promover el desarrollo cultural de la region

»  Adecuacion institucional de la CAF

En ese contexto, las principales metas operativas y financieras de CAF para el afio 2003
son las siguientes:

(a) El balance de la CAF continuara creciendo a un ritmo saludable durante el
afio 2003. Segiin lo proyectado para el cierre del afio, los activos totalizaran
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USD 8.147 millones (+7,2%), principalmente impulsados por el 8,1% de
crecimiento en la cartera de préstamos.

(b) Para el afio 2003 se estima que la utilidad neta de CAF continuara su
tendencia ascendente. Los niveles esperados para los indicadores de
rentabilidad sobre activos (ROA) y patrimonio (ROE) promedios en el afio
2003, indican que se seguiran logrando los objetivos establecidos.

(c) Elindice de capitalizacion segin las normas de Basilea para el afio 2003 se
mantendrd sobre €l 30% establecido como minimo en las Politicas de
Gestién de CAF. A 30 de septiembre de 2003 dicho indicador ascendia a
34,1%, siendo integramente Tier-1.

(d) El presupuesto de Gastos Administrativos para el afio 2003 totaliza USD 36
millones y significa un incremento del 4,96% en relacién con el cierre del
2002. Con el nivel de gastos previsto, los indicadores que reflejan los
niveles de eficiencia continuaran la tendencia descendente que se viene
observando desde hace varios afios, ubicandose en niveles de 0.56% y
0,47% para las relaciones de gastos administrativos a cartera y a activos
totales, respectivamente.

Estrategia Financiera

La estrategia financiera de CAF continuara orientada a satisfacer las necesidades de
financiacién y otros servicios de sus accionistas, reflejadas en los programas operativos
de las vicepresidencias de negocios. La estrategia respeta las lineas de actuacion y
parametros establecidos por el Directorio y la Administracion de CAF, con el objetivo
de preservar la solidez financiera.

El plan de captacion de recursos financieros constituye la parte central de este programa
y permitira garantizar la solvencia de CAF para hacer frente a los compromisos por
amortizaciones de deuda, los desembolsos para préstamos y otras inversiones, ademas
de los diversos gastos en que incurre CAF para sostener sus operaciones.

Adicionalmente, el programa financiero contempla el mantenimiento de un nivel
adecuado de liquidez, acorde con las politicas y lineas de actuacioén internas, el cual es
también observado de cerca tanto por los inversores como por las agencias calificadoras
de riesgo que evalian a CAF .

Riesgo Pais

Los Bancos Centrales Europeos y Comisiones Bancarias Europeas que eximen a sus
instituciones financieras de realizar provisiones por causa de riesgo pais cuando se le
otorga un préstamo a CAF o cuando participan en el Programa de Préstamos A/B son:
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Espafia, Francia, Suiza, Italia, Inglaterra, USA (Federal Reserve Bank of Atlanta, Office
of the Controller of The Currency), Holanda y Bélgica.

VIil4 Informacién respecto del grupo de sociedades de CAF.

No procede.

En Madrid, a 13 de noviembre de dos mil tres.

D. Javier Tortuero Ortiz

En nombre y representacion de la CORPORACION ANDINA DE FOMENTO
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