MODEL OS DE PRICING SUPPLEMENT E INFORMACION COMPLEMENTARIA

(A) Madel o de Pricing Supplement

FORM OF FRICING SUFFLEMENT

The form of Pricing Sepplement thet will be issued inrespect of each Tranche, subyect only to the deletion of
nan-applicable provisions, @ st out helow:

Prcig Suppleent daed 9]

REFSOL INTERMATTON AL FINANCE B.Y.
Rssine of | Apgregate hominal Amount of Tramche| [Tithe of Mot ]
Grmsrantoed by Repsol YPF, SA
unider the Euro % goa, tii, ge8 Furo Medion Tarm Sole Programmee

This docwment consdiluies the Fricing Supplement selating Lo the izsue of Notes descritwed heremn. Terme wsed
lepein chiall be om0 e e el s cuch for ge punpoeses of the Conditsons set fomtl i Us Uffermng Ceosla deted
21 Cletober H002 [and the sapplemantal Cifering Circuls dated [(8]]. Thas Pricng Supplement mea ke el =
compnction with ssch Cffering Circular [ so supplemented] .

[dnclude whickewer of the following apply or peciy ar "Nt AppBoadle™ [N Note thal fhe mumberimg
shotakt remain ar et o e low, evem i NWat Applicadle” i mafomed for marwidial paragraphr or nud-parapraphs.
Kalics denste directions for complening the Pricing Supplamant |

L (1] lsmer: Fepsel International Finance BY.
Vb Crusaranior Repesl YTF, 5.4
1 [ Serees Mumber: IL |
[imp  Tessche Namber: ®]
(I funggible with an exismg Series, deiaals
of that Sevies, incheding the daie on which

the Motes become fengitde |
b | Sipunc i ey’ o Clamencui |
4, Aggregate Nominal Armoem:

[ini]  Seerms: |
[fiiF  Tramohe: (L )]
& il lesue Price: (%] per cat. of the Ageregste Mominal Amount [plus

sccruad inbeses from [meest date] (iR the oz of fangd bl
issues onidy, if applicable ||

[ Met procesds; %] | Begnared onfy for Gmed irnees )
6 Speified Denominations: ]
T ]
] Dssme Drte L
[iip  Inierest Commencenent Daie | if
differer fromn the [sme Dabe | &[]
g, Matanity Diabe: lrpeay dite or [for Floating Rate MNoter) inferer Fapmes

Dite faliimg in the relevant sonth and year]

1 Moles (hakding Dotes denodfaled 0 Deiling i e of Wiod) T S [Reotds afe B b sooepied Iy e [sd i W Uniled
Emgdan, of whose jmme sBwrwis sonstivies 3 ronrevention of sdtion 19 of e FRMA | od which hewe 3 sobhorty of ke fhan oe
Y R SIEe e redersphen vane off 106, 063 |et B aquiraknt tn offten asmerce

o0
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5. Inlesest Basin:

1. Change of Inkepest or Redemption’
Pwyment Pasis:

1X PutCall Options:

13 Listing

. Method of distribution

[ per cenl. Fined Eate]

[Wspacifs reference rate] +i- ] per cant. Flosting Rate]
[Zeta Coupenl]

[Enchen Linked Inievess]

[Caier {pecifi]

i further particulars specified below

[Resdemptian st par]
[Incles Limked Redemption]
[Cegal Cuarwemcy]

[Farshy Ficd]

[Enst skmene]

[Cxher {pecifyil

Bpecify derailr of oy provinion for converfitd ity of Soder
into @ otker inferert or redevption/payent bair]

[Fut]

[Call]

¢ Furiher particulars specified below ]

Lumermbwyurg Cther
{apecify)Mome]

[Symadicaed N on-syndic sted]

FROVIZIONS RELATING TO INTEREST (IF ANY) PAYAELE

15, Fined Rale Note Provisons

lip  Ruefisf] of Interest-

(id}  Imierest Payment Diateis j:
fiiy  Fed Coupon Amaumis i
fiwl  Broken Amisni:

vl Dy Cound Fraction {Conditsan 4ik i

ivil  lieresl Dietermartion Dhateds )
| Conedwtion Mk ji:

(vit} Ciher terms relsting to $he method
af calonl sting mterest for Foed Rate
Ddphes:

[ Appdicable Mot Appdicable]
(I mot gpplicable, delere the remnnmg sab-paragraphr of
diir paragrapi)

%] per cent. per mwmom [pavable [anmuslly [ i
el by quanierly monthiy] in amear]

[4¥] i ench year
[¥] per [W] o namined amoant

[fnserr particuwlors of sy imitial or fingd broken ieren
amotasty wisiok do mot cormespond Witk the Fined Coupon
Amouns| (1] anad the Intevert Pappment Datefs ) fo which they
refati]

[®]

{Day cownr fracson rhowld by Acmuaiideruat- M4 for all
fiwed rame creuig otker phan thory dasommared in £15, dodlars
wilitt agrevd orhinansd Benwean the relevans Dhealir aed rhe
[enier

[fnsarr daawe) and waonthis) on which inteeen i movmally
pod (i more e ome, the inmrr quch daer ;D
alyrnativg ] nesch year®

(Mot Applicables prve derls]

I o b complede & for wn e whers Doy Ty Fredion @ sl ohmsl S

i |
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&

Floating Rate Provisions

il

i)

fiiip
i)
vh

(v}

viil

Specafied Perind v Specind
[rerest Faymnent Dates:

Fusmees Day Convention:

Addstional Business Cemtres s
(Condition kil

Mlamsn i which the Rateds) of
Irerest sifare 1o be detersmaned:

[menest, Period Dhaieds):
Pm].'lqﬂﬂl for cakeulsing thee

Rl s s oof [nerest aned Inbesesi Aomoanins i

{if mat the [Cadeulstion Ageni] ©
Soreen Raie Dieterminabion
{Comdition Sk d Rk

& [Helevanl Tome
#®  [nicrest Detormastion Date;

®  Primary Source for Flosting Rate:

®  Referemoe Panks |ff Primary
Soarce is “Refevence Panks™i:

&  Eelevanl Financusl Cendre:

& [enchmak:
®  Represtan Amount:

®  Spwcifed Caration:

[Applicabladiat Apphicabls)

I mat applizable, delete the remainimg mub-paragrapho o
this paragraph. Alre consider whether EURO FEA LIBOK
ar EURIBOR is the appropricte reference rate for Noter
denorinaed in eure)

[®]

[Fleating Raie Buimess Day ConvestionFollewing
Business Day ComventisnMsbfied Fllewing Bosines
Loy ConventionFPreceding Busines Day Coovention'othe
{gine detaits]]

(]

other [gve detaiiz ]

[Nea Applicalblenpacily deies]
(]

L)

(%] [TARGET] Basiness: Dy i [specify ciyd Dor [pecif
currimey] poest o [the fire day s each Dinlesest Accrial
Pregmdiesch Inierest Faymen Dac]]

[Epecify relenmr senien page or “Reference Banks™)
[Spacify four]

IThe financral ceming mon chagely conmected o The
Fenchniark — mpecilly if wer Lowdon]

JLIROR, LIRID, LIMEAN, EURIBOR or othir bemchmaat]

[Spacdly of seriim oF Rafiemmed Bank qustanahs ard o by
piven e nEpeer of @ rranaserion of @ rpacified menional
ARUnT]

[Spacify i quotarons are no! 10 be obemined with affiect from
commenceres of feterest Accrual Perioal]

[Epeciy period for quataion (i aof dumtiow of deeeen
Acerunl Period]
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iveil)  [SDWA Determansizon
{ Conadits o S iin A ki

®  Flosting Rate Option:
®  Designabed Maturity.
®  Reset Dute:
™

IS0 Deefmitions o dilferent hom
hsdse il Giil i e Conhilsing b
jop  hagmis):
i Mawmum Raie of lnterest:
imih Masimum Rae of Iniepest
imiip  Dhay Cownt Froction { Conditsen 4 (k)
imiii}) Fmie Mulplier
imivh Fall back provisiens, rounding
provisions, denominetor and any olber
wimi melamg 1o e meted of
cilonlating intisedl on Flosting Rate

Moges, of dffereni from dhose sl oui
e Cenlati oona -

Lero Coupon Mole Provisions

i Amontisation Yield | Condtion 3 (kb

inp Dy Cownt Fraction { Conditsen 4 (k5

iy Ay other formmlatsis of desermming
o aryable:

Index. Linked Interest Note Provisions

(i Fneles/Forenula:

(ap  Caloulstion Ageni reponsdble for
cuoulating the intenest doe:

(ki Provsions for delermsning Coupon
where caloulation by reference io
[nele andior Formula & impossible
or impracticatde:

(vl Specileed Perwdis Spec ded [nberes

i®]
IL 1
-]
]

[+/-] (] pew e, per arwwmm
[#] prs cont. pes annum
1] per cini. per annum
L]

%]

1Ll

[ Applicable™ ot Applicable] (I ror applioable, diles
the remaining sulb-parapraphs of this paragraph |

[®] por comd. pow arwmim

L]

(L]l

[Applacable Mot Applicsble]

(I mar applicable, delete the remaiming Aub-paragraphe of
e pamagraphl

[Fiwe or anmex detailr]

®]

I®]

L
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(v} Bumiiness Day Convention

(vip  Additional Busmess Cendreish
{Condstion Mk ik

iviip  Mmimum Rete of Inlepest:

dwimii Ml Raie of Iniepest:

(i} Doy Count Fraction { Conditssn 40 }):
1% sl Carrency Node Proviskons

(i Rt of ExdhangsStbad of
cakculating Rabe of Eachonge:

fail  Calculstion Agent, il any, responsible
for calulating the principsl indor
intered ce:

(il Provisions spplicsble where colowlstion
Iy refeence to Rae of Exchange
impossible o impracticsble:

(wh  Person ot whose option Specified
Chmpemicy o jia/ e payable:

ivi Dy Courd Braction (Conditsn 4k
FROVISIONS RELATING TO REDEMPTION
. Call Dption

{ih  Dyptional Redemption Dateis :

{ii} Cphl-nml Enhqhimhuﬂil-}
wnd methed, if amy, of cakoulaison
of such smeuntis -

iuii) i pedeematde: o pan:

(@ Mmimum nemmal sseunt
b pesdeermd:

ibk Moy neonanal amount in
e rescdeemed:

(ivh  Oiption Exescise Date(s -

vl Descripteon of amy other lsuer’s
wpticn:

fvip Mot period {af othes han s st sut
in e Cemaibati ona ¢

[Flosting Rate Busmess Day  ConventienFollowing
Bmaneis Day ConventionMiabfmd Following Business
Dy CommventssnPracading Busimnes Dy Cormvantion other
{igve et 2 )]

L

%] jper cenl. per ammcm
| jper cent. per armos
®

[ApplicabdeMot Applicabde] (I nor applicably, delew thy
FEFTRERIAE m\-—pﬂwhﬂ' 18] NWW“
[Giwe denails ]

L]

*

L

L

IApplicable ™Mol Applicabde] (7 nof applicable, defele the
remnnRIAg Nad-parcgraphs of ey paragpropd |
i

*]

L
Ll

*
i*]
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3. Put Opien

i

{il

i

(il

L]

{iik

COptional Redesnption Diateds i:
Ciptional Redemnpiion Am o s and
misthead, i v, of caloulatson of such
s T TR

Ciption Enercise Diaieds
Dosctgptacn of iy othuer Nothokders”
n‘i.nn:

Matior period (il ather than o st i
i itk Conediiions 0

Final Redemption Amoum
Early Redem ption Amoui

Esrly Redemption Asmosetispaysble
on rilemplion lor Lealion reesen
{Condition Siciper an aveni of defmb
(Condstion §jamdior the method of
cakeulsting the same (i required or if
differerd from thai sed oui im ihe
Conditions -

Rademplesn  lor  lasalion  feasend
prr it s dave ot then I
Payeent Drates ¢ Conclitssn 36 :

et -Euup-;l'u & become vkl

upon ealy rademptson (Beser Notes
onlys { Coomadition &)

[ApplicableMot Applicable] (¥ nor gpplcable. delene rhe
remaaipiag rub-paragraphy of this paragraph)

Ll
Ll

(]
[

o]

[PMernimal amountCther See Appendis]

%]

[Wea/ba]

[Yes, No/Not Applacable]

GENER AL FROVISIONS AFFLICABLE T THE NOTES

M. Form of Noies:

(i)

LT

Temporary or permanent global Note:

Beemirer Moles

[Delele w appropriste]
[enporay Global Noe echangesble for & pemsanent
Gilabal Mot whach is enchangeas for Defmitve Note: om
] ks natanal any temen e lomibed crcumslaos
specifind i ihe permanent Global Mote

¢ (Aohal Note evchagesble for Definitive Mot
[permanent Global Noie exchangeable for Definilree Mote
on (] deve” netice /s any time! i the limited circumstances.
sgcified in ke permanent (Sokal Mote

[ Foalen T BubenDNon A pphicatde]
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Additional Finsncisl Centrey's W Condition &5
ar other gpecial provizins relsting. b payment
il u:

Talesw for fitwee: Cosipons o Resipls b be

aitached 1o Definive Noies (and daies on
which sch Talons masiure s

1. Deiails relating o Partly Paid Noies: smount
of esch payment comprizing the lsse Frice
nd diate on which each poyment iz 10 be made
o conmuonces (i seriol falie 0 pay,
wc hmding: vy right of e lsser 1o forien ihe
Motes amd inieres doe on e payment:

Dietails relsting io Instalmeni N oies:
il [nstalment Aowoundisi:
Irvstalrment Dhabeis b

Mmimum [nstabmen Ao

ik}
(i}
(iv)  Manimum Instabmene Amoant
M Redenomination. rencosinalisation and

S Comolication provisions

3. Odher derms or gpecial conditsons:’

MSTRIBLTION

XX il Lf symelicated, naomes of Mansgers:
Stabilizing Manager (il any

(imp  Diealler's Commissmm:

I ey, ot of Divaler:
MAddivionsl selling resmictions:

il

£ =

Mot Applicable’Give details. Mot tha thir ifem relater o
the piace of paryment, and mot inferer! perioa emd dater, fo
Wil e I 7 ) rekaged])

[YeaMo, I yer, gine denasils]

Mt Aypplicabde /g dermir]

[Nt Applicablegive derails]
%]
%]
1*
%]

[Tt Applic abdde The pravisions snnenad to this
Priing Supgement gpdv]

[t Appbscateds The pravisions sneaed 1o this
Frucing Supylement gpdy]

Mot Aypplsc abde /give demir]

Mt Applicable/give mamis]
Mt Applicable/rive mame]

LI

R

Mot Applac abde/pive dermis]
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GFERATIONAL INFORMATION

15 1SIN Code: |¥]
M, Ceomemen Code: [®]
. Anyclearing systemis ) olhes than Barecless
] Clesiream, Lunesbourg and de
reley ant el st om mumben s
I Delivers Delivery [mgains/free of] payment

35, The Agonts sppointed in respect of e Hotes 9]
F1H

GENER AL

. Addineonal s that may ondy be ek [Mot Applscabbes v dirals]
followag approval by s Extracrdinesy
Resolution in sccardance with
Condition 11{ak

4. The agpegaie principal smound of Moies [Mot Applicabdemuro [#]]
amine] T been translaed mes curs o e
vate of [#], prodecing » sum of {for Notes
el demamanated i oearo

|LEETING AFFLIC AT

Thes: Pricmi Supplement comprises the detals mouimd 85 lis the e of Mobes descrted hemin parsusnt be
the: Bure 3000000000 Eure Medis Tarm Note Programme of Regesl Intematsonsl Finssce B, V]

[FTABILISING

In connetion with ihis jaee, [fenm nove of Stabs boing Apend] (e “Stabalmong Apent”™) or sy peron acting
for it may over-allot o effect raseactesns with & view to supporsng the market prace of the Notes o & level higher
than that whach might offberwizse prevail for o limiled period. Hewever these may be no obligaion on the Sishilicing
Agent ar mvy person acting Por il to do this. Sech ssbilismg, if cooenenced, shall be incomplimnce with all spplicable
lovwe i, pegullations and rubes sl may be dvscontineesd sy lime and mue be broaght be aend sfler s loniled period. |

MATERIAL ADVERSE CHANGE STATEMENT

[Except as discbosed i thee document, feere, Thre]' ks beem no sipnific st change in the financisl o wading
position of the: 1sswer, the Guaramtor or of the Growp as & whole sinoe [farer date of kst misl ed oot or infenis
grocwnds (3 ke ] el e msterial sdverse change in the Dmacial position o prospects of the [suer, the Gumamnor
o o e Ciroup mincw [fcery day of ket publihed senial aocounts],

L [T wey hvirge b dhisehosed in e Pricing Bupplersten. i wedl regiine approval by the Biock Exchargps(fl. Congbdanition shoa M be ghwan
la ‘Atelei nﬂmminﬂbmwmﬂlqwmq(huh |comrpraty applmsnlay lobig
par i lany] pocher v inow Frioing Jupplemes

a7
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RESFONSIBILITY

The: Issuer and the Gaarantor sccept responsibility for the nformation contamed in this Fricing Supplement
which, when read together with the Uffering Crouler |and the supplementsl Cifermg Ceoular] referred be sbave,
comtini all ik ormation that o maleresll @ B conlead of e vaie ol te Nales

Signed on behall of the Lesuer:

By By
Tonily muiormed Dhaly matbworised

Sigred on behslll of the Cuar ambor:
By

Dby muriorsed
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(B) Modelo de Informacion Complementaria

INFORMACION COMPLEMENTARIA DE LA EMISION DE BONOSEN EUROSA TIPO DE INTERES
[ | AMPARADA POR EL PROGRAMA DE EMISION DE EUROBONOS DE REPSOL
INTERNATIONAL FINANCE B.V. GARANTIZADOS POR REPSOL YPF, S.A.

(IMES] [ANOY)

D. [ |, con D.N.I. nimero [ |y D.[ |, con D.N.I. nimero [ | en su calidad de

miembros del Consgjo de Administracion de Repsol International Finance B.V. (el “Emisor”),
domiciliada en Schorpioenstraat 278, 3067 KW Rotterdam, Holanda, y D. [ |, con D.N.I.
ndmero [ |, en su calidad def | de Repsol YPF, SA. (el “Garante” o “Repsol YPF”),
domiciliada en Madrid, Paseo de la Castellana 278, con C.1.F. A-78/374725, asumen en nombre y
representacion de las mismas la responsabilidad del contenido de la presente Informacion
Complementaria de la Emision de Bonos en euros a tipo de interés [ | con fecha de

vencimiento [ |-

La presente Informacion Complementaria forma a todos los efectos parte integrante del Folleto de
Programa de Emisién de Eurobonos Garantizados (Guaranteed Euro Medium Term Note
Programme) (el “Programa”’) del Emisor, inscrito en los registros oficiales de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores con fecha [ ] de [__] de 2003, gque recoge la informacién
relativa alas condiciones bésicas de | as distintas emisiones amparadas por el mismo.

El Consgjo de Administracion del Emisor, en su reunion celebrada el dia[ ] de[ _Jde[ ]
acordd facultar a todos sus miembros, actuando conjuntamente al menos dos de ellos, para
determinar las condiciones particulares de la presente emision de Bonos en euros a tipo de interés
[ ] confechadevencimiento[ ]de[ ]de[ ] redizadaal amparo del Programa.

Por su parte, el Consgo de Administraciéon del Garante, en su reunién de fecha[ ] de[ ] de
[ ], facultd, de forma solidaria, al [cargo del apoderado], al [cargo del apoderado] y al [cargo
del apoderado], para establecer o participar en € establecimiento, en la condicién de Garante de
Repsol YPF, de los términos y condiciones de la presente emision de Bonos. Dichas condiciones
particulares son las siguientes:

Emisor: Repsol International Finance B.V., sociedad de
nacionalidad holandesa vy domiciliada en
Schorpioenstraat 278, 3067 KW Rotterdam, Holanda.

Garante: Repsol YPF, S.A., sociedad de nacionalidad espafiola y
domiciliada en P° de la Castellana, 278, 28046 Madrid.

Garantia: Los pagos que € Emisor deba readlizar como
consecuencia de la emision de Bonos se encuentran
garantizados por € Garante de forma incondiciona e
irrevocable de conformidad con el acuerdo adoptado por

e mismoenfecha[__]de[__]de[ |
Importe Nominal y Efectivo
dela Emisién: €[]
Numero de Bonos: [ |
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Importe Nominal de cada Bono:

Forma de Representacion
delos Bonos:

Precio de Emision de
cada Bono:
Moneda:

Rating Emisién:

Tipo delnterés:

Periodo de Pago de
Intereses:

Formula para el Pago de
Intereses por Bono:

Plazo:

Calendario de
Amortizacion:

Precio de Reembolso

por Bono:

Cuadro servicio
Financiero por Bono:

€ ]

1

[ 1% del nominal por Bono, libre de gastos para €
suscriptor.

Euro

Repsol International Finance B.V. tiene concedido rating
para esta emision de [ ], [_] y [__] por parte de las
agencias Moody’s Investors Service Limited, Standard &
Poor's Rating Services y Fitch Ratings Ltd.,
respectivamente.

[ 1% anual

1]

[ ]
1]

[]

El [ ]% del nominal por valor, libre de gastos para €
suscriptor.

De acuerdo con las condiciones de la emisién de Bonos, siendo su importe nominal total de
[ | de eurosy €l interésdelosbonosel [ 1% anual, el cuadro del servicio financiero de
lamisma, expresado en euros, seriael siguiente:
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Fecha Precio Emision” Desembolso Cupén” Amortizacién Final

] [[% [ ] [ ] 1]
] [ 1% [ 1 [ ] [ 1]
(] [[% [ 1 [ ] 1]
(] [ 1% [ 1 [ ] [ 1]
(1] [[% [ 1 [ ] 1]
] [ 1% [ 1 [ ] [ 1]
1] [[% [ ] [ ] 1]
] [ 1% [ ] [ ] [ 1]
1] [[% [ 1 [ ] 1]
1] [ 1% [ 1 [ ] 1]
] [ [% [ 1 [ ] 1
] [ 1% [ 1 [ ] 1
": Referido a importe nominal.
"+ El empréstito es atipo de interésfijo del [ 1% anual.
TIR de Referencia: [ 1%
TIR del Emisor: [ 1%
TIR del Tenedor: [ 1%
Negociacion en
mer cados
secundarios: [ ]
Fechade
Desembolso: []de[_Jde[___]
Entidades Colocador as: [ ]

[ ]

[ ]

[ ]
Entidad Coordinadora: [ ]
Depositario Fiduciario: Citicorp Trustee Company Limited
11 Old Jewry
London EC2R 8DU
Agentes de Pagos. Citibank,N.A. London
P.O. BOX 18055
5 Carmelite Street
London EC4Y OPA
Comisiones: 1% sobre € nominal delaemision
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En prueba de conformidad con el contenido de la misma, se firma mas abgjo la presente
Informacion Complementariahoy dia[_]de[ ] de[ ].

Repsol International Finance B.V. Repsol YPF, SA.
P.P. P.P.
Fdo: [nombre del representante] Fdo: [nombre del representante]

Fdo: [nombre del representante]
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(4)

©®)

(6)

()

INFORMACION GENERAL

Con ocasién de la solicitud de admisién a cotizacion de los Bonos en la Bolsa de
Luxemburgo, se deposité un anuncio legal y una copia de los estatutos sociales del Emisor y
del Garante en la Bolsa de Luxemburgo, en la que dichos documentos pueden ser
examinados y obtenerse copias de los mismos. La Bolsa de Luxemburgo asigné a Programa
el nimero 12626. Cualquier documento que se deposite en la Bolsa de Luxemburgo serd
remitido también ala CNMV.

El Emisor y e Garante han obtenido |os permisos, aprobacionesy autorizaciones necesarias
en los Paises Bgjos y en Espafia en relacion con el establecimiento del Programa y la
Garantia. El Programa fue autorizado por acuerdo del Consegjo de Administracién del Emisor
de 7 de septiembre de 2001 y su renovacion por acuerdo del propio Consgo de
Administracion de 7 de octubre de 2002. Se adjunta como Anexo |11 al presente Folleto los
acuerdos del Emisor y del Garante mediante |os que se autorizo y renové e Programa.

La situacion financiera del Emisor y del Garante no se ha visto afectada materialmente de
modo adverso con respecto a la referida a fecha mas reciente que se reflgja en los estados
financieros recogidos o que complementan el presente Folleto (incluido e Folleto
Continuado).

El Emisor, el Garante y sus filiales no estan af ectados por litigios o procedimientos arbitrales
de reclamacion de cantidad que puedan ser significativos en e contexto de la emision de los
Bonos, ni son conscientes de que puedan plantearse a corto plazo, a margen de lo que se
sefidaen e Folleto Continuado.

Cada Bono, Resguardo, Cup6n o Talon, deberaincorporar la siguiente mencién literal: “Any
United States person who holds this obligation will be subject to limitations under the Unites
Sates income tax laws, including the limitations provided in Sections 165(j) and 1287(a) of
the Internal Revenue Code”.

La ligquidacion de las operaciones relativas a los Bonos se redlizara a través de los sistemas
de Euroclear y de Clearstream, Luxemburgo, que han aceptado llevar a cabo esa funcién. El
Codigo Comin, € numero ISIN (“International Securities ldentification Number”) v,
cuando sea procedente, el nimero de identificacion correspondiente a cualquier otro sistema
de liquidacion para cada Serie de Bonos, se fijardn en el correspondiente Pricing
Supplement.

En tanto en cuanto existan en circulacion Bonos emitidos a amparo del Programa, la

siguiente documentacion podré obtenerse (en los casos de los subapartados (v), (vi), (vii) y

(ix), de forma gratuita para los interesados), durante €l horario habitual detrabagjoy cualquier

dia laboral con excepcion de los sabados, en las oficinas de DEXIA Banque Internationale a

Luxembourg S.A.:

(i) € Contrato Fiduciario, que incluye asimismo el documento de Garantiay los modelos
correspondientes a los Titulos Globales, a los Bonos Definitivos, a los Cupones,
Resguardos y Talones.

(i)  El Contrato de Colocacién (“Dealer Agreement”).

(iii) Los estatutos sociales (“ Satuten”) del Emisor.

(iv) Losestatutos sociales del Garante.
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9)

(10)

(v) Las cuentas anuales auditadas del Emisor correspondientes a ejercicio 2001 y las
cuentas anuales consolidadas auditadas del Garante correspondientes a los gjercicios
2000y 2001.

(vi) Enrelacion con los Bonos admitidos a negociacion en la Bolsa de Luxemburgo o en
cualquier otro mercado organizado de valores, € correspondiente Pricing Supplement.

(vii) Copia del Offering Circular de fecha de 21 de octubre de 2002, juntamente con
cualquier suplemento a mismo y con cualquier Offering Circular posterior que lo
sustituya.

(viii) Copia de cuaquier contrato de suscripcion de Bonos emitidos de forma sindicada y
que estén admitidos a negociacion en la Bolsa de Luxemburgo.

(ix) Cualesquiera informes, cartas y otros documentos, balances, valoraciones y
declaraciones efectuadas por expertos a los que se hace referencia en e presente
Folleto o de los que en el mismo se realizan transcripciones literales parciales.

En tanto en cuanto existan Bonos emitidos y en circulacion al amparo del Programa, copias
de las cuentas anuales individua es auditadas del Emisor, de las cuentas anual es auditadas,
individuales y consolidadas y de los estados financieros consolidados no auditados
trimestrales y semestrales del Garante (en todos los casos, correspondientes alos gjercicios
mas recientes y a los gjercicios futuros) podran obtenerse de forma gratuita, y copias del
Contrato Fiduciario (incluyendo la Garantia) y del Contrato de Agencia podran ser
examinados durante el horario habitual de trabajo en las oficinas especificadas de cual quier
Agente de Pagos. El Emisor no publica estados financieros intermedios ni consolidados. El
Garante no publica estados financieros intermedios individual es.

Como se expone en € presente Folleto (ver apartado “Documentos que complementan el
presente Folleto Informativo”), las cuentas anuales individuales del Garante y las
consolidadas del Grupo Repsol Y PF correspondientes a los gjercicios 2000, 2001 y 2002
han sido auditadas por las firmas de auditoria Arthur Andersen Cia., Soc. Com (las de 2000
y 2001) y Deloitte & Touche Espafia, S.L. (las de 2002), con domicilio en Madrid, calle
Raimundo Fernandez Villaverde n° 65, la cual figura inscrita en € Registro Oficia de
Auditores de Cuentas (ROAC) con & nimero de inscripcién SO 692. En € citado apartado,
se reproducen literalmente los Parrafos de Excepcion por Incertidumbre y los Parrafos de
Enfasis contenidos en los informes de auditoria de |as citadas cuentas anual es.

La siguiente tabla recoge los Bonos emitidos a amparo del Programa hasta el 30 de junio
de 2003:

Bono Cup6n Fecha de Emision

Fecha de . . Mercado
Vencimiento Nominal Emitido Cotizacion

X 80139658388

FRN Eur+100
p.b.Trimestral

L uxembourg

04/12/2001 05/06/2003 € 900.000.000,00 Stock Exchange

X 80168930054

FRN Eur+100
p.b.Trimestral

L uxembourg

28/05/2003 28/05/2006 € 150.000.000,00 Stock Exchange

XS0139658115 | 5,75% Anua 04/12/2001 04/12/2006 € 750.000.000,00

L uxembourg
Stock Exchange
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En Madrid, a8 dejulio de 2003

Repsol Internacional Finance B.V.
P.P.

Fdo: D. Javier Sanz Cedrén Fdo: D. Luis José Pieltain Alvarez-Arenas

Repsol YPF, SA.

Fdo: D. Carmelo de las Morenas LOpez
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ANEXO | AMENDED AND RESTATED TRUST DEED (CONTRATO FIDUCIARIO)



ANEXO || CUENTASANUALESINDIVIDUALES, INFORME DE GESTION E INFORME DE
AUDITORIA CORRESPONDIENTESAL EJERCICIO 2002



ANEXO Il1: ACUERDOSDEL EMISOR Y DEL GARANTE RELATIVOSAL PROGRAMA



Comision Nacional del Mercado de Valores
Mercados Primarios

Paseo de la Castellana, 19

28046 Madrid

D. Luis José Pieltain Alvarez-Arenas, en su calidad de miembro del Consejo de
Administracion de Repsol International Finance B.V. (el “Emisor”), domiciliada en
Schorpioenstraat 278, 3067 KW Rotterdam, Holanda, y D. Rafael Piqueras Bautista, en su
calidad de Director Corporativo de Asuntos Juridicos de Repsol YPF, S.A. (el “Garante”),
domiciliada en Madrid, Paseo de la Castellana 278, con C.I.LF. A-78/374725, en relacion
con el folleto informativo relativo al Programa de Emisién de Eurobonos a Medio Plazo
Garantizados (Guaranteed Euro Medium Term Note Programme) (el “Folleto”) del
Emisor,

CERTIFICAN

Que la version impresa del Folleto, depositado y verificado por esa Comision, se
corresponde con la version en soporte informatico que se adjunta.

Y para que asi conste y surta los efectos oportunos ante la Comision Nacional del Mercado
de Valores, expiden la presente certificacion en Madrid, a 9 de julio de 2003.

Repsol International Finance B.V. Repsol YPF, S.A.
P.P. P.P.

Fdo: D. Luis José Pieltain Alvarez-Arenas Fdo: D. Rafael Piqueras Bautista



A o

FOLLETO INFORMATIVO COMPLETO DE PROGRAMA DE EMISION DE
EUROBONOS GARANTIZADOS

(“Guaranteed Euro Medium Term Note Programme”)

REPSOL INTERNATIONAL FINANCE B.V.
(sociedad de responsabilidad limitada constituida en Holanda con domicilio
social en Rotterdam)

IMPORTE NOMINAL MAXIMO:
5.000 millones de euros,

Garantizado por

REPSOL YPF, S.A.

(sociedad andnima constituida en Esparia)

Julio 2003

Este Folleto de Programa de Emision de Bonos, en formato internacional al amparo de lo previsto en el
articulo 26.1 del Real Decreto 291/1992, ha sido inscrito en los registros oficiales de la CNMV y se
complementa con el Folleto Continuado de Repsol YPF, S.A. inscrito igualmente en los registros oficiales de la
CNMYV con fecha 2 de julio de 2003.



NOTA INTRODUCTORIA

Con fecha 5 de octubre de 2001, Repsol International Finance B.V. y Repsol YPF S.A.
establecieron un Programa de Emision de Eurobonos a Medio Plazo Garantizados (Guaranteed
Euro Medium Term Note Programme) (el “Programa”) cuyas caracteristicas quedaron reflejadas en
el correspondiente documento informativo internacional (Offering Circular) de la misma fecha. El
dia 21 de octubre de 2002 fue renovado el Programa citado, quedando reemplazado el referido
documento informativo por un nuevo Offering Circular (el “Offering Circular”). El presente
Folleto Informativo (el “Folleto”), que se ajusta al formato de este Gltimo Offering Circular con
base en lo previsto en el art. 26.1 del Real Decreto 291/1991, sobre emisiones y ofertas publicas de
venta de valores, y cuyo contenido informativo equivale al menos al de dicho documento, ha sido
preparado a efectos del registro del Programa en Espafa, ante la Comision Nacional del Mercado
de Valores (la “CNMV™). Lo previsto en el Offering Circular, y en el presente Folleto, es aplicable
a los Bonos emitidos con posterioridad a 21 de octubre de 2002 de conformidad con el Programa.
No obstante, el presente Folleto no amparara la emision y colocacion en Espaiia de Bonos que
vayan a quedar consolidados, formando una tnica Serie, con Bonos emitidos con anterioridad a 21
de octubre de 2002 y, en consecuencia, sujetos a las condiciones aplicables en la fecha de emision
del primer tramo de la Serie.

Al amparo del Programa de Emision de Eurobonos Garantizados referido, que se describe en el
presente Folleto, Repsol International Finance B.V (el “Emisor”), con sujecion a las leyes y demas
disposiciones aplicables, puede emitir Eurobonos Garantizados por Repsol YPF, S.A. (el
“Garante”) (los “Bonos”). El importe nominal agregado de los Bonos en circulacion no excedera en
ningiin momento de 5.000 millones de euros (o su equivalente en otras divisas), sin perjuicio de la
posibilidad de ampliacion de tal importe maximo de acuerdo con lo que se sefala en el presente
Folleto.

Fue solicitada y obtenida la admisién a negociacion en la Bolsa de Luxemburgo de los Bonos
emitidos al amparo del Programa, y podria ser solicitada igualmente tal admision en AIAF
Mercado de Renta Fija. El Offering Circular tiene un periodo de vigencia de un afio a contar desde
la fecha antes sefialada (21 de octubre de 2002) en relacion con los Bonos cotizados en la Bolsa de
Luxemburgo. El presente Folleto tiene una vigencia de un afio a contar desde su registro en la
CNMYV, aunque debera ser complementado mediante un suplemento de folleto en el momento en el
que se produzca la proxima renovacion anual del Programa y consiguiente difusion de un nuevo
Offering Circular. Asimismo, al amparo del Programa pueden emitirse Bonos no cotizados o que
coticen en mercados organizados distintos de los senalados. El correspondiente Pricing Supplement
(segiin se define mas adelante), cuyo contenido se recogera en la pertinente informacion
complementaria del presente Folleto (“Informacion Complementaria™), especificara si los Bonos
que en cada caso se emitan cotizaran en la Bolsa de Luxemburgo o en otro mercado organizado.

Los Bonos no seran colocados en los Estados Unidos, o a ciudadanos de los Estados Unidos o para
o en beneficio de ciudadanos de los Estados Unidos (tal y como este término —“U.S. person”— es
definido en la Regulation S. de la United States Securities Act de 1933 (la “Securities Act”))
excepto que sea aplicable alguna excepcion al deber de registro de la Securities Act o que la
colocacion tenga lugar a través de una operacion no sujeta a ésta.

Cada Serie (segiin se define mas adelante) de Bonos estara representada en el momento de su
emision por una temporary global note (“Titulo Global temporal”) al portador o por una permanent
global note (“Titulo Global permanente”) al portador. Estos titulos globales podran (o en el caso de
Bonos cotizados en la Bolsa de Luxemburgo deberan) ser depositados en la fecha de su emision en
un depositario comiin por cuenta de Euroclear Bank S.A./N.V., como operador del Euroclear
System (“Euroclear”) y de Clearstream Banking, société anonyme (“Clearstream Luxembourg”).
Las reglas relativas al canje de la participacion o interés en los citados titulos globales por otros



titulos globales y por Bonos definitivos se describen en el apartado “Aspectos relativos a la
representacion de los Bonos en forma de titulo global” del presente Folleto Informativo.

Los diferentes Tramos (segun se define mas adelante ) de Bonos emitidos al amparo del Programa
pueden ser objeto o no de calificacion crediticia, calificacion que no tiene necesariamente que ser la
misma que la asignada al Programa. La calificacion crediticia de valores no constituye
recomendacion de compra, venta o mantenimiento de los mismos y puede ser suspendida, rebajada
o retirada por la agencia calificadora.

OTRAS DECLARACIONES E INFORMACIONES PRELIMINARES

D. Javier Sanz Cedron, con D.N.I. nimero 5.202.709-V y D. Luis José Pieltain Alvarez-Arenas,
con D.N.I. nimero 32.606.435-W, en su calidad de miembros del Consejo de Administracion del
Emisor asumen en nombre y representacion del mismo la responsabilidad del contenido del
presente Folleto.

D. Carmelo de las Morenas Lopez, Chief Financial Officer del Garante, asume en nombre y
representacion del mismo la responsabilidad del contenido del presente Folleto, confirma la
veracidad del contenido del mismo y que en €l no existen omisiones susceptibles de inducir a error
o que puedan considerarse relevantes.

Ninguna persona esta autorizada a facilitar ninguna informaciéon o a hacer ninguna representacion
distinta de las contenidas en este Folleto Informativo o en el Offering Circular en relacion con la
emision o colocacion de los Bonos y, si fuera facilitada tal informacion o representacion, no debera
ser considerada como autorizada por el Emisor, el Garante o por cualquier de las Entidades
Colocadoras o por la Entidad Coordinadora (ver mas adelante la seccion “Resumen del
Programa”). Ni la distribucion del presente Folleto ni ninguna operacion hecha en relacion con el
Programa podra ser, bajo ninguna circunstancia, considerada como indicio de que no haya habido o
podido haber cambios en la actividad o negocio del Emisor o del Garante desde la fecha en que
dichos documentos hayan sido modificados o complementados, de que no haya podido haber desde
dicha fecha alteraciones adversas en la posicion financiera del Emisor o de que cualquier otra
informacion facilitada en relacidon con el Programa sea correcta.

La edicion o distribucion del presente Folleto y el ofrecimiento o colocacion de los Bonos en
determinadas jurisdicciones puede estar restringida legalmente. El Emisor, el Garante, la Entidad
Coordinadora y las Entidades Colocadoras invitan a quienes tengan acceso al presente Folleto a que
se informen sobre tales restricciones y a que las observen. Los Bonos no han sido ni seran
registrados de conformidad con la Securities Act e incluyen Bonos representados por medio de
titulos al portador sujetos a requisitos fiscales especificos en los Estados Unidos. Con ciertas
excepciones, los Bonos no pueden ser ofrecidos, vendidos o entregados en los Estados Unidos o a
ciudadanos estadounidenses. En el capitulo “Suscripcion y Venta” de este Folleto se recogen
algunas de las restricciones al ofrecimiento y colocacion de los Bonos o a la distribucion de este
Folleto y de los restantes documentos informativos relativos al Programa.

Ni el presente Folleto, ni el registro del mismo por parte de la CNMV implica recomendacion o
invitacion a la suscripcion o compra de los valores a los que el mismo se refiere, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia del Emisor o la rentabilidad de los Bonos
emitidos.

En conexioén con cualquier Tramo (tal y como se define en el capitulo “Resumen del Programa™)
una de las Entidades Colocadoras podra actuar como agente de estabilizacion (el “Agente de
Estabilizacién™). La identidad del Agente de Estabilizacién constara en los correspondientes
Pricing Supplement ¢ Informacion Complementaria. Las referencias del parrafo siguiente a la



“Emision de cualquier Tramo” deben entenderse hechas a cada Tramo en relacion con el cual se ha
designado un Agente de Estabilizacion.

En conexion con la emision de cualquier tramo el Agente de la Estabilizacion o cualquier persona
que actue para ¢l podra sobreadjudicar o efectuar operaciones orientadas a que el precio de
mercado de los Bonos se mantenga durante un periodo limitado a un nivel superior al que habria de
otro modo prevalecido en el mercado. Sin embargo, podra no haber obligacion alguna de actuar en
tal sentido por parte del Agente de la Estabilizacion o las personas que actien para €l. La actuacion
de estabilizacion, si tiene lugar, se desarrollara cumpliendo en las leyes y disposiciones que sean de
aplicacion y podra ser suspendida o finalizar tras un periodo limitado.

DOCUMENTOS QUE COMPLEMENTAN EL PRESENTE FOLLETO INFORMATIVO

El presente Folleto Informativo debe ser leido y entendido conjuntamente con las correspondientes
Informaciones Complementarias y con el folleto continuado de Repsol YPF inscrito en los registros
oficiales de la CNMV con fecha 2 de julio de 2003 (el “Folleto Continuado”), asi como con las
informaciones periddicas y comunicaciones de hechos relevantes que el Emisor o el Garante
difundan a través de la CNMV y, en su caso, con los suplementos de este Folleto que puedan
registrarse ante la propia CNMV. En todos aquellos casos en los que, de acuerdo con lo previsto en
el Offering Circular, el Emisor y el Garante elaboren y difundan modificaciones o suplementos del
Offering Circular o sustituyan el Offering Circular por haberse producido cambios significativos
que afecten a cualquier aspecto del mismo, la informacion correspondiente se difundird también a
través de una comunicacion de hecho relevante o un suplemento del Folleto.

Cuentas Anuales del Emisor

Las cuentas anuales del Emisor correspondientes a los ejercicios de 2000, 2001 y 2002 han sido
auditadas de acuerdo con los principios contables generalmente aceptados en Holanda por las
firmas de auditoria Arthur Andersen (las de 2000) y Deloitte & Touche (las de 2001 y 2002), con
domicilio en Oostmaaslaan 71, Rotterdam, Holanda, con informes favorables y sin salvedades. Los
informes de auditoria correspondientes a los ejercicios 2000 y 2001 se encuentran depositados y a
disposicion del publico en la CNMV. El Anexo II del presente Folleto incluye copia de la
traduccion al espafiol del informe de auditoria correspondiente al ejercicio 2002. E1 Emisor no esta
obligado a formular cuentas anuales consolidadas.

e El informe de auditoria correspondiente al ejercicio 2001 del Emisor recoge un parrafo de
énfasis por los posible efectos de la situacion en Argentina cuyo texto literal es el siguiente:

“Sin incluir ninguna salvedad en la opinion anterior, se debe tener en cuenta el contenido
de la Nota 19 “Hechos posteriores al cierre” de la memoria. El 6 de enero de 2002, a raiz
de los cambios en la situacion economica en Argentina, se devaluo el peso argentino. Como
consecuencia de esta devaluacion, se estima que se producira una disminucion sustancial en
los libros estatutarios de YPF, S.A. en Argentina de los beneficios acumulados distribuibles
en forma de dividendos.

Al 31 de diciembre de 2001, las inversiones de la sociedad en Argentina ascendian a
473.407 $. Dado que, a dicha fecha, el valor tedrico-contable de dichas inversiones era
superior a su valor contable, no se ha dotado ninguna provision. A la fecha de preparacion
de estas cuentas anuales, el gobierno argentino esta analizando la implantacion de medidas
complementarios o modificaciones a las ya aprobadas y, por consiguiente, los efectos sobre
los beneficios y el patrimonio de la sociedad podrian ser distintos a los reflejados en estas
cuentas anuales.”



Cuentas Anuales del Garante

Las cuentas anuales individuales del Garante y las consolidadas del Garante y las sociedades de su
grupo (el “Grupo Repsol YPF”) correspondientes a los ejercicios 2000, 2001 y 2002 han sido
auditadas por las firmas de auditoria Arthur Andersen Cia., Soc. Com. (las de 2000 y 2001) y
Deloitte & Touche, S.L. (las de 2002), con domicilio en Madrid, calle Raimundo Fernandez
Villaverde n° 65, la cual figura inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el
numero de inscripcion SO 692.

Las cuentas anuales individuales del Garante y las consolidadas del Grupo Repsol YPF
correspondientes a los ejercicios de 2000 y 2001 junto con los correspondientes informes de
auditoria, se encuentran depositadas y a disposicion del publico en la CNMV. Las cuentas anuales
individuales del Garante y las consolidadas del Grupo Repsol YPF, y los informes de auditoria
correspondientes al ejercicio 2002, figuran, ademas, incorporadas como anexo al Folleto
Continuado del Garante.

A) Cuentas Consolidadas

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2000 del Grupo Repsol YPF fueron auditadas con
informe favorable con dos parrafos d énfasis, uno relativo a la consolidacion de YPF desde la fecha
de control y otro correspondiente a la consolidacion de Gas natural por integracion global desde el
1 de enero de 2000 respecto de las cuentas correspondientes al ejercicio 2000.

e A continuacion, se reproducen literalmente los parrafos de énfasis contenidos en el informe de
auditoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Repsol YPF a 31 de diciembre de 2000:

“Seguin se describe en la Nota 1.d.2. de la memoria adjunta, el Consejo de Administracion de
Repsol YPF, S.A. aprobo en su reunion de 29 de abril de 1999 formular una Oferta Publica de
Adaquisicion de Acciones de YPF, S.A. con el fin de elevar su participacion desde el 14,99%
inicial, adquirido el 20 de enero de 1999, al 1000% del capital social. A la oferta acudio el
82,47% de las acciones. La cuenta de resultados consolidada correspondiente al ejercicio
1999, recoge los resultados de YPF, S.A. por puesta en equivalencia desde el momento de la
compra inicial hasta el 23 de junio de 1999, y la consolidacion global de los resultados de la
actividad de YPF, S.A. desde dicha fecha hasta el fin del ejercicio, es decir, aproximadamente
los ultimos seis meses del ario. Con posterioridad a la mencionada Oferta Publica de
Adaquisicion de Acciones, Repsol YPF, S.A. ha aumentado su participacion hasta el 99% del
capital social de YPF, S.A. al 31 de diciembre de 2000.

Tal y como se indica en la Nota 1.d.1 de la memoria adjunta, con fecha 11 de enero de 2000,
Repsol YPF, S.A. y la Caixa firmaron un acuerdo de gestion por el cual el Consejo de
Administracion de Gas Natural SDG, S.A. pasé a estar compuesto mayoritariamente por
miembros propuestos por Repsol YPF, S.A. Como consecuencia del mencionado acuerdo, los
estados financieros consolidados de Gas Natural SDG, S.A. y Sociedades Dependientes se han
consolidado por el método de integracion global desde el 1 de enero de 2000

El informe de auditoria correspondiente a las cuentas del Grupo Repsol YPF del ejercicio 2001, y
solamente por lo que respecta a las cuentas del ejercicio 2001, presenta una excepcion por los
posibles efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se conociese el desenlace final de la
incertidumbre derivada de la actual situacion economica en Argentina.

e A continuaciéon, se reproducen literalmente los parrafos de excepcion por incertidumbre
contenidos en el informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Repsol YPF a
31 de diciembre de 2001:



“Debido a los cambios que se han producido en la situacion economica de Argentina, su
Gobierno ha decidido modificar la Ley de Convertibilidad que estaba en vigor desde marzo de
1991 y ha adoptado una serie de medidas, cuyos principales efectos se refieren a: la
devaluacion del peso argentino respecto de dolar estadounidense, la pesificacion de ciertos
activos y pasivos en moneda extranjera mantenidos en el pais, la pesificacion de todos los
contratos privados celebrados al 6 de enero de 2002, la introduccion de restricciones al retiro
de fondos depositados en las instituciones financieras, la necesidad de obtener autorizacion
previa del Banco Central de la Republica Argentina para realizar transferencias al exterior
en concepto de amortizacion de préstamos financieros y dividendos (salvo en determinados
supuestos que afectan al sector de hidrocarburos descritos en la Nota 1.d.1 de la Memoria), la
implantacion de nuevos regimenes de retencion a las exportaciones de hidrocarburos y el
incremento de los precios internos.

La inversion neta, que incluye los fondos de comercio de consolidacion, del Grupo Repsol
YPF en las sociedades que estan presentes en Argentina asciende, al 31 de diciembre de 2001,
a 17.304 millones de euros, aproximadamente (véase Nota 1.d.1 de la Memoria). Las cuentas
anuales consolidadas adjuntas recogen la estimacion que ha sido posible cuantificar del
impacto que estas medidas provocan sobre el epigrafe “Fondos propios” al 31 de diciembre
de 2001 adjunto (“Diferencias de conversion”), asi como sobre la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio 2001 adjunta, por importe de 1.450 millones de euros y
957 millones de euros, respectivamente, que reflejan fundamentalmente: (i) el quebranto
patrimonial originado por la valoracion a un tipo de cambio de cierre de 1,514 pesos
argentinos por euro del conjunto de activos y pasivos de los negocios con moneda funcional
peso del Grupo en Argentina (incluyendo los correspondientes fondos de comercio), (ii) las
perdidas registradas por las diferencias negativas de cambio resultantes de actualizar al tipo
de cambio de cierre de 1,7 pesos argentinos por dolar estadounidense los préstamos tomados
por las sociedades argentinas con moneda funcional peso en dolares estadounidenses, (iii) el
aumento de la provision por impagados como consecuencia de la situacion economica en
Argentina y (iv) la perdida de valor experimentada por los activos de exploracion y
produccion de hidrocarburos como consecuencia del nuevo impuesto a la exportacion de
hidrocarburos aprobado por el Gobierno argentino.

A la fecha de preparacion de estas cuentas anuales, los Administradores del Grupo han
registrado los efectos que se derivan de la situacion argentina, de acuerdo con principios
contables generalmente aceptados. El Gobierno argentino se encuentra aun analizando la
posible implantacion de politicas complementarias, o modificaciones a las ya aprobadas, no
siendo posible prever la evolucion futura de la situacion argentina, y, por tanto, el impacto
que dicha incertidumbre podra tener sobre las cuentas anuales del Grupo Repsol YPF (véanse
las Notas 1.d.1y 17 de la Memoria), por razon de la inversion mantenida en sociedades que
estan presentes en Argentina”.

Por lo que se refiere al informe de auditoria relativo a las cuentas anuales del Grupo Repsol YPF
correspondientes al ejercicio 2002, cuya opinidn es favorable, éste incorpora un parrafo de énfasis
relativo a los efectos significativos ocasionados por las nuevas politicas econdomicas y monetarias
vigentes en Argentina asi como a la evolucién de la situacion econdémica general y los cambios
regulatorios ocurridos hasta la fecha de emision del informe.

e A continuacion, re reproducen literalmente los parrafos de énfasis contenidos en el informe de
auditoria correspondiente a las cuentas anuales del Grupo Repsol YPF a 31 de diciembre de 2002:

“La inversion neta, que incluye los fondos de comercio de consolidacion, del Grupo Repsol
YPF en las sociedades que estan presentes en Argentina asciende, al 31 de diciembre de 2002,
a 13.811 millones de euros, aproximadamente. Como consecuencia fundamentalmente de la
devaluacion experimentada por el peso argentino respecto del dolar estadounidense y del euro



durante el ejercicio 2002, asi como de las minusvalias ocasionadas en ese mismo ejercicio en
los activos por el impacto de las medidas adoptadas por el Gobierno Argentino, el epigrafe de
“Diferencias de conversion” de los Fondos Propios al 31 de diciembre de 2002 adjunto y la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2002 adjunta, recogen un quebranto
por importe de 1.102 millones de euros y 188 millones de euros, respectivamente,
recogiéndose asi en las cuentas anuales todos los hechos y efectos significativos de las nuevas
politicas economicas y monetarias vigentes en Argentina que son conocidas a la fecha de
formulacion de las mismas.

Segun se indica en la memoria adjunta, durante el ejercicio 2002 se ha implantado en
Argentina un profundo cambio de modelo economico y de la Ley de Convertibilidad vigente
desde el mes de marzo de 1991, que comenzo con la aprobacion de la Ley N° 25.561 de
Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario el 6 de enero de 2002. Por otro lado,
durante los ultimos meses se ha venido produciendo una evolucion de la situacion economica
general, registrandose un crecimiento de la actividad, una relativa estabilidad del tipo de
cambio y una disminucion de la tasa de inflacion mensual. Igualmente, desde el punto de vista
regulatorio se han producido nuevos acontecimientos, entre los que cabe destacar: (i) el
Decreto N° 2703/02 aprobado por el Gobierno Argentino con fecha 27 de diciembre de 2002,
que ha ratificado, a partir de dicha fecha, el régimen de libre disponibilidad de las divisas
procedentes de la exportacion de crudo, gas natural y gases licuados de la que gozaban los
productores en base al Decreto N° 1589/89, y (ii) que en enero de 2003, el Banco Central de la
Republica Argentina (BCRA) ha eliminado el requisito de autorizacion previa por parte del
BCRA para la realizacion de transferencias al exterior en concepto de pago de dividendos. En
la Nota 1.d.1 los Administradores exponen éstos y otros aspectos relativos a la situacion
politica y economica vigente en Argentina, asi como a su evolucion previsible, y su posible
incidencia sobre el desarrollo futuro de las operaciones del Grupo en Argentina”.

B) Cuentas Individuales

Las cuentas anuales individuales del Garante correspondientes al ejercicio 2000 fueron auditadas con
informe favorable y sin salvedades respecto de las cuentas anuales del ejercicio 2000.

El informe de auditoria correspondiente a las cuentas individuales del Garante del ejercicio 2001, y
solamente por lo que respecta a las cuentas del ejercicio 2001, presenta una salvedad por los posibles
efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se conociese el desenlace final de la
incertidumbre derivada de la actual situacion economica en Argentina.

e A continuaciéon, se reproducen literalmente los parrafos de excepcion por incertidumbre
contenidos en el informe de auditoria de las cuentas anuales individuales del Garante a 31 de
diciembre de 2001:

“Debido a los cambios que se han producido en la situacion economica de Argentina, su
Gobierno ha decidido modificar la Ley de Convertibilidad que estaba en vigor desde marzo
de 1991 y ha adoptado una serie de medidas cuyos principales efectos se refieren a: la
devaluacion del peso argentino respecto del dolar estadounidense, la pesificacion de ciertos
activos y pasivos en moneda extranjera mantenidos en el pais, la pesificacion de todos los
contratos privados celebrados al 6 de enero de 2002, la introduccion de restricciones al retiro
de fondos depositados en las instituciones financieras, la necesidad de obtener autorizacion
previa del Banco Central de la Republica Argentina para realizar transferencias al exterior en
concepto amortizacion de préstamos financieros y dividendos (salvo en determinados
supuestos que afectan al sector de hidrocarburos descritos en la Nota 3 de la Memoria), la
implantacion de nuevos regimenes de retencion a las exportaciones de hidrocarburos y el
incremento de los precios internos.



La inversion de Repsol YPF, S.A. en YPF, S.A. a 31 de diciembre de 2001 asciende a 14.588
millones de euros. De acuerdo con principios contables generalmente aceptados, no se ha
puesto de manifiesto la necesidad de efectuar una provision de cartera por la inversion
mantenida por la Sociedad en YPF, S.A..

A la fecha de preparacion de estas cuentas anuales, el Gobierno argentino se encuentra aun
analizando la posible implantacion de politicas complementarias, o modificaciones a las ya
aprobadas, no siendo posible prever la evolucion futura de la situacion argentina, y, por tanto,
el impacto que dicha incertidumbre podra tener sobre las cuentas anuales de Repsol YPF, S.A.
(véanse las Notas 3 y 15 de la Memoria), por razon de la inversion mantenida en YPF, S.A.”

Por lo que se refiere al informe de auditoria correspondiente a las cuentas individuales del Garante del
ejercicio 2002, cuya opinion es favorable, éste incorpora dos parrafos de énfasis relativos a los
efectos significativos ocasionados por las nuevas politicas econdmicas y monetarias vigentes en
Argentina asi como a la evolucion de la situacidon econdémica general y los cambios regulatorios
ocurridos hasta la fecha de emision del informe.

e A continuacion, se reproducen literalmente los parrafos de énfasis contenidos en el informe de
auditoria de las cuentas anuales individuales del Garante a 31 de diciembre de 2002:

“En relacion con la inversion mantenida por Repsol YPF, S.A. en YPF, S.A., de acuerdo con
principios contables generalmente aceptados en Esparia, la Sociedad ha registrado una
dotacion en concepto de provision de cartera en el ejercicio 2002 por importe de 1.362
millones de euros, como consecuencia fundamentalmente de la apreciacion experimentada por
el euro respecto del peso argentino y del dolar estadounidense durante el ejercicio 2002,
pasando su valor neto contable de 14.588 a 13.226 millones de euros al 31 de diciembre de
2002

“Segun se indica en la memoria adjunta, durante el ejercicio 2002 se ha implantado en
Argentina un profundo cambio del modelo economico y de la Ley de Convertibilidad vigente
desde el mes de marzo de 1991, que comenzo con la aprobacion de la Ley N° 25.561 de
Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario el 6 de enero de 2002. Por otro lado,
durante los ultimos meses se ha venido produciendo una evolucion de la situacion economica
general, registrandose un crecimiento de la actividad, una relativa estabilidad del tipo de
cambio y una disminucion de la tasa de inflacion mensual. Igualmente, desde el punto de vista
regulatorio se han producido nuevos acontecimientos, entre los que caben destacar: (i) el
Decreto N° 2703/02 aprobado por el Gobierno Argentino con fecha 27 de diciembre de 2002,
que ha ratificado, a partir de dicha fecha, el régimen de libre disponibilidad de las divisas
procedentes de la exportacion de crudo, gas natural y gases licuados de la que gozaban los
productores en base al Decreto N° 1589/89, y (ii) que en enero de 2003, el Banco Central de la
Republica Argentina (BCRA) ha eliminado el requisito de autorizacion previa por parte del
BCRA para la realizacion de transferencias al exterior en concepto de pago de dividendos. En
la Nota 3 los Administradores exponen éstos y otros aspectos relativos a la situacion politica y
economica vigente en Argentina, asi como a su evolucion previsible, y su posible incidencia
sobre el desarrollo futuro de las operaciones del Grupo en Argentina”.
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Emisor
Garante

Tipo de Valor

Tamaiio de la Emision

Entidad Coordinadora

Entidades Colocadoras

Depositario fiduciario (Trustee)
Agente de Emision y Pago

Sistema de Emision

RESUMEN DEL PROGRAMA

Repsol International Finance B.V.
Repsol YPF, S.A.

Eurobonos a Medio Plazo Garantizados (Guaranteed Euro Medium Term
Note Programme).

Importe nominal maximo de hasta € 5.000.000.000 (o su equivalente en
otras monedas en la fecha de la emision) de saldo vivo de los Bonos
emitidos y en circulacion en cada momento. El Emisor puede incrementar
el importe del Programa de conformidad con los términos del Contrato de
Colocacion.

Merrill Lynch International

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.
Banco Santander Central Hispano S.A.
Barclays Bank PLC

BNP PARIBAS

Goldman Sachs International
InverCaixa Valores, S.V.B., S.A.
Merrill Lynch International

Citigroup Global Markets Limited

El Emisor podra, en cualquier momento, privar de su condicién a
cualquiera de las Entidades Colocadoras al amparo del Programa o
incorporar Entidades Colocadoras adicionales tanto con respecto a uno o
varios Tramos como para el Programa en su conjunto. Las referencias
contenidas en este Folleto a “Entidades Colocadoras Permanentes” aluden
a las entidades citadas anteriormente como Entidades Colocadoras, a
aquellas otras adicionales que sean designadas como Entidades
Colocadoras con respecto al Programa en su totalidad (cuyo
nombramiento estuviese vigente). Las referencias contenidas en el
presente Folleto a “Entidades Colocadoras” alude tanto a las que sean
Entidades Colocadoras Permanentes como a todas las entidades
designadas entidades colocadoras con respecto a uno o mas Tramos.

Citicorp Trustee Company Limited
Citibank, N.A.

Los Bonos podran ser emitidos de forma sindicada o de forma no
sindicada, segin en su colocacion participen varias o so6lo una Entidad
Colocadora. Los Bonos seran emitidos en distintas series
(individualmente, “Serie””). Los Bonos de una misma Serie podran tener
una o varias fechas de emision pero el resto de caracteristicas seran
idénticas (salvo en lo que respecta al primer pago de intereses). Se
pretende que los Bonos de una misma Serie sean fungibles entre si. Cada
Serie podra ser emitida en uno o mas tramos (individualmente, “Tramo”)
con igual o distinta fecha de emision. Los términos especificos de cada
Tramo (que seran complementados, cuando sea necesario, con
condiciones y términos adicionales que seran idénticos a los de los otros
Tramos de la misma Serie, excepto con respecto a la fecha de emision,
precio de emision, primer pago de intereses e importe nominal del Tramo)
se fijjaran en un documento complementario (el “Pricing Supplement’)
del Offering Circular, cuyo contenido sera registrado ante la CNMV como
Informacion Complementaria a los efectos previstos en el art. 6 de la
Circular de la CNMV 2/1999.
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Precio de Emision

Representacion de los Bonos

Sistema de Compensacion y

Liquidacién

Entrega inicial de los Bonos

Moneda

Los Bonos podran ser emitidos por su valor nominal, con un descuento sobre
su valor nominal o con una prima sobre su valor nominal. Podran ser emitidos
Bonos con desembolso parcial, cuyo precio de emision sera pagadero en dos o
mas plazos.

Los Bonos estaran representados unicamente por medio de titulos al portador.
Cada Tramo de Bonos estara representado mediante la emision de un Titulo
Global temporal en el caso de que (i) los Bonos definitivos tuviesen que ser
puestos a disposicion de los Bonistas, una vez transcurrido un plazo de 40 dias
contados desde su fecha de emision, o (ii) dichos Bonos tuviesen un plazo de
vencimiento inicial superior al afio y hubiesen sido emitidos de conformidad
con las D Rules (segln se definen en el apartado “Restricciones a la venta” de
este resumen mas adelante en este Resumen del Programa). En cualquier otro
caso, los Tramos (cada uno de ellos) se representaran mediante un Titulo
Global permanente.

Clearstream, Luxemburgo, Euroclear, y en relacion con cualquier Tramo,
aquel otro sistema que puedan acordar el Emisor, el Garante, el Agente de
Emision y Pagos, el Depositario Fiduciario y la correspondiente Entidad
Colocadora

En el supuesto de que se solicitara y obtuviera la admision a negociacion de
Bonos en AIAF Mercado de Renta Fija, las actividades de liquidacion,
compensacion y registro de los Bonos se realizaran a través de la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores,
S.A. (la “Sociedad de Sistemas”).

En la fecha de emision de cada Tramo, o con anterioridad a la misma, el Titulo
Global por medio del cual se representen los Bonos podra (o, en el supuesto de
que los Bonos vayan a negociarse en la Bolsa de Luxemburgo, deberd) ser
depositado en una entidad que tenga la condicion de “depositario comtin”
(common depositary) para Euroclear y/o para Clearstream, Luxemburgo. Los
Titulos Globales relativos a Bonos que no vayan a ser negociados en la Bolsa
de Luxemburgo podran asimismo ser depositados en otros sistemas de
liquidacion o ser objeto de entrega al margen de sistemas de liquidacion,
siempre -en este ultimo caso- que asi se haya acordado previamente entre el
Emisor, el Garante, el Agente de Emision y Pagos, el Depositario Fiduciario y
la correspondiente Entidad Colocadora

Con sujecion al cumplimiento de todas las leyes y disposiciones aplicables, los
Bonos podran emitirse en cualquier moneda acordada entre el Emisor, el
Garante y la/s correspondiente/s Entidad/es Colocadora/s.

Las emisiones de Bonos en francos suizos o que incorporen algin elemento en
francos suizos que tengan un plazo de vencimiento superior al afio (a
excepcion de los Bonos colocados de forma privada y sin publicidad a un sélo
inversor) se llevaran a cabo de conformidad con las disposiciones aplicables
del Swiss National Bank en base al articulo 7 de la Federal Law on Banks and
Saving Banks of November 1934 (incluyendo sus modificaciones) y al articulo
15 de la Federal Law on Stock Exchanges and Securities Trading of March
1995 en relacion con el articulo 2, parrafo 2° de la Ordinance of the Federal
Banking Corporation on Stock Exchanges and Securities Trading of 2
December 1996. De acuerdo con las citadas disposiciones, la correspondiente
Entidad Colocadora o, en el caso de emisiones sindicadas, la entidad directora
principal (lead manager) (la “Entidad Colocadora Suiza”) debe ser un banco
domiciliado en Suiza (incluyendo las sucursales o filiales de bancos
extranjeros con sede en Suiza y los intermediarios de valores (securities
dealers) debidamente autorizados por la Swiss Federal Banking Commission
de conformidad con lo previsto en la Federal Law on Stock Exchanges and
Securities Trading of 24 March 1995). La Entidad Colocadora Suiza debera
informar al Swiss National Bank sobre ciertos detalles de la correspondiente
operacion con anterioridad a, o en, la fecha de emision de dicha operacion.
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Vencimiento

Valor Nominal

Bonos con Interés Fijo

Bonos con Interés Variable

Bonos Cupon Cero

Bonos de Doble Divisa

Bonos Referenciados a un Indice

Periodos de Interés y Tipos de
Interés

Con sujecion al cumplimiento de todas las leyes y disposiciones
aplicables, cualquier plazo de vencimiento no inferior a 1 mes y no
superior a 30 afios desde la fecha de emision inicial (es decir, en su
caso, la correspondiente al primero de los Tramos de una Serie).

Los Bonos definitivos tendran el valor nominal que se determine en el
correspondiente Pricing Supplement y que se recogera en la pertinente
Informacion Complementaria. No obstante, y salvo que otra cosa se
permita por la normativa vigente en cada momento, los Bonos
(incluyendo los Bonos emitidos en libras esterlinas) que tengan un
plazo de vencimiento inferior al afio y con respecto a los que los fondos
procedentes de la emision tengan que ser aceptados por el Emisor en el
Reino Unido o cuya emision infrinja de cualquier otro modo la Section
19 de la Financial Services and Markets Act 2000, deberan tener un
valor nominal minimo de £ 100.000 (o su equivalente en otra divisa).

El interés fijo se pagara a su vencimiento en la fecha o fechas de cada
afo especificadas en el correspondiente Pricing Supplement y en la
pertinente Informacion Complementaria.

Los Bonos con Interés variable daran derecho al interés que se
determine para cada una de las Series de acuerdo con las siguientes
reglas:

(1) De la misma manera que el interés variable para operaciones de
swap de tipos de interés nocionales en la correspondiente Divisa
Especificada a las que fuese de aplicacion las 2000 ISDA
Definitions, publicadas por la International Swaps and Derivative
Association, Inc., incluyendo, en su caso, sus modificaciones y
actualizaciones a la fecha de emision del primer Tramo de una
Serie o

(i1) tomando como referencia el LIBOR, LIBID, LIMEAN o el
EURIBOR (o cualquier otro indice que se especifique en el
correspondiente Pricing Supplement y en la pertinente Informacion
Complementaria), ajustado por el margen correspondiente.

Los periodos de interés se determinaran en el correspondiente Pricing
Supplement y en la pertinente Informacion Complementaria.

Los Bonos Cup6n Cero podran emitirse por su valor nominal o con un
descuento sobre dicho valor nominal y no daran derecho a un interés.

Los pagos (de principal o de interés, en la fecha de vencimiento u en
otra) de los Bonos de Doble Divisa seran realizados en las divisas y
tipos de cambio que se especifiquen en el correspondiente Pricing
Supplement y en la pertinente Informacion Complementaria.

Los pagos del principal de los Bonos de Amortizacion Referenciada a
un Indice y los pagos de intereses de los Bonos de Interés Referenciado
a un Indice seran calculados por referencia al indice y/o de acuerdo con
la férmula que se especifique en los correspondientes Pricing
Supplement y en la pertinente Informacion Complementaria.

La duracion de los periodos de interés de los Bonos y el tipo de interés
aplicable o su método de calculo pueden cambiar o mantenerse
constantes en cualquier Serie. Los Bonos podran tener un tipo de
interés maximo, un tipo de interés minimo o ambos. La utilizacion de
periodos de devengo de interés podra implicar que los Bonos den
derecho a intereses a diferentes tipos durante el mismo periodo de
interés. Toda esta informacién se recogera en el correspondiente
Pricing Supplement y en la pertinente Informaciéon Complementaria.

12



Amortizacion

Amortizacion por Plazos

Otros Bonos

Amortizacion Opcional

Rango de los Bonos

Prohibicion de Gravamen
(Negative Pledge)

Vencimiento Anticipado por
Incumplimiento de Otras
Obligaciones (Cross Default)

Amortizacion Anticipada

Retenciones Fiscales

Legislacion Aplicable

El correspondiente Pricing Supplement y la pertinente Informacion
Complementaria especificaran el método para el calculo de las
cantidades a pagar en la fecha de amortizacion. A menos que otra cosa
se permita por la normativa aplicable en cada momento, los Bonos
(incluyendo los Bonos emitidos en libras esterlinas) que tengan un
plazo de vencimiento inferior al afio y respecto de los que los fondos
de la emision tengan que ser aceptados por el Emisor en el Reino
Unido o cuya emision de cualquier otro modo infrinja la Section 19 de
la Financial Services and Markets Act 2000, deberan tener un precio de
amortizacion minimo de £ 100.000 (o su equivalente en otra divisa).

El Pricing Supplement correspondiente y la pertinente Informacion
Complementaria a cada emision de Bonos que sean amortizables en
dos o mas plazos recogeran las fechas y cantidades en que los Bonos
seran amortizados.

Los términos aplicables para Bonos de alto interés, Bonos de bajo
interés, Bonos step-up, Bonos step-down, Bonos de doble divisa
reversible, Bonos de doble divisa opcional, Bonos con desembolso
parcial y cualquier otro tipo de Bonos que el Emisor, el Garante, el
Depositario Fiduciario y la/s correspondiente/s Entidad/es Colocadora/s
pudieran acordar emitir al amparo del Programa se recogeran en el
correspondiente Pricing Supplement y por consiguiente en la pertinente
Informacion Complementaria.

El  Pricing Supplement 'y la Informacion Complementaria
correspondientes a cada emision de Bonos precisaran si dichos Bonos
pueden o no amortizarse (total o parcialmente) con anterioridad a la
fecha fijada de vencimiento a eleccion del Emisor y/o de los tenedores,
y, en tal caso, los términos aplicables a la amortizacion.

Los Bonos y las obligaciones de pago del Garante en virtud de la
Garantia tienen el cardcter de obligaciones no subordinadas y no
garantizadas con garantia real, segun se prevé en el epigrafe “Términos
y Condiciones de los Bonos—Garantia y Rango”

Véase “Términos y Condiciones de los Bonos—Prohibicion de
Gravamen (Negative Pledge)”

Véase “Términos y Condiciones de los Bonos—Supuestos de
Incumplimiento”

Salvo en los supuestos a los que se refiere el apartado anterior
“Amortizacion Opcional”, los Bonos solamente podran ser amortizados
a eleccion del Emisor con anterioridad a la fecha de vencimiento por
razones fiscales. Véase “Términos y Condiciones de los Bonos—
Amortizacion, Compra y Opciones”

Todos los pagos de principal e intereses de los Bonos seran realizados
libres de retenciones a cuenta en los Paises Bajos o Espaiia, segtn el
caso, excepto en ciertos supuestos de conformidad con lo establecido
en el epigrafe “Términos y Condiciones de los Bonos—Fiscalidad”

Inglesa
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Admision a Cotizacion

Restricciones a la Venta

El Emisor obtuvo la admision a negociacion de los Bonos emitidos al
amparo del Programa en la Bolsa de Luxemburgo (Luxembourg Stock
Exchange), y podria ser solicitada igualmente tal admisiéon en AIAF
Mercado de Renta Fija. Al amparo del Programa pueden emitirse
Bonos no cotizados o que coticen en mercados organizados distintos de
los sefialados. El correspondiente Pricing Supplement y la pertinente
Informacion Complementaria especificaran si los Bonos que en cada
caso se emitan cotizaran en la Bolsa de Luxemburgo o en otro mercado
organizado.

Estados Unidos, Reino Unido, los Paises Bajos, Espaiia y Japon. Véase
“Suscripcion y Venta”.

El Emisor y el Garante son Category 2 para los efectos de la
Regulation S de la Securities Act.

Los Bonos seran emitidos de conformidad con la normativa U.S. Treas.
Reg. $.163-5(c)2)(i))(D) (las “D Rules”) salvo que (i) el
correspondiente Pricing Supplement establezca que los Bonos sean
emitidos de conformidad con la U.S. Treas. Reg. §.163-5(c)(2)(i)(C)
(las “C Rules”) o (ii) los Bonos no sean emitidos de conformidad con
las D Rules ni con las C Rules pero lo hagan bajo circunstancias que no
constituyan  “registration  required obligations”  (obligaciones
requeridas de registro) segiin se establece en la United States Tax
Equity and Fiscal Responsability Act of 1982 (“TEFRA”). Tales
circunstancias deberan ser mencionadas en el correspondiente Pricing
Supplement y en la pertinente Informacion Complementaria como una
operacion en la que TEFRA no es aplicable.
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TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS BONOS

El siguiente texto recoge los términos y condiciones que, sin perjuicio de lo que resulte del
correspondiente Pricing Supplement y la pertinente Informacion Complementaria, seran de
aplicacion a los Bonos definitivos (en su caso) emitidos en sustitucion del Titulo/s Global mediante
el que se representa cada Serie. Los presentes Términos y Condiciones (en su caso simplificadas
mediante la eliminacion de las estipulaciones no aplicables) junto con las estipulaciones del
correspondiente Pricing Supplement, que asimismo se recogerdn en la pertinente Informacion
Complementaria, deberan adjuntarse a los Bonos. Todos los términos que no se definan en los
presentes Téerminos y Condiciones tendrdn el significado que se determine en el correspondiente
Pricing Supplement. Dichas definiciones se adjuntaran a los Bonos definitivos. Las referencias que
se hagan en los presentes Terminos y Condiciones al término “Bonos” se entienden hechas a los
Bonos de una sola Serie, no a todos los Bonos que puedan emitirse al amparo del Programa.

Los Bonos se rigen por lo previsto en el Amended and Restated Trust Deed (incluyendo, en su
caso, sus modificaciones o adendas existentes a la fecha de emision de los Bonos (la “Fecha de
Emision”), el “Contrato Fiduciario”), de fecha 21 de octubre de 2002, en el que fueron partes
intervinientes el Emisor, el Garante y Citicorp Trustee Company Limited (el “Depositario
Fiduciario”, definicion que incluye a todas las personas que actualmente sean fiduciarios de
conformidad con el Contrato Fiduciario) como Depositario Fiduciario en favor de los Bonistas
(segun se definen més adelante).

Los presentes Términos y Condiciones se incluyen en forma de resumen y, por tanto, deben
completarse con las estipulaciones del Contrato Fiduciario, que recogen con detalle las
caracteristicas de los Bonos, Resguardos, Cupones y Talones segun se definen mas adelante. El
Amended and Restated Agency Agreement (incluyendo sus modificaciones o adendas a la Fecha
de Emision, el “Contrato de Agencia”), de fecha 21 de octubre de 2002, fue suscrito en relacion
con los Bonos entre el Emisor, el Garante, el Depositario Fiduciario, Citibank N.A., como agente
de emision y pagos, y otros agentes recogidos en el mismo. El agente de emision y pagos, los
agentes de pagos y el agente/s de calculo existentes, en su caso, actualmente seran denominados de
aqui en adelante, respectivamente, el “Agente de Emision y Pagos”, los “Agentes de Pagos”
(definicion que incluye al Agente de Emision y Pagos), y el “Agente/s de Calculo”.

Existen copias disponibles del Contrato Fiduciario (que asimismo se adjunta como Anexo I al
presente Folleto) y del Contrato de Agencia para su consulta en horario comercial en la sede
principal del Depositario Fiduciario (actualmente Agency & Trust, 14th Floor, Citigroup Centre,
Canada Square, Canary Wharf, London E14 51B) y en las oficinas especificadas de los Agentes de
Pagos.

Los Bonistas, los tenedores de los cupones de interés (los “Cupones™) relativos a los Bonos y, en
su caso, los talones que otorguen el derecho a cupones adicionales (los “Talones”) (los
“Tenedores de los Cupones”) y los tenedores de los resguardos que concedan el derecho al cobro
de plazos del principal (los “Resguardos”) de los Bonos, cuyo principal pueda ser pagado en
plazos, disfrutan de los derechos y estan sometidos a las obligaciones recogidas en las
estipulaciones del Contrato Fiduciario que se resumen en el presente Folleto, considerandose que
conocen el contenido de las que les sean aplicables, asi como el de las contenidas en el Contrato de
Agencia.

1.- Forma de Emision, Valor Nominal y Titularidad

Los Bonos estaran representados mediante titulos al portador (los “Bones™) y tendran el Valor
Nominal Especifico que se determine con motivo de cada emision.
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Los Bonos podran ser Bonos de Interés Fijo, Bonos de Interés Variable, Bonos Cupon Cero, Bonos
con Interés Referenciado a un Indice, Bonos con Amortizacion Referenciada a un Indice, Bonos a
Plazos, Bonos de Doble Divisa o Bonos Con Desembolso Parcial, o0 una combinacion de
cualesquiera de los anteriores o de cualquier clase de Bono dependiendo del Interés y la Forma de
Pago o Amortizacion que se determine con motivo de cada emision.

Los Bonos estan numerados en serie y emitidos con Cupones (y, en su caso, con Talones) anexos,
excepto en el caso de los Bonos Cupdn Cero para los que las referencias a intereses (distintos de los
intereses devengados con posterioridad a la Fecha de Vencimiento), Cupones y Talones no se
aplican bajo los presentes Términos y Condiciones. Los Bonos por Plazos estan emitidos con uno o
mas Resguardos adjuntos.

La Titularidad de los Bonos y Resguardos, Cupones y Talones se transmitird con la entrega de los
mismos. El tenedor (seglin se define a continuacion) de cualquier Bono, Resguardo, Cupén o Talon
debera (a no ser que de otro modo se establezca por ley) considerarse y ser tratado a todos los
efectos como el verdadero titular (tanto si esta vencido y no pagado como si no y sin perjuicio de
cualquier reclamacion de propiedad o interés sobre él, fiducia, escritura en el mismo, robo o
pérdida) y ninguna persona incurrird en responsabilidad alguna frente a terceros por considerar
como tal al tenedor.

En los presentes Términos y Condiciones, “Bonista” significa portador de cualquier Bono y su
Resguardo; “tenedor” (en relacion con un Bono, Resguardo, Cupén o Talon) significa portador de
cualquier Bono, Resguardo, Cupdn o Talon y los términos con su letra inicial en mayuscula tendran
el significado que se les otorgue en el presente Folleto.

2.- Garantia y Rango

(a) Garante: el Garante ha garantizado de forma incondicional e irrevocable el pago de todas
las cantidades que deba abonar el Emisor en virtud del Contrato Fiduciario, los Bonos, los
Resguardos y los Cupones. En este sentido, las obligaciones del Garante (la “Garantia”) se
establecen en el Contrato Fiduciario.

(b) Rango: los Bonos y los Resguardos y Cupones relativos a los mismos constituyen (con
sujecion a la Condicion 3) obligaciones del Emisor no garantizadas con garantia real y no
subordinadas y en todo momento tendran el mismo rango de prelacion (pari passu) y sin
ninguna preferencia entre las mismas. Las obligaciones de pago del Emisor derivadas de
los Bonos y de los Resguardos y Cupones relativos a los mismos, y del Garante derivadas
de la Garantia deberan, salvo las excepciones que puedan establecerse en las legislaciones
de quiebra o cualesquiera otras concursales que afecten a los derechos de los acreedores en
general (con sujecion a lo previsto en el Condicion 3), contar en todo momento con un
rango de prelacion al menos igual respecto de todas aquellas obligaciones presentes y
futuras no subordinadas que no cuenten con garantia real, excepto en el caso del Garante,
para aquellas obligaciones recogidas en escritura publica o que consten en documento
intervenido por fedatario publico.

3.- Prohibicion de Gravamen (NVegative Pledge)

En tanto en cuanto existan Bonos, Resguardos o Cupones en circulacion (segun se define
en el Contrato Fiduciario), el Emisor y el Garante se comprometen, y éste ultimo se
compromete respecto de sus Filiales, a no constituir o tener pendiente ninguna hipoteca,
carga, prenda o gravamen o cualesquiera otros derechos reales (individualmente
“Gravamen”) sobre la totalidad o parte de sus activos e ingresos, (incluyendo el capital
pendiente de desembolso), presentes o futuros, con el fin de garantizar con garantia real
cualquier Deuda Relevante (seglin se define a continuacion) o cualquier garantia otorgada o
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(a)

(b)

indemnidad relacionada con cualquier Deuda Relevante salvo que (a) todas las cantidades
pagaderas por el Emisor y/o el Garante en relacion con los Bonos, los Resguardos, los
Cupones y el Contrato Fiduciario sean igualmente garantizadas mediante Gravamen a
satisfaccion del Depositario Fiduciario o (b) otro Gravamen equivalente o acuerdo (incluya o
no la constitucion de un Gravamen) sea facilitado (i) en los términos que el Depositario
Fiduciario considere necesarios segin su criterio como no menos beneficiosos para los
intereses de los Bonistas o (ii) segin se apruebe por Resolucion Extraordinaria de los
Bonistas ( segtn se define en el Contrato Fiduciario).

A los efectos de los presentes Términos y Condiciones:

“Deuda Relevante” significa cualquier obligacion en relacion con una deuda presente o
futura constituida o representada por obligaciones, bonos, garantizados o no, o cualesquiera
otros valores que estén o se pretenda que sean (con el consentimiento del Emisor) admitidos
a cotizacion o no en bolsas de valores o mercados organizados, y con plazo de vencimiento
superior a un afio desde su fecha de emision; y

“Filial” significa cualquier entidad que el Garante controle. A los efectos de esta definicion
“control” significa la titularidad real (beneficial ownership), directa o indirectamente, de la
mayoria del capital social emitido o el derecho a dirigir la gestion y politicas de dicha
entidad, bien sea debido a la titularidad del capital social, en virtud de un contrato o a través
de cualquier otro medio. Salvo error manifiesto, sera prueba suficiente y vinculante para
todas las partes la certificacion de dos representantes autorizados del Garante enumerando las
entidades que sean Filiales del Garante en cada momento.

Intereses y otros Calculos

Bonos con Interés Fijo: cada Bono con Interés Fijo dara derecho a un interés sobre su
principal pendiente de pago desde la Fecha de Comienzo de Intereses a un tipo anual
(expresado en porcentaje) igual al Tipo de Interés. El interés sera pagadero a su vencimiento
en cada Fecha de Pago de Intereses.

Si se estableciese un Importe de Cupén Fijo o (por corresponder a un periodo irregular de
pago de Cupodn) un Importe Roto de acuerdo con los presentes Términos y Condiciones, la
cantidad de intereses a pagar en cada Fecha de Pago de Intereses seria igual al Importe del
Cupon Fijo o, en su caso, al Importe Roto que se prevea. El Importe Roto se pagara en la
correspondiente Fecha/s de Pago de Intereses especificada de conformidad con los presentes
Términos y Condiciones.

Bonos con Interés Variable y Bonos con Interés Referenciado a un Indice

(1) Fechas de Pago de Intereses: cada Bono de Interés Variable y cada Bono de Interés
Referenciado a un Indice daran derecho a un interés sobre su principal pendiente de
pago desde la Fecha de Comienzo de Intereses a un tipo anual (expresado en porcentaje)
igual al Tipo de Interés. El interés serd pagadero a su vencimiento en cada Fecha de
Pago de Intereses. Si esta Fecha/s de Pago de Intereses no se determinase con motivo de
cada emision como Fechas de Pago de Intereses Especificadas, la Fecha de Pago de
Intereses sera aquella fecha que coincida con el nimero de meses, u otro periodo
establecido con ocasion de la correspondiente emision como Periodo Especificado,
posteriores a la Fecha de Pago de Intereses precedente o, en el caso de la primera Fecha
de Pago de Intereses, posteriores a la Fecha de Comienzo de Intereses.

(i1)) Convencion sobre Dia Habil: si la fecha que habria que tomar como referencia de
acuerdo con los presentes Términos y Condiciones no fuera un Dia Habil y se especifica
que la misma estara sujeta a un ajuste de acuerdo con una Convencién sobre Dia Habil,
en el caso de que la Convencion
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(iii)

sobre Dia Habil especificada (A) fuese la Convencion sobre Dia Habil del Tipo
Variable, se entendera que tal fecha es el siguiente Dia Habil, a menos que tal dia fuese
un dia del siguiente mes, en cuyo caso (x) la fecha sera el Dia habil anterior y (y) cada
una de las fechas posteriores seran el ultimo Dia Habil del mes que hubiese
correspondido si la fecha no hubiese estado sujeta a ajuste, (B) fuese la Convencion de
Dia Habil Siguiente, se entenderad que tal fecha sera el siguiente Dia Habil, (C) fuese la
Convencion de Dia Habil Siguiente Modificada, se entendera que la misma es el
siguiente dia habil a menos que tal dia fuese un dia del siguiente mes, en cuyo caso la
fecha sera el Dia Habil anterior o (D) fuese la Convencion Dia Habil Precedente, se
entendera que la fecha sera el Dia Habil inmediatamente anterior.

Tipo de Interés para Bonos de Interés Variable: el tipo de Interés relativo a los Bonos de
Interés Variable para cada Periodo de Devengo de Intereses se determinara en la forma
establecida con motivo de cada emision. Dependiendo de lo que se especifique en el
presente apartado, se aplicaran las estipulaciones (contenidas mas adelante) relativas al
ISDA Determination o a la Determinacion del Tipo por Pantalla.

(A) ISDA Determination para los Bonos de Interés Variable

En el caso de que el ISDA Determination se utilice con motivo de cada emision
como la forma en que el Tipo de Interés deba determinarse, el Tipo de Interés para
cada Periodo de Devengo de Intereses se determinara por el Agente de Calculo
como aquel tipo equivalente al correspondiente Tipo ISDA (ISDA Rate) mas o
menos el Margen (en su caso). A los efectos de este subapartado (A), “Tipo ISDA”
(ISDA Rate) para un periodo de Devengo de Intereses significa un tipo igual al Tipo
Variable que se determinaria por el Agente de Calculo en el ambito de un
Operacidon Swap a la que fuese aplicable las ISDA Definitions y en la que:

(x) La Opciéon de Tipo Variable fuese la que se especifique con motivo de la
correspondiente emision.

(y) El Vencimiento Elegido fuese el que se especifique con motivo de la
correspondiente emision y

(z) Lacorrespondiente Fecha de Fijacion fuese el primer dia de dicho Periodo de
Devengo de Intereses salvo que de otro modo se especifique con motivo de
la correspondiente emision.

A los efectos de este subapartado (A), “Interés Variable” (Floating Rate),
“Agente de Calculo” (Calculation Agent), “Opcién de Interés Variable”
(Floating Rate Option), “Vencimiento Elegido” (Designated Maturity), “Fecha de
Fijacion” (Reset Date) y “Operacion Swap” (Swap Transaction) tendran el
significado que se le dé a los citados términos en las ISDA Definitions.

(B) Determinacion del Tipo por Pantalla (para los Bonos de Interés Variable

En el caso de que una Determinacion del Tipo por Pantalla se utilice con motivo de
la correspondiente emision como la forma en que el Tipo de Interés deba
determinarse, el Tipo de Interés para cada Periodo de Devengo de Intereses se
determinara por el Agente de Calculo en o alrededor de la Hora Correspondiente en
la Fecha de Determinacion del Interés con relacion a dicho Periodo de Devengo de
Intereses de conformidad con lo siguiente:
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(x)  Si la Fuente Principal para el Tipo Variable es una Pagina, con sujecion a
lo previsto a continuacion; el Tipo de Interés sera:

(D El Tipo Correspondiente (cuando dicho Tipo Correspondiente en la
citada Pagina sea una cotizacion compuesta o sea regularmente
facilitada por una entidad) o

(I) La media aritmética de los Tipos Correspondientes de las personas
cuyos Tipos Correspondientes aparezcan en esa Pagina.

En los dos supuestos anteriores el que aparezca en la Pagina a la Hora
Correspondiente en la Fecha de Determinacion del Interés

(y) si la Fuente Principal para el Tipo Variable fuesen los Bancos de
Referencia o si el subapartado (x)(I) fuera de aplicacion y no figurase
Fecha Relevante en la Pagina a la Hora Correspondiente en la Fecha de
Determinacion del Interés o si el subapartado (x)(II) precedente fuese de
aplicacion y menos de dos Tipos Correspondientes figurasen en la Pagina a
la Hora Correspondiente en la Fecha de Determinacion del Interés, el Tipo
de Interés sera equivalente a la media aritmética de los Tipos
Correspondientes que cada uno de los Bancos de Referencia esté cotizando
para bancos de reconocido prestigio en el Centro Financiero
Correspondiente a la Hora Correspondiente en la Fecha de Determinacion
del interés, seglin se determine por el Agente de Calculo y

(z) si el punto (y) anterior fuese de aplicacion y el Agente de Caélculo
determinase que no hay al menos dos Bancos de Referencia que estén
cotizando Tipos Correspondientes, el Tipo de interés sera equivalente a la
media aritmética de los tipos anuales (expresados en porcentaje) que el
Agente de Calculo determine como los tipos (el equivalente mas cercano al
Benchmark) en relacion a un Importe Representativo de la Divisa
Especificada, que al menos dos de los cinco bancos de reconocido prestigio
elegidos por el Agente de Calculo en el centro financiero principal del pais
de la Divisa Especificada o, si la Divisa Especificada es el euro, en la Euro-
zona a eleccion del Agente de Calculo (el “Centro Financiero Principal”)
estuviesen cotizando en o aproximadamente en la Hora Correspondiente de
la fecha en la que dichos bancos comunmente cotizarian dichos tipos por
un periodo a contar desde la Fecha Efectiva para un periodo equivalente a
la Duracion Especificada (I) con bancos de reconocido prestigio que
realicen operaciones de negocio en Europa, o (si el Agente de Calculo
determinase que menos de dos de dichos bancos estan cotizando tipos con
bancos de prestigio en Europa) (II) con bancos de reconocido prestigio que
realicen operaciones de negocio en el Centro Financiero Principal; salvo, y
siempre que menos de dos banco estén cotizando tipos con bancos de
reconocido prestigio en el Centro Financiero Principal, el Tipo de Interés
serd el Tipo de Interés determinado en la Fecha de Determinacion del
Interés anterior (después de reajustar cualquier diferencia entre el Margen,
el Multiplicador del Tipo o el Tipo de Interés Minimo o Maximo que fuese
de aplicacion al Periodo de Devengo de Interés precedente y al Periodo de
Devengo de Interés correspondiente).

(iv) Tipo de Interés Variable para Bonos con Interés Referenciado a un Indice: el tipo de

interés con respecto a Bonos con Interés Referenciados a un Indice para cada Periodo
de Devengo de Interés se determinara de la forma que se especifique con motivo de
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(©)

(d)

(e)

®

(2

cada emision y los intereses se devengaran por referencia al Indice o Férmula que se
especifique con motivo de cada emision.

Bonos Cupén Cero: tratandose de Bonos Cupon Cero, pagaderos con anterioridad a la
Fecha de Vencimiento y que no se abonen llegada la misma, la cantidad debida y pagadera
con anterioridad a la Fecha de Vencimiento sera el Importe de Amortizacion Anticipada
correspondiente a dicho Bono. Desde la Fecha de Vencimiento, el Tipo de Interés
correspondiente al principal vencido de dicho Bono serd un tipo anual (expresado en
porcentaje) igual al Rendimiento de Amortizacion (segin se describe en la Condicion

5(0)(1)).

Bonos de Doble Divisa: en los casos de Bonos de Doble Divisa, en los que el tipo de
interés o la cantidad de intereses tuviese que determinarse por referencia a un Tipo de
Cambio o método de calculo del Tipo de Cambio, el tipo de interés o la cantidad de
intereses a pagar se determinara de la manera especificada para éste con motivo de cada
emision.

Bonos con Desembolso Parcial: en el caso de Bonos con Desembolso Parcial (distintos de
los Bonos con Desembolso Parcial que sean Bonos Cupdén Cero), los intereses se
devengaran segun se ha indicado anteriormente para el pago del principal de dichos Bonos
y de cualquier otra forma segln se especifique con motivo de cada emision.

Devengo de Intereses: los Bonos dejaran de devengar intereses en la fecha obligatoria de
amortizacion a menos que con motivo de la oportuna presentacion para su amortizacion, el
pago se retuviera o se rechazara indebidamente, en cuyo caso continuaran devengandose
intereses (tanto antes como después de sentencia) al Tipo de Interés correspondiente, segiin
lo previsto en esta Condicion 4, hasta la Fecha Relevante (segin se define en la Condicion
7).

Margen, Tipos de Interés Minimos y Maximos, Importes por Plazos Minimos y
Maximos, Importes de Amortizacion Minimos y Maximos, Multiplicadores del Tipo y
Redondeo:

(i) Sien los presentes Términos y Condiciones se especificase un Margen o Multiplicador
del Tipo (bien (x) de modo general, bien (y) con relaciéon a uno o mas Periodos de
Interés), se debera realizar un ajuste de todos los Tipos de Interés, en el supuesto (x),
de los Tipos de Interés para los Periodos de Devengo de Interés especificados, en el
supuesto (y), calculados seglin lo previsto en la Condicion 4(b) anterior mediante la
suma (si el nimero es positivo) o mediante la resta (si el nimero es negativo) del valor
absoluto de dicho Margen, o multiplicandolo por el mencionado Multiplicador del
Tipo, con sujecion en todo caso a lo previsto en el parrafo siguiente.

(i) Si cualquier Tipo de Interés Minimo o Maximo, Importe por Plazos Minimo o
Maximo, o Importe de Amortizacion Minimos y Méaximos se determinase con motivo
de cada emision, entonces cualquier Tipo de Interés, Importe por Plazos o Importe de
Amortizacion debera estar sujeto a dicho minimo o maximo, segln sea el caso.

(iii) A los efectos de cualquier calculo que se requiera en cumplimiento de los presentes
Términos y Condiciones (a menos que otra cosa se establezca), (x) todos los
porcentajes que resulten de dicho calculo seran redondeados, en caso necesario, al mas
proximo 100/1.000 de un punto porcentual (las mitades se redondearan al alza), (y)
todas las cifras deberan redondearse a siete cifras (las mitades se redondearan al alza)
y (z) todas las cantidades en divisas vencidas y pagaderas seran redondeadas a la
unidad mas cercana de dicha divisa (las mitades se redondearan al alza), salvo en el
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(h)

(@)

caso del yen, que sera redondeado a la baja hasta la unidad de yen mas proxima. A
estos efectos “unidad” significa la cantidad mas baja de la correspondiente divisa
disponible como moneda de cambio legal en el pais o paises (segun el caso) de esa
divisa.

Calculos: la cantidad de intereses pagaderos en relacion con cualquier Bono para cualquier
periodo debera ser calculada multiplicando el producto del Tipo de Interés por el saldo
vivo del Bono y por el numero de dias, a no ser que la Importe de Intereses (o una formula
para su calculo) sea especificada con relacion a dicho periodo, en cuyo caso la cantidad de
intereses a pagar con respecto al correspondiente Bono para dicho periodo sera igual al
citado Importe de Intereses (o sera calculada mediante dicha férmula). En el caso de que un
Periodo de Intereses comprenda dos o mas Periodos de Devengo de Intereses, la cantidad
de intereses a pagar con respecto a tal Periodo de Intereses sera igual a la suma de las
cantidades de intereses a pagar con relacion a cada uno de esos Periodos de Devengo de
Intereses.

Determinacion y Publicacion de los Tipos de Interés, Importes por Intereses,
Importes por Amortizaciéon Final, Importes por Amortizacion Anticipada, Importes
por Amortizacion Opcional e Importes por Plazos: tan pronto como sea posible con
posterioridad a la Hora Correspondiente en cada Fecha de Determinacion del Interés o a
cualquier otra hora de dicha fecha en la que el Agente de Calculo pueda ser requerido para
calcular un tipo o cantidad, obtener una cotizacidon o realizar cualquier determinacién o
calculo, debera determinar tal tipo y calcular los Importes por Intereses con respecto a cada
Valor Nominal Especificado de los Bonos para el Periodo de devengo de Intereses
correspondiente, calcular el Importe de Amortizacion Final, el Importe de Amortizacion
Anticipada, el Importe de Amortizacion Opcional o el Importe por Plazos, obtener dicha
cotizacion o realizar tal determinacion o calculo, seguin sea el caso, y hara que el Tipo de
Interés y los Importes por Intereses para cada Periodo y la Fecha de Pago del Interés
correspondiente y, si asi necesitase calcularse, el Importe de Amortizacion Final, el
Importe de Amortizacion Anticipada, el Importe de Amortizacion Opcional o cualquier
Importe por Plazos se notifique al Depositario Fiduciario, al Emisor, a cada uno de los
Agentes de Pagos, a los Bonistas, a cualquier otro Agente de Calculo designado en relacion
con los Bonos que vaya a realizar algun calculo adicional tras el recibo de dicha
informacioén y, si los Bonos fuesen admitidos a cotizacién en una bolsa de valores cuyas
disposiciones o las de cualquier otra autoridad competente asi lo requiriese, dicha bolsa de
valores o autoridad competente a la mayor brevedad posible tras su determinacion pero en
cualquier caso no mas tarde de (i) el comienzo del Periodo de Interés correspondiente, si
asi se determina antes de dicho periodo, en el caso de notificacion a dicha bolsa de valores
o autoridad competente del Tipo de Interés y el Importe por Intereses, o (ii) en todos los
demas casos, el cuarto Dia Habil siguiente a dicha determinacion. Cuando cualquier Fecha
de Pago de Intereses o Fecha de Periodo de Intereses estuviese sujeta a un ajuste de
conformidad con la Condicidon 4(b)(ii), los Importes por Intereses y la Fecha de Pago de
Intereses asi publicadas puedan ser modificadas seguidamente (o las oportunas gestiones
alternativas realizadas con el consentimiento del Depositario Fiduciario por medio de un
ajuste) sin comunicacion en el supuesto de una ampliacién o reduccion del Periodo de
Interés. Si los Bonos deviniesen vencidos y pagaderos segun lo previsto en la Condicion 8
el interés devengado y el Tipo de Interés pagadero en relacion con los Bonos continuara,
no obstante, siendo calculado como con anterioridad de conformidad con esta Condicion
pero no se necesitara realizar publicacion alguna del Tipo de Interés o del Importe por
Intereses a menos que el Depositario Fiduciario de otro modo lo solicitara. La
determinacion de cualquier tipo o cantidad, la obtencion de cada cotizacion y la realizacion
de cada determinacion o calculo por el Agente/s de Célculo sera (salvo error manifiesto)
definitiva y obligatoria para todas las partes.
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W)

(k)

Determinacion o Calculo por el Depositario Fiduciario: si el Agente de Célculo no
determinara o calculara en algiin momento y por cualquier razén el Tipo de Interés para un
Periodo de Interés o el Importe por Intereses, el Importe por Plazos, el Importe por
Amortizaciéon Final, el Importe por Amortizacion Anticipada o el Importe por
Amortizaciéon Opcional, el Depositario Fiduciario lo hard (o nombrara un agente para
realizarlo en su nombre) y tal determinacion o calculo serd considerado como si hubiera
sido realizado por el Agente de Calculo. En tal caso, el Depositario Fiduciario aplicara las
estipulaciones de esta Condicion 4, con las consiguientes modificaciones necesarias y que,
bajo su criterio pueda y deba llevar a cabo de la forma que se considere adecuada y
razonable a tenor de las circunstancias que concurran.

Definiciones: bajo los presentes Términos y Condiciones, salvo que del contexto de otro
modo se derive, los términos definidos a continuacion tendran el significado siguiente:

“Dia Habil” significa:

(i) En caso en el que la divisa no sea el euro, un dia (excluidos sdbados y domingos) en el
que los bancos comerciales y los mercados de cambio extranjeros realicen pagos de
esa divisa en el centro financiero principal de esa divisa y/o

(ii)) En el caso de que la divisa sea el euro, un dia en el que el Sistema TARGET esté
operativo (“Dia Habil TARGET”) y/o

(ii1) En el caso en el que una divisa y/o uno o mas Centros de Negocio Adicionales, un dia
(excluidos sabados y domingos) en el que los bancos comerciales y los mercados de
cambio extranjeros realicen pagos de esa divisa en el Centro/s de Negocio Adicional
o0, en el caso de que no se indique la divisa, en cualquiera de los Centros de Negocio
Adicionales en general.

“Fracciéon de Recuento Diario” significa respecto al calculo de intereses a pagar de
cualquier Bono para un periodo de tiempo (desde, e incluido, el primer dia de cada periodo
hasta el ultimo dia, excluido éste) (constituyendo o no un Periodo de Interés, el “Periodo
de Calculo™):

(1) si “Actual/365” o “Actual/Actual — ISDA” fuese especificado con motivo de cada
emision, se referira al nimero real de dias en el Periodo de Calculo dividido por 365
(0, si una parte del Periodo de Célculo cae en un afio bisiesto, la suma de (A) el
nimero actual de dias de aquella parte del Periodo de Calculo que cae en un afio
bisiesto dividido por 366 y (B) el numero actual de dias de aquella parte del Periodo
de Calculo que cae en un afio no bisiesto dividido por 365).

(i) si “Actual/365 (Fixed)” esta especificado en los presentes Términos y Condiciones, el
numero actual de dias en el Periodo de Calculo dividido por 365.

(i) si “Actual/365 (Sterling)” fuese especificado con motivo de cada emision, se referira
al nimero actual de dias en el Periodo de Calculo dividido por 365 o, en el caso que la

fecha de pago de interés caiga en un afio bisiesto 366.

(iv) si “Actual/360” fuese especificado con motivo de cada emision, se referird al nlimero
actual de dias del Periodo de Célculo dividido por 360.

(v) si “30/360”, “360/360” o “Bond Basis” fuesen especificados con motivo de cada
emision, se referiran al numero de dias en el Periodo de Calculo dividido por 360
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(nimero de dias que serd calculado tomando como base un afio de 360 dias con 12
meses de 30 dias (a menos que (a) el Gltimo dia del Periodo de Calculo sea el dia 31
de mes pero el primer dia del Periodo de Calculo no sea dia 30 o 31 del mes, en cuyo
caso el mes que incluye ese ltimo dia no se considerara para reducirlo a un mes de 30
dias, o (b) el ultimo dia del Periodo de Calculo sea el ultimo dia del mes de febrero, en
cuyo caso el mes de febrero no se considerara como un mes de 30 dias)).

(vi) si “30E/360” o “Eurobond Basis” fuese especificado con motivo de cada emision, se
referira al nimero de dias en el Periodo de Calculo dividido por 360 (numero de dias
que sera calculado tomando como base un afio de 360 dias con 12 meses de 30 dias,
sin tener en cuenta el primer y ltimo dia del Periodo de Céalculo a menos que, en el
supuesto de finalizacion del Periodo de Calculo en la Fecha de Vencimiento, la Fecha
de Vencimiento sea el ultimo dia del mes de febrero, en cuyo caso el mes de febrero
no se considerara como un mes de 30 dias) y

(vii) si “Actual/Actual-ISMA” fuese especificado con motivo de cada emision, se referira
a?

(a) si el Periodo de Calculo es igual o inferior que el Periodo de Determinacion
durante el cual vence, al nimero de dias en el Periodo de Calculo dividido por el
producto de (x) el numero de dias del Periodo de Determinacion y (y) el numero
de Periodos de Determinacion normalmente finalizados en un afio; y

(b) si el Periodo de Calculo es mayor que el Periodo de Determinacion, a la suma:

(x) del numero de dias en cada Periodo de Calculo que haya en el Periodo de
Determinacion en el que comience, dividido por el producto de (1) el
numero de dias de ese Periodo de Determinacion y (2) el niimero de
Periodos de Determinacion que normalmente finalicen en un afio; y

(y) del niimero de dias en cada Periodo de Célculo que haya en el siguiente
Periodo de Determinacion dividido por el producto de (1) el numero de dias
en cada Periodo de Determinacion y (2) el nimero de Periodos de
Determinacion que normalmente finalicen en un afio.

Donde:

“Periodo de Determinacién” significa el periodo desde (e incluyendo) la Fecha de
Determinacion del correspondiente afio hasta (y excluyendo) el siguiente Dia de
Determinacion. “Dia de Determinacion” significa la fecha especificada con motivo de cada
emision o, si no esta especificada, el Dia de Pago de Interés.

“Fecha Efectiva” significa, en relacion a cualquier Tipo Variable determinado en una
Fecha de Determinacion de Tipo de Interés, la fecha especificada con motivo de cada
emision o, si no esta especificada, el primer dia del Periodo de Devengo de Intereses a cuya
Fecha de Determinacion de Interés se refiere.

“Euro-zona” significa la regiéon comprendida por los estados miembros de la Union
Europea que adoptan la divisa unica de acuerdo con el Tratado de la Comunidad Europea,

con sus modificaciones.

“Periodo de Devengo de Intereses” significa el periodo que comienza en (e incluyendo) la
Fecha de Comienzo de Intereses y que acaba (y excluyendo) la primera Fecha del Periodo
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de Interés y sucesivamente cada periodo que comienza en (e incluyendo) una Fecha de
Periodo de Interés y acabe en (y excluyendo) la siguiente Fecha de Periodo de Interés.

“Importe por Intereses” significa la cantidad de intereses pagaderos; en los Bonos de Cupon
Fijo, significa el Importe del Cupoén Fijo o el Importe Roto, segln sea el caso, y en los Bonos
con Tipo de Interés Referenciado a un Indice, significa el Cupon.

“Fecha de Comienzo de Intereses” significa la Fecha de Emision o cualquier otra fecha
segun se especifique con motivo de cada emision.

“Fecha de Determinacion del Interés” significa, en relacion al Tipo de Interés y al Periodo
de Devengo de Intereses, la fecha especificada con motivo de cada emision y, si no se
especificase, (i) el primer dia de cada Periodo de Devengo de Interés si la Divisa Especificada
es la Libra Esterlina o (ii) si la Divisa Especificada no es ni Libra Esterlina ni Euro, dos dias
habiles en Londres anteriores al primer dia de cada Periodo de Devengo de Interés o (iii) si la
Divisa Especifica es Euro, dos dias TARGET habiles anteriores al primer dia de cada Periodo
de Devengo de Interés.

“Periodo de Intereses” significa el periodo desde (e incluyendo) la Fecha de Comienzo de
Interés hasta (y excluyendo) la primera Fecha de Pago de Interés y en los sucesivos periodos
desde (e incluyendo) la Fecha de Pago de Interés hasta (y excluyendo) la siguiente Fecha de
Pago de Interés.

“Fecha del Periodo de Intereses” significa cada Fecha de Pago de Interés salvo que otra
cosa se especifique con motivo de cada emision.

“ISDA Definitions” significa las 2000 ISDA Definitions, publicadas por la International
Swaps and Derivatives Association, Inc., con sus modificaciones y actualizaciones en la fecha
de emision del primer Tramo de cada Serie de los Bonos, salvo que otra cosa se especifique
con motivo de cada emision.

“Pagina” significa cada pagina, seccion, epigrafe, columna u otra parte de un servicio de
informacién particular (incluido, pero no limitado a, Reuters Markets 3000 (“Reuters”) y
Moneyline/Telerate (“Moneyline/Telerate”)) como puede ser especificado con el proposito
de proporcionar un Tipo Correspondiente, u otra pagina, seccion, epigrafe, columna u otra
parte que pudiera reemplazar aquel servicio de informacion u otro servicio de informacion, en
cuyo caso pueda ser nombrado por la persona u organizacion proveedora de la informacion
con el propdsito de publicar tipos o precios comparables al Tipo Correspondiente.

“Tipo de Interés” significa el tipo de interés pagadero periddicamente respecto a este Bono y
aquel que es especificado o calculado de acuerdo con lo establecido con motivo de cada
emision.

“Bancos de Referencia” significa las instituciones determinadas con motivo de cada emision
0, si no, los cuatro bancos mayores seleccionados por el Agente de Calculo en el mercado
interbancario (o, si corresponde, mercado monetario, swap o los indices over-the-counter del
mercado de opciones) que estin mas conectados con el Benchmark (el cual, si EURIBOR es
el Benchmark relevante, sera dentro de la Euro-zona) (concepto relevante en determinados
supuestos para la determinacion del Tipo de Interés Variable—véase Condicion 4(b)(iii)(B)).

“Centro Financiero Correspondiente” significa, respecto de cualquier Tipo Variable que
deba ser determinado de acuerdo con una Determinacion del Tipo por Pantalla en una Fecha
de Determinacion del Interés, el centro financiero que se especifique en su caso con motivo
de cada emision, y de no especificarse, el centro financiero con el que el
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Benchmark correspondiente esté mas estrechamente conectado (que en el caso de
EURIBOR, sera un centro financiero dentro de la Euro-zona) o, si no existiese conexion,
Londres.

“Tipo Correspondiente” significa el Benchmark para un Importe Representativo de la
Moneda Especificada para un periodo (si es aplicable al Benchmark) igual a la Duracion
Especifica iniciando el computo en la Fecha Efectiva.

“Hora Correspondiente” significa respecto a una Determinacion de un Tipo de Interés, la
hora local en el Centro Financiero Correspondiente especificado con motivo de cada
emision o, si no esta especificada, la hora local del Centro Financiero Correspondiente en
la que es costumbre determinar tipos de oferta y demanda en relacion a los depdsitos en la
Moneda Especificada en el mercado interbancario en el Centro Financiero Correspondiente
y estos efectos, “hora local” significa, respecto a Europa y a la Euro-zona como Centro
Financiero Correspondiente, las 11:00 horas, hora de Bruselas.

“Importe Representativo” significa, respecto a cualquier Tipo Variable determinado de
acuerdo con una Determinacion del Tipo por Pantalla en una Fecha de Determinacion de
Intereses, el importe especificado con motivo de cada emision o, si no esta especificado, un
importe representativo para una transaccion determinada en el mercado correspondiente.

“Divisa Especificada” significa la divisa especificada con motivo de cada emision o, si no
es especificada, la moneda de denominacion de los Bonos correspondientes.

“Duracion Especificada” significa respecto a cualquier Tipo Variable que deba ser
determinada de acuerdo con una Determinacién del Tipo por Pantalla en una Fecha de
Determinacion de Interés, la duracion especificada con motivo de cada emision o, si no esta
especificada, un periodo de tiempo igual al correspondiente Periodo de Devengo de
Intereses, sin tener en cuenta ningun ajuste de acuerdo con la Condicion 5 (b)(ii).

“Sistema TARGET” significa el Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement
Express Transfer (TARGET) sistema o cualquier sucesor determinado.

Agente de Calculo y Bancos de Referencia: el Emisor procurara que en todo momento
haya cuatro Bancos de Referencia (o cualquier otro numero de los mismos segin se
requiera) con sede en el Centro Financiero Correspondiente y uno o mas Agentes de
Célculo, si existiera estipulacion a tal efecto con motivo de cada emision, mientras que
existan Bonos en circulacion (seglin se define en el Contrato Fiduciario). Si cualquiera de
los Bancos de Referencia (actuando a través de su correspondiente oficina) no pudiese o no
estuviese interesado en continuar actuando como Banco de Referencia, el Emisor debera
designar (con la previa aprobacion del Depositario Fiduciario) otro Banco de Referencia
con sede en el Centro Financiero Correspondiente que actia como tal en su lugar. En el
caso de que se designen mas de un Agente de Calculo en relacién con los Bonos, las
referencias al Agente de Calculo en los presentes Términos y Condiciones deberan
entenderse como si cada Agente de Calculo desempefiara sus respectivas obligaciones de
conformidad con los presentes Términos y Condiciones. Si el Agente de Calculo no
pudiese o no estuviese interesado en continuar actuando como tal o si no cumpliese
debidamente (i) su obligacion de fijar el Tipo de Interés para un Periodo de Intereses o para
un Periodo de Devengo de Intereses, (ii) su obligacién de calcular cualquier Importe por
Intereses, Importe por Plazos, Importe de Amortizacion Final, Importe de Amortizacion
Anticipada o Importe de Amortizacion Opcional, segln sea el caso, o (iii) su obligacion de
cumplimiento de cualesquiera otros requisitos, el Emisor debera designar (con la previa
aprobacion del Depositario Fiduciario) un Banco o entidad financiera de reconocido
prestigio que actue en el mercado interbancario (o, en su caso, en los mercados monetarios,
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(a)

(b)

de swap o de opciones de indices over-the-counter) que esté mas estrechamente conectado
con el calculo o determinacion que deba ser realizada por el Agente de Calculo (actuando a
través de su sede principal en Londres o de cualquier otra oficina involucrada activamente
en dicho mercado) para actuar en su lugar. El Agente de Célculo no podra desistir de sus
obligaciones sin designar previamente un sustituto de conformidad con lo establecido
anteriormente.

Amortizacién, Compra y Opciones

Amortizacion por Plazos y Amortizacion Final

(1)

(i)

Salvo que se amorticen o se compren o cancelen, segiin se establece en esta
Condicion 5 o que la correspondiente Fecha de Vencimiento Parcial (que sera una
de las fechas que se especifiquen con motivo de cada emision) se prorrogue a
peticion del Emisor o del Bonista de conformidad con lo previsto en la Condicién
5(d) y 5(e), los Bonos que establezcan Fechas de Vencimiento Parcial e Importes
Parciales seran amortizados parcialmente en cada Fecha de Vencimiento Parcial
por el correspondiente Importe Parcial especificado con motivo de cada emision.
El importe nominal pendiente de cada Bono se reducira en el valor del Importe
Parcial (o si dicho Importe Parcial esta calculado con referencia a un porcentaje del
importe nominal de cada Bono, en dicho porcentaje), con plenos efectos desde la
correspondiente Fecha de Vencimiento Parcial, a menos que el pago del Importe
Parcial sea retenida o rechazada injustificadamente con ocasion de la presentacion
del Resguardo correspondiente, en cuyo caso, dicha cantidad se mantendra
pendiente hasta la Fecha Relevante correspondiente a dicho Importe Parcial.

Salvo que se amorticen o se compren y cancelen, segiin se establece a continuacion
0 que su vencimiento se prorrogue a peticion del Emisor o del Bonista de
conformidad con lo previsto en la Condicion 5(d) y 5(e), los Bonos seran
finalmente redimidos en la Fecha de Vencimiento especificada con motivo de cada
emision por el Importe de Amortizacion Final (que, a menos que de otra forma se
establezca con motivo de cada emision, sera su importe nominal) o en la caso de
Bonos que se encuentren bajo el supuesto(i) anterior el Importe Parcial final.

Amortizaciéon Anticipada

(1)

Bonos Cupon Cero:

(A) El Importe por Amortizacion Anticipada pagadera en relacion con los Bonos
Cupon Cero, que no esté referenciada a un indice y/o formula, una vez
producida la amortizacion de dicho Bono de conformidad con la Condiciéon
5(¢) o una vez vencido y exigible segtin se establece en la Condicidn 9, seréa el
Importe Nominal Amortizado (calculada segiin se recoge mas adelante) de
dicho Bono salvo que de otro modo sea especificado con motivo de cada
emision.

(B) Con sujecion a las estipulaciones del parrafo (C) siguiente, el Importe
Nominal Amortizado de dicho Bono sera el Importe de Amortizacion Final
prevista para tal Bono en la Fecha de Vencimiento descontada al tipo anual
(expresado en porcentaje) equivalente al Rendimiento de Amortizacion (que si
no se recoge en los presentes Términos y Condiciones sera el tipo que
originara un Importe Nominal Amortizado igual al precio de emision de los
Bonos si fueran descontados a su precio de emision en la Fecha de Emision)
computado anualmente.
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(C) Si el Importe por Amortizacion Anticipada pagadera con respecto a un Bono
tras su amortizacion, en cumplimiento de lo previsto en la Condicion 5(¢) o
una vez vencido y exigible segin se establece en la Condicion 8, no fuese
pagado cuando sea debido, el Importe de Amortizacion Anticipada debida y
exigible en relacion con dicho Bono sera el Importe Nominal Amortizado de
tal Bono segun se define en el parrafo (B) anterior, con la salvedad de que lo
previsto en dicho parrafo desplegara sus efectos como si la fecha en la que el
Bono deviniese vencido y exigible fuera la Fecha Relevante. El calculo del
Importe Nominal Amortizado segun lo previsto en el citado parrafo anterior
continuara realizandose (tanto antes como después de sentencia) hasta la
Fecha Relevante, salvo que la Fecha Relevante coincidiera con o fuese
posterior a la Fecha de Vencimiento, en cuyo caso la cantidad vencida y
exigible sera el Importe de Amortizacion Final previsto para dicho Bono en la
Fecha de Vencimiento junto con cualquier interés que pueda devengarse de
conformidad con la Condicion 4(c).

Cuando dicho célculo vaya a ser realizado para un periodo inferior al afio, el
calculo debera hacerse tomando como base la Fraccion de Recuento Diario
prevista con motivo de cada emision.

(i1) Otros Tipos de Bonos: la cantidad de Amortizacién Anticipada exigible con
respecto de cualquier Bono (distinto de los descritos en la Condicion 5(b)(i)
anterior), tras su amortizaciéon de conformidad con la Condicion 5(c) o una vez que
deviniese vencido y exigible segun lo previsto en la Condicidén 8, debera ser el
Importe de Amortizacion Final salvo que se especifique lo contrario con motivo de
cada emision.

Amortizacion por Razones Fiscales: los Bonos (salvo aquellos Bonos respecto de los que
el Emisor tuviera que notificar su amortizacion de conformidad con lo previsto en la
Condicion 5(d) o respecto de los que un Bonista hubiera ejercitado la opcion prevista en la
Condicidén 5(e), en ambos casos con anterioridad a cualquier notificacion llevada a cabo de
conformidad con lo previsto en esta Condicion 5(c)) podran amortizarse (de forma total, no
parcialmente) por iniciativa del Emisor, en cualquier Fecha de Pago de Intereses o, si asi se
recoge con motivo de cada emision, en cualquier momento, siempre que tenga lugar la
pertinente notificacion (que sera irrevocable) a los Bonistas con una antelacion de mas de
30 dias pero no superior a 60 dias, por el Importe de Amortizacion Anticipada (segiin se
describe en la Condicion 5(b) anterior) (incluyendo los intereses devengados hasta la fecha
fijada para la amortizacion), si (i) el Emisor acredita al Depositario Fiduciario, justo antes
de la notificacion, que se ha obligado (o el Garante en su caso) a pagar importes
adicionales segiin lo previsto en la Condicion 7, con motivo de cualquier cambio o
modificacion de la normativa holandesa o (en el caso de pagos a realizar por el Garante)
espafiola, o de cualquier autoridad administrativa o ente territorial con potestad tributaria,
cambios en la interpretacion oficial o aplicacion de dichas normativas que entren en vigor
en o posteriormente a la Fecha de Emision, y (ii) el Emisor no pudiese sustraerse a la citada
obligacion de pago (o el Garante, seglin sea el caso) tomando las medidas razonables a su
alcance, estableciéndose en todo caso que la notificaciéon de amortizacion no se producira
antes de los 90 dias anteriores a la fecha mas temprana en la que el Emisor (o el Garante,
seguin sea el caso) estuviera obligado a pagar cantidades adicionales vencidas en relacion
con los Bonos. Con anterioridad a la publicacion de cualquier comunicacion de
amortizacion de conformidad con este apartado, el Emisor remitird al Depositario
Fiduciario una certificacion firmada por dos consejeros del Emisor (o dos representantes
autorizados del Garante, en su caso) en la que se establezca que el Emisor (o el Garante, en
su caso) no puede sustraerse a la obligacion mencionada en el punto (i) anterior tomando
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las medidas razonables a su alcance y el Depositario Fiduciario tendra la facultad de
aceptar dicha certificacion como prueba suficiente de que se ha cumplido la condicion
suspensiva prevista en el punto (ii) anterior que, en tal caso, sera obligatoria y vinculante
para los Bonistas y Tenedores de los Cupones.

Amortizacion por Opcion del Emisor y Ejercicio de dicha Opcién: si con motivo de
una emision se previese una Opcion de Amortizacion, el Emisor podra amortizar, siempre
que lo notifique a los Bonistas de forma irrevocable con una antelacion de entre 15 y 30
dias (o dentro del plazo que se especifique con motivo de cada emision), o ejercitar
cualquier otra opcion en su favor (segin se determine con motivo de cada emision) en
relacion con la totalidad o (si asi se previera) parte de los Bonos en la correspondiente
Fecha de Amortizacion Opcional o en la Fecha de Ejercicio de la Opcién, seglin sea el
caso. Toda amortizacion de los Bonos debera realizarse por su Importe de Amortizacion
Opcional junto con los intereses devengados hasta la fecha fijada para al amortizacion.
Toda amortizacion o ejercicio de una opcion debe corresponder a Bonos con un principal al
menos igual a la cantidad de principal minima y no mayor que la cantidad de principal
maxima que vaya a amortizarse con ocasion de cada emision.

Todos los Bonos respecto de los cuales se haya realizado notificacién se amortizaran, o la
opcion del Emisor se ejercitara, en la fecha que se determine en dicha notificacion de
conformidad con esta Condicion.

En los supuestos de amortizacion parcial o de ejercicio parcial de una opcion del Emisor, la
notificaciéon a los Bonistas también contendrd la determinacion de los numeros de los
Bonos que seran amortizados, o sobre los que la opcidn se haya ejercitado, determinacion
que debera haberse realizado por sorteo en el lugar y de la manera que indique el
Depositario Fiduciario, con sujecion a las normas y disposiciones aplicables. En tanto en
cuanto los Bonos sean admitidos a cotizacion en la Bolsa de Luxemburgo o en cualquier
otra bolsa de valores, y asi se exija por la normativa aplicable, el Emisor publicara un
anuncio, cada afio en el que haya amortizacion parcial de los Bonos, en un periodico de
circulacion general en Luxemburgo o segin se exija por otra bolsa o autoridad
correspondiente, en el que se especificara el importe nominal total de los Bonos en
circulacion y un listado de los Bonos adjudicados por sorteo para su amortizacion que no se
hayan entregado.

Amortizacion por Opcion de los Bonistas Ejercicio y de dicha Opcion: sicon motivo de
una emision se previese una Opcion de Venta a favor del el tenedor de un Bono, el Emisor,
a instancias del tenedor y previa notificacion del tenedor dentro de un periodo no inferior a
15 dias ni superior a 30 (o dentro de cualquier otro periodo segin se especifique con
motivo de la emision correspondiente), amortizara dicho Bono en la Fecha/s de
Amortizacién Opcional por el Importe de Amortizacion Opcional junto con los intereses
devengados hasta la fecha fijada para la amortizacion.

Para ejercitar la opcion citada anteriormente o cualesquiera otras previstas a favor de los
Bonistas con motivo de cada emision (que deberan ejercitarse en la correspondiente Fecha
de Ejercicio), el tenedor debera entregar el Bono (junto con los Resguardos y Cupones no
vencidos y los Talones no transferidos) al Agente de Pagos de forma oportuna, junto con la
correspondiente notificacion del ejercicio de la opcion debidamente completada
(“Notificacion del Ejercicio”) dentro del periodo de notificacién correspondiente. No
podra retirarse ningiin Bono ni ejercitarse opcion alguna sino con le consentimiento previo
del Emisor.

Bonos con Desembolso Parcial: los Bonos con Desembolso Parcial seran amortizados,
tanto en los casos de vencimiento como de amortizacion anticipada o en cualquier otros
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caso, de conformidad con las estipulaciones de esta Condicion 5 y las recogidas en los
restantes Términos y Condiciones.

Compras: el Emisor, el Garante y cualquier Filial podran en cualquier momento comprar
los Bonos en el mercado abierto o, en cualquier otro caso, a cualquier precio (siempre que
sean comprados junto con sus correspondientes Resguardos y Cupones no vencidos y con
sus Talones no transferidos). Toda compra que se realice por oferta se debera hacer
extensible a todos los Bonistas por igual. Los Bonos comprados, mientras sean tenidos por
o a favor del Emisor, el Garante o cualquier Filial, no dara derecho al tenedor a voto en las
asambleas de Bonistas ni se consideraran en circulacion a los efectos del céalculo de los
quorum de dichas asambleas ni de los previsto en las Condiciones 8, 11(a) y 12.

Cancelacion: todos los Bonos amortizados o comprados y sus correspondientes Resguardos
y Cupones no vencidos y sus Talones no transferidos seran depositados para su cancelacion
mediante la entrega al Agente de Emision y Pagos y no podran ser reemitidos ni revendidos
y las obligaciones derivadas de ellos se extinguiran para el Emisor y el Garante.

Pagos y Talones

Pagos de Principal e Intereses: el pago del principal o el de los intereses se realizara
contra la presentacion y entrega de los correspondientes Resguardos (en el supuesto de
pagos de Importes de Vencimiento Parcial en fecha distinta a la de la amortizacion y
siempre que el Resguardo sea presentado al pago junto con el Bono respectivo) (o en caso
de pago parcial, anotacion del mismo), Bonos (en el caso de cualesquiera otros pagos de
principal y, tratdndose de intereses, en los términos que se especifican en la Condicion
6(e)(vi) posterior) o Cupones (en el caso de intereses, salvo en el supuesto especificado en
la Condicion 6(e)(ii)).

El pago se realizara en la oficina especificada de cualquier Agente de Pagos situada fuera
del territorio de los Estados Unidos de América, mediante cheque bancario pagadero en la
divisa correspondiente o, a eleccion del tenedor, mediante transferencia bancaria
denominada en dicha divisa a una cuenta abierta en un Banco con sede en el principal
centro financiero correspondiente a dicha divisa o, si la misma fuera el Euro, en cualquier
ciudad en la que los Bancos tengan acceso al sistema TARGET.

Pagos en los Estados Unidos: sin perjuicio de lo anterior, si los Bonos estain denominados
en dolares estadounidenses, los pagos relativos a los mismos podran efectuarse, del mismo
modo anteriormente descrito, en la oficina especificada de cualquier Agente de Pagos
situada en la ciudad de Nueva York en los siguientes casos: (i) cuando el Emisor hubiera
designado Agentes de Pago con oficinas especificadas fuera del territorio de los Estados
Unidos de América y de sus posesiones con la expectativa razonable de que los citados
Agentes de Pagos fueran capaces de realizar a su vencimiento los pagos correspondientes a
los Bonos en la forma anteriormente descrita, (ii) cuando el pago de dichas cantidades
brutas en todas las citadas oficinas fuera ilegal o lo impidieran de forma efectiva normas
sobre control de cambios o similares restricciones al pago o recepcion de dichas cantidades
y (iii) cuando dicho pago esté autorizado por la ley estadounidense, y ello no implique, a
juicio del Emisor, ninguna consecuencia fiscal adversa para el propio Emisor.

Fiscalidad aplicable a los Pagos: todos los pagos estaran sujetos en todo caso a la
normativa fiscal, o de otra naturaleza, aplicable en el lugar del pago, pero sin perjuicio de
lo que se establece en la Condicion 7. No se repercutira ninguna comision o gasto a los
tenedores de los Bonos o de los Cupones con ocasion de dichos pagos.
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(d)

(e)

Designacion de Agentes: el Agente de Emision y Pagos, los Agentes de Pagos y el Agente
de Calculo inicialmente designados por el Emisor y por el Garante y sus oficinas
respectivamente designadas, se relacionan posteriormente. El Agente de Emision y Pagos,
los Agentes de Pagos y el Agente de Calculo actian tnicamente como agentes del Emisor
y del Garante, y no asumen ninguna obligacion ni contraen relacion alguna de agencia o de
fiduciario con o en favor de los tenedores de los Bonos o de los Cupones. El Emisor y el
Garante, se reservan el derecho de modificar o dar por terminada en cualquier momento,
con el previo consentimiento escrito del Depositario Fiduciario, la designacion del Agente
de Emision y Pagos, de cualquiera de los restantes Agentes de Pagos o del Agente de
Célculo, y de designar otros Agentes de Pagos, en sustitucion de los anteriores o
adicionalmente a los mismos. En todo caso, el Emisor mantendra designados en todo
momento: (i) un Agente de Emision y Pagos, (ii) uno o mas Agentes de Calculo, cuando
los presentes Términos y Condiciones asi lo requieran (iii) Agentes de Pagos que tengan
oficinas especificadas en al menos dos grandes ciudades europeas (incluyendo a
Luxemburgo) en tanto en cuanto los Bonos estén admitidos a negociacion en la Bolsa de
Luxemburgo y (iv) cualesquiera otros agentes que pudieran requerirse por las normas
aplicables en cualquier otro mercado en los que los Bonos estén admitidos a negociacion,
siempre que se aprueba por el Depositario Fiduciario y (v) un Agente de Pagos que tenga
oficina designada en un Estado miembro de la Unidon Europea (siempre que exista alguno)
que no esté obligada a practicar retenciones o deducciones fiscales de acuerdo con una
Directiva de la Unioén Europea sobre fiscalidad del ahorro que implemente las conclusiones
de la reunion del Consejo del ECOFIN celebrada los dias 26 y 27 de noviembre de 2000, o
cualquier ley, dictada en transposicion, desarrollo o cumplimiento, de la citada Directiva.

Adicionalmente, el Emisor y el Garante designaran un Agente de Pagos en la ciudad de
Nueva York en relacion con cualesquiera Bonos emitidos en dodlares estadounidenses, tan
pronto como se produzca alguna de las circunstancias descritas en el apartado b)
precedente.

Cualquier modificacion de la relacion de agentes designados o de sus respectivas oficinas
especificadas, sera prontamente notificada a los tenedores de los Bonos (véase Condicion
“15.- Notificaciones”).

Cupones no vencidos y Resguardos y Talones no canjeados:

(1) Salvo cuando en los Bonos se establezca que los Cupones correspondientes
devendran nulos en la fecha de amortizacion de los Bonos, los Bonos deberan
presentarse al pago junto con los correspondientes Cupones no vencidos (si los
hubiera). A falta de dicha presentacion, una cantidad igual al valor nominal de cada
Cupon no vencido y no presentado al pago (o, en el supuesto de pago parcial, una
parte de dicha cantidad que guarde una proporcion igual a la existente entre el pago
efectuado y el total principal debido) se deducira del Importe de Amortizacion
Final, del Importe de Amortizacion Anticipada o del Importe de Amortizacion
Opcional que, segun sea el caso, deba ser pagada. Cualquier cantidad asi deducida
serd satisfecha en la forma anteriormente indicada contra la presentacion del
Cupon o Cupones no presentados, dentro del plazo de diez afios contados desde la
Fecha Relevante para el pago del respectivo principal (con independencia de que el
citado Cupon haya quedado anulado de conformidad con lo previsto en la
Condicién 9).

(i1) Cuando en los Bonos asi se establezca, en la fecha de amortizacion de los Bonos,
los Cupones no vencidos correspondientes a dichos Bonos (estén o no anexos a los
Bonos), devendran nulos, y no se realizard ningun pago en relacion con los
mismos.
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(i) En la fecha de amortizacion de los Bonos, los Talones no canjeados
correspondientes a dichos Bonos (estén o no anexos a los Bonos), devendran nulos,
y no se emitira ningiin Cupén en relacion con los mismos.

(iv)  En la fecha de amortizacion de los Bonos amortizables en plazos, todos los
Resguardos correspondientes a dichos Bonos cuyas fechas de amortizacioén parcial
coincidan o sean posteriores a la fecha de amortizacion de los Bonos (estén o no
anexos a los Bonos), devendran nulos, y no se realizara ningin pago en relacion
con los mismos.

W) Cuando un Bono en el que se establezca que los correspondientes Cupones no
vencidos devendran nulos en la fecha de amortizacion de los Bonos, sea presentado
para su amortizacion sin la totalidad de sus Cupones no vencidos, asi como cuando
se presente para su amortizacion un Bono sin llevar adjunto ninguno de sus
Talones no canjeados, la amortizacion de los Bonos solo podra realizarse si se
abona la indemnizacion que pueda ser exigida por el Emisor.

(vi) Si la fecha de amortizacion de un Bono no coincide con la fecha de pago de
intereses, los intereses devengados desde la fecha precedente de pago de intereses
o desde la Fecha de Comienzo de Devengo de Intereses, seglin sea el caso, s6lo
serd pagadera contra la presentacion (y entrega, en su caso) del Bono respectivo.
Los intereses devengados correspondientes a los Bonos que sélo devengan interés
después de su fecha de vencimiento, solo serdn pagaderos en la amortizacion de
dichos Bonos contra la presentacion de los mismos.

Talones: en la Fecha de Pago de Intereses ,0 con posterioridad a la misma, del Cupdn final
que forma parte un listado de Cupones emitidos para cada Bono, el Taléon que forma parte
de dicho listado podra ser entregado en las oficinas del Agente Emision y Pago para su
intercambio por un listado de Cupones adicional (y si es necesario otro Talon por un listado
de Cupones adicional) (pero excluyendo cualquier Cupon que pueda haber devenido nulo
de conformidad con el Aparatado 9).

Dias Inhabiles: si una fecha de pago, respecto de cualquier Bono, Resguardo o Cupon,
fuera dia inhabil, el pago no se realizara hasta el dia habil inmediatamente siguiente, sin
que los tenedores tengan derecho a interés alguno ni a ninguna otra cantidad por causa de
dicho aplazamiento del pago. A estos efectos, por “dia hdabil”’ se entiende cualquier dia
(distinto del sabado y del domingo) en el que los bancos y los mercados internacionales de
divisas estén abiertos y en funcionamiento en el lugar de presentacion del Bono, Resguardo
o Cupén, en aquellas jurisdicciones que se especifiquen como “Centros Financieros
Adicionales™ y:

(1) en el supuesto de que el pago se efectie en divisa distinta del Euro, y el pago haya
de verificarse mediante transferencia a una cuenta bancaria abierta en la divisa
correspondiente, en el que las transacciones sobre divisas puedan realizarse, en
relacion con la divisa correspondiente, en el centro financiero principal del pais de
dicha divisa o

(i1) en el caso de pagos a efectuar en euros, que sea habil a efectos del sistema
TARGET.
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7.- Fiscalidad

Todos los pagos de principal e intereses realizados por o en nombre del Emisor o del Garante en
relacion con los Bonos, los Resguardos, los Cupones o derivados de la Garantia, se haran libres de
cualquier retencidén o deduccion, en relacion con cualesquiera impuestos, tasas o cargas de derecho
publico de cualquier naturaleza establecidos o exigidos por los Paises Bajos o el Reino de Espaia o
por cualesquiera autoridades de dichos paises con potestad para establecer impuestos, salvo cuando
la retencién o deduccion venga establecida por ley. En este supuesto, el Emisor o, en su caso, el
Garante, pagaran la cantidades adicionales correspondientes de modo que los tenedores de los
Bonos y de los Cupones reciban una cantidad igual a la que hubieran recibido de no ser exigible la
citada retencion o deduccion. Por excepcion, no seran satisfechas cantidades adicionales en
relaciéon con cualquier Bono, Resguardo o Cupoén presentado para su pago en los siguientes
supuestos:

(a) en el caso de pagos efectuados por o en nombre del Emisor en los Paises Bajos, o de pagos
efectuados por o en nombre del Garante en el Reino de Espana y/o

(b) cuando el Bono, Resguardo o Cupon se presente al pago por o en nombre de un tenedor a
quien le resulten exigibles los impuestos, tasas o cargas de derecho publico que gravan los
pagos relacionados con los Bonos, Resguardos o Cupones, por razon de tener un elemento
de conexion con los Paises Bajos (o en el caso de pagos efectuados por el Garante, con el
Reino de Espana) distinto a la mera tenencia del Bono o Cupén y/o

(c) cuando la presentacion al pago se efectiie después de haber transcurrido un plazo de 30 dias
desde la Fecha Relevante, salvo cuando el tenedor hubiera tenido derecho al cobro de las
cantidades adicionales en el supuesto de haber presentado al pago el Bono, Resguardo o
Cupon el ultimo dia del citado plazo de 30 dias (y siempre que dicho ultimo dia del citado
plazo tuviera la condicion de dia habil a los efectos de lo establecido en la Condicion 6(g)
precedente) y/o

(d) cuando la citada retencion o deduccion se exija con ocasion del pago a personas fisicas y
dicha exigibilidad se derive de lo dispuesto en cualquier Directiva de la Unién Europea
sobre fiscalidad del ahorro que implemente las conclusiones de la reunioén del Consejo del
ECOFIN celebrada los dias 26 y 27 de noviembre de 2000, o cualquier ley, dictada en
transposicion, desarrollo o cumplimiento, de la citada Directiva (véase “Fiscalidad—B.)
Espafia—Rentas Derivadas de la Titularidad de los Bonos—Inversores Residentes en
Espaia”) y/o

(e) cuando el Bono, Resguardo o Cupén se presente al pago por o en nombre de un tenedor
que hubiera podido evitar la retencion o deduccion efectuando dicha presentacion ante otro
Agente de Pagos con sede en un Estado Miembro de la Union Europea.

“Fecha Relevante” significa a estos efectos la posterior de las siguientes fechas: (i) la
fecha en la que el pago correspondiente deviene por primera vez exigible y (ii) si la
totalidad de la cantidad que ha de satisfacerse no ha sido recibida por el Agente de Emision
y Pagos o por el Depositario Fiduciario en o antes de dicha fecha, la fecha de su efectiva
recepcion, de la cual debera haberse notificado a los Bonistas.

Cualquier referencia en las presentes Condiciones a los términos “principal” o “interés” se
entendera que comprende cualquier cantidad adicional que haya de ser satisfecha de
acuerdo con lo previsto en la presente Condicion o en cumplimiento de cualquier otro
compromiso otorgado adicionalmente o en sustitucion de la misma en el Contrato
Fiduciario.
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8.-

Supuestos de Incumplimiento

Si cualquiera de los siguientes supuestos (individualmente, un “Supuesto de Incumplimiento”)
tuviese lugar y se prolongase en el tiempo, el Depositario Fiduciario podra, y si asi lo solicitasen
tenedores que representen al menos un quinto del importe de principal de los Bonos en circulacion
en ese momento (segun se define en el Contrato Fiduciario) o si asi se decidiese por una
Resolucion Extraordinaria (segiin se define en el Contrato Fiduciario), debera, sin perjuicio de su
derecho a permanecer indemne, notificar al Emisor que los Bonos estdn, y devendran
inmediatamente, vencidos y exigibles por la cantidad de Amortizacion Anticipada junto con los
intereses devengados:

(@)

(b)

(c)

(d)

(e)

®

Impago: el Emisor incumpliese el pago de cualquiera de los intereses de cualquier Bono a
su vencimiento y tal incumplimiento se prolongara durante un periodo de 14 dias.

Incumplimiento de Otras Obligaciones: ¢l Emisor o el Garante no realizase o cumpliese
con alguna o algunas de sus obligaciones en relacion con los Bonos o el Contrato
Fiduciario siempre que dicho incumplimiento no se pueda subsanar, o aun pudiéndose
subsanar en opinién del Depositario Fiduciario no pudiera hacerse, también segun el
criterio del Depositario Fiduciario, dentro de los 30 dias posteriores a la notificacion del
citado incumplimiento al Emisor o el Garante por el Depositario Fiduciario.

Vencimiento Anticipado por Incumplimiento de Otras Obligaciones (Cross Default):
(i) cualesquiera otras deudas presentes o futuras del Emisor, del Garante o de cualquier
Filial Principal relativas a fondos obtenidos o tomados en préstamo deviniesen vencidas y
exigibles con anterioridad a su vencimiento previsto por razén de cualquier incumplimiento
potencial o real, supuesto de incumplimiento o similar (segun se describa); o (ii) dichas
deudas no se pagaran a su vencimiento o, en su caso, dentro del periodo de gracia
correspondiente; o (iii) el Emisor, el Garante o cualquier Filial Principal incumpliera a su
vencimiento el pago de cualquier cantidad pagadera en virtud de cualquier garantia
presente o futura, o de indemnidades, en relacion con, fondos obtenidos o tomados a
préstamo, siempre que la cantidad total de la deudas, garantias o indemnidades
correspondientes con respecto a las que uno o mds de los supuestos mencionados
anteriormente en este parrafo (c) tenga lugar sea igual o exceda la mayor de la siguientes
cantidades: el 0,25% del Patrimonio Neto (segiin se define al final de esta Condicion 8) o
US$ 20.000.000 o su equivalente (segun razonablemente se determine por el Depositario
Fiduciario).

Procedimientos de Ejecucion: el embargo, secuestro, ejecucion u otro procedimiento de
ejecucion impuesto, ejecutado o presentado en contra de la totalidad o una parte sustancial
de la propiedad, activos o beneficios del Emisor o del Garante o de cualquier Filial
Principal, siempre que no se levantase en 30 dias.

Ejecucion de Garantias: cualquier hipoteca, carga, prenda, derecho de retencion o
cualquier otro gravamen, presente o futuro, constituido o asumido por el Emisor, el Garante
o cualquier Filial Principal que deviniese ejecutable sobre la totalidad o una parte
sustancial de los activo del Emisor, el Garante, o cualquier Filial Principal y cualquier
actuacion llevada a cabo para su ejecucion (incluyendo la toma de posesion o la
designacion de un sindico, administrador o persona similar).

Insolvencia: el Emisor, el Garante o cualquier Filial Principal fuese insolvente o estuviese
en quiebra, cesase, suspendiese 0 amenazase cesar o suspender pagos de todas sus deudas,
propusiese o hiciese una transferencia general o un “acuerdo de quita” con o en beneficio
de los correspondientes acreedores en relacion con dichas deudas o un “acuerdo de espera”
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(h)

W)

fuese acordado o declarado con respecto a, o que afectara a, todas o sustancialmente todas
las deudas del Emisor, el Garante o cualquier Filial Principal.

Liquidacion: un mandamiento o resolucion efectiva aprueba la liquidacion o disolucion
del Emisor, el Garante o cualquier Filial Principal, o el Emisor, el Garante o cualquier
Filial Principal cesa o amenaza cesar con todas o una parte sustancial de sus actividades de
negocio, salvo (i) con el objetivo y subsiguiente inicio de una reconstruccion, escision,
reorganizacion, fusién o consolidaciéon en condiciones aprobadas por el Depositario
Fiduciario o por una Resolucion Extraordinaria de los Bonistas o (ii) en el caso de una
Filial Principal, cuando una parte sustancial de sus activos sean transferidos o de otra modo
cedidos en propiedad en favor del Garante u otra Filial.

Ilegalidad: sea ilegal para el Emisor o el Garante realizar o cumplir con una o mas de sus
obligaciones en relacion con los Bonos o el Contrato Fiduciario; o

Supuestos Analogos: que tenga lugar un evento que de conformidad con las leyes de la
jurisdiccion correspondiente tuviese un efecto andlogo a los previstos en los parrafos
anteriores; o

Garantia: la Garantia no esté (o el Garante alegue no estarlo) plenamente vigente y con
efecto,

siempre en el caso de que tuviese lugar uno de los supuesto previstos en subapartados (b) a
(e) o (h) a (j) y, en la medida en que dichos supuestos se refieran a una Filial Principal, (f) y
(g), el Depositario Fiduciario debera haber certificado previamente que en su opinion dicho
evento es perjudicial de manera sustancial para los intereses de los Bonistas.

En esta Condicion 8, “Filial Principal” significa en cualquier momento una Filial:

(1) (a) cuyos beneficios netos antes de impuestos y partidas extraordinarias atribuibles
al Garante representen el 10 por ciento o mas de los beneficios netos consolidados
antes de impuestos y partidas extraordinarias del Garante y las Filiales
consideradas en conjunto (el “Grupo”) atribuible a los accionistas del Garante o (b)
cuyos activos atribuibles al Garante representen el 10 por ciento o mas de los
activos consolidados del Grupo atribuibles a los accionistas del Garante, en cada
caso calculado de conformidad con los ultimos estados financieros auditados de
dicha Filial (consolidada en el caso de una Filial que tuviera a su vez Filiales) y de
los ultimos estados financieros consolidados auditados del Grupo; o

(i1) a la que sea transferida todo o sustancialmente todo el negocio, obligaciones o
activos de otra Filial que inmediatamente con anterioridad a dicha transferencia sea
una Filial Principal, y como consecuencia la Filial transferente dejase
inmediatamente de ser una Filial Principal y la Filial transferida pasara
inmediatamente a ser una Filial Principal de conformidad con este subapartado,

segun se define mas detalladamente en el Contrato Fiduciario.

Salvo error manifiesto, sera prueba definitiva y vinculante para todas las partes un informe
de los Auditores (tal como se definen en el Contrato Fiduciario), dirigido o no al
Depositario Fiduciario, en cuya opinion una Filial es, o no es, fue, o no fue, una Filial

Principal en un momento determinado o durante un periodo determinado.

“Patrimonio Neto” significa el patrimonio neto del Garante seglin las ultimas cuentas
anuales consolidadas auditadas del Garante.
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9.- Prescripcion

Las reclamaciones con respecto al principal y a los intereses prescribiran a menos que la
presentacion para el pago sea hecha, como se sefiala en el Apartado 6 anterior dentro de los diez
afos siguientes (en el caso del principal) o dentro de los cinco afios siguientes (en el caso de los
intereses) desde la correspondiente Fecha Relevante.

10.-  Sustitucion de los Bonos, Resguardos, Cupones y Talones

En caso de extravio, robo, deterioro o destruccion de cualquier Bono, Resguardo, Cupon o Talon
podra ser sustituido en la oficina designada en Londres por el Agente de la Emision y de Pagos en
el mismo, con sujecion a la legislacion y disposiciones bursatiles aplicables, previo pago por el
reclamante de los gastos a que dé lugar la sustitucion y se cumplan las condiciones de acreditacion,
seguridad, indemnidad y de otro tipo que el Emisor y el Garante puedan exigir (con tal que las
mismas sean razonables teniendo en cuenta las practicas del mercado). Los Bonos, Resguardos,
Cupones o Talones deteriorados deberan ser devueltos con caracter previo a la emision de los que
los sustituyan.

11.-  Asambleas de Bonistas, Modificacién, Renuncia y Sustituciéon

(a) Asambleas de Bonistas: el Contrato Fiduciario contiene las reglas de convocatoria de
asambleas de Bonistas para tratar de los asuntos que afecten a sus intereses, incluida la
aprobacion mediante una Resolucion Extraordinaria de la modificacion de cualquiera de las
Condiciones recogidas en el presente capitulo o de cualquier estipulacion del Contrato
Fiduciario. Las Asambleas podran ser convocadas por Bonistas que sean titulares de no
menos del 10 por ciento, en términos de importe nominal, de los Bonos en cada momento
en circulacion. El quoérum de asistencia para la valida celebracion de Asambleas
convocadas para tratar de Resoluciones Extraordinarias sera, en primera convocatoria, de
una o mas personas que sean titulares o representen la mayoria del importe nominal de los
Bonos en circulacion, y, en segunda convocatoria, una persona titular o que represente a
Bonistas cualquiera que sea el importe nominal de los Bonos de su titularidad o
representados. No obstante si en Asamblea van a tratarse propuestas como (i) la
modificacion del vencimiento de los Bonos o de las fechas de pago de los intereses de los
mismos, (ii) la reduccion o cancelacion del importe nominal o del interés de los Bonos, (iii)
el cambio de la moneda de pago de los Bonos o de los Cupones, (iv) la modificacion de las
normas relativas al quérum necesario para la valida celebracion de las Asambleas de
Bonistas o de la mayoria requerida para adoptar Resoluciones Extraordinarias, o (v) la
modificacion o cancelacion de la Garantia, el quérum necesario serd de una persona titular
0 que represente no menos del 75 por ciento, o tratandose de segunda convocatoria no
menos del 25 por ciento, del importe nominal de los Bonos en circulacion. Cualquier
Resolucion Extraordinaria validamente adoptada sera obligatoria para los Bonistas
(hubieran estado o no presentes en la Asamblea en la que hubiera sido adoptada) y para
todos los titulares de Cupones.

Estas Condiciones pueden ser modificadas en relacion con cualquier Serie de Bonos en los
términos que se establezcan en el correspondiente Pricing Supplement para dicha Serie, y
que se recogerdn, en su caso, en la pertinente Informacion Complementaria.

(b) Modificacion y Renuncia: el Depositario Fiduciario podra aceptar, sin el consentimiento
de los Bonistas y titulares de los Cupones (i) cualquier modificacion que afecte al Contrato
Fiduciario y que en opinion del Depositario Fiduciario sea de caracter formal, menor o
meramente técnico o que tenga por objeto la correccion de un error manifiesto y (ii)
cualquier otra modificacion del Contrato Fiduciario (salvo las mencionadas en el mismo) y
cualquier dispensa o autorizaciéon de cualquier incumplimiento o propdsito de
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incumplimiento de las disposiciones del Contrato Fiduciario que, en opinion del
Depositario Fiduciario no resulte gravemente perjudicial para los intereses de los Bonistas.
Estas modificaciones, autorizaciones o renuncias vincularan a los Bonistas y a los titulares
de los Cupones y, si el Depositario Fiduciario asi lo exigiera, seran notificadas a los
Bonistas tan pronto como fuera posible.

(c) Sustitucion: el Contrato Fiduciario contiene disposiciones que permiten al Depositario
Fiduciario consentir, previa la correspondiente modificacion del Contrato Fiduciario y de
aquellas otras condiciones que el Depositario Fiduciario pueda requerir y sin necesidad del
consentimiento de los titulares de los Bonos y Cupones, la subrogacion de determinadas
entidades en el lugar del Emisor y del Garante, o de cualquier sociedad previamente
subrogada, como deudor principal o garante en virtud del Contrato Fiduciario y los Bonos.
En el caso de que se produjera tal subrogacion el Depositario Fiduciario podra aceptar, sin
el consentimiento de los titulares de los Bonos y Cupones, un cambio de la ley aplicable a
los Bonos, los Resguardos, los Cupones, los Talones y/o el Contrato Fiduciario, siempre
que tal cambio no sea gravemente perjudicial, en opinién del Depositario Fiduciario, para
los intereses de los titulares de los Bonos.

(d) Funciones del Depositario Fiduciario: a efectos del ejercicio de sus funciones, el
Depositario Fiduciario velara por el interés de los Bonistas como clase y no tendra en
cuenta las consecuencias de tal ejercicio para los titulares individuales de los Bonos y
Cupones. Ni el Depositario Fiduciario, ni los titulares de los Bonos o de los Cupones,
tendran derecho a reclamar al Emisor o al Garante compensacion ni pago alguno en
relacion con los efectos fiscales que deban soportar individualmente los titulares de los
Bonos o de los Cupones como consecuencia de dicho ejercicio.

12.-  Exigencia del Cumplimiento

Vencidas y exigibles las obligaciones derivadas de los Bonos, el Depositario Fiduciario podra,
discrecionalmente y sin necesidad de notificacion adicional, iniciar los procedimientos que
considere apropiados contra el Emisor y/o el Garante para hacer efectivo el cumplimiento del
Contrato Fiduciario, de los Bonos, de los Resguardos y de los Cupones, pero no estara obligado a
hacerlo salvo que (a) haya sido instruido en tal sentido en virtud de una Resolucion Extraordinaria
o se lo hayan solicitado por escrito Bonistas que sean titulares al menos de una quinta parte del
importe nominal de los Bonos en circulacion y (b) que le haya sido garantizada indemnidad a su
satisfaccion. Ningin Bonista, titular de Resguardos o titular de Cupones podra proceder
directamente contra el Emisor o el Garante salvo que el Depositario Fiduciario, estando obligado a
hacerlo, no lo haga en un periodo razonable de tiempo y siga sin hacerlo.

13.- Indemnidad del Depositario Fiduciario

El Contrato Fiduciario contiene disposiciones dirigidas a garantizar la indemnidad del Depositario
Fiduciario y eximirle de responsabilidad. El Depositario Fiduciario tiene derecho a entablar
relaciones de negocio y realizar operaciones con el Emisor, el Garante y con cualquier filial y
entidad relacionada con el Emisor o el Garante o filial de los mismos con independencia de la
ganancia que ello pudiera reportarle.

14.- Otras Emisiones

El Emisor podra, sin el consentimiento de los titulares de los Bonos o Cupones, crear y emitir otros
valores, bien en los mismos términos y condiciones que los Bonos en todos los aspectos (o en todos
los aspectos excepto en lo que se refiere al primer pago de intereses por los mismos) de modo que
la nueva emision se consolide y forme una tinica serie con los valores en circulacion de cualquier
serie (incluidos los Bonos), o bien en las condiciones que el Emisor pueda determinar en el
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momento de la emision. Las referencias a los Bonos contenidas en las Condiciones que se recogen
en el presente capitulo a los Bonos incluyen (salvo que del contexto se desprenda otra cosa)
cualesquiera otros valores emitidos con arreglo a esta Condicion que formen una Unica serie con
los Bonos. Cualesquiera valores adicionales que formen una tnica serie con los valores en
circulaciéon de cualquier serie (incluidos los Bonos) derivada del Contrato Fiduciario o de cualquier
documento complementario del mismo deberan, y cualesquiera otros valores podran (con el
consentimiento del Depositario Fiduciario), ser creados por medio de un documento
complementario del Contrato Fiduciario. El Contrato Fiduciario contiene disposiciones relativas a
la convocatoria de una unica Asamblea de Bonistas y titulares de valores de otras series cuando el
Depositario Fiduciario asi lo decida.

15.- Notificaciones

Las notificaciones a los Bonistas seran validas si se publican en un periddico de gran circulacion en
el Reino Unido (que en principio esta previsto sea el Financial Times) y (en la medida en que los
Bonos estén listados en la Bolsa de Luxemburgo y las reglas de dicha Bolsa lo exijan) en un
periddico de gran circulacion en Luxemburgo (que en principio esta previsto sea el Luxembuguer
Wort) o, si en opinion del Depositario Fiduciario tal publicacion no fuera posible, en un periddico
de lengua inglesa de gran circulacion en Europa. Se considerara que la notificacion se ha producido
en la fecha de la publicacion o, en el caso de que hubiera habido mas de una publicacién, en la
fecha de la primera. Se considerara a todos los efectos que los titulares de los Cupones han recibido
las notificaciones dirigidas a los Bonistas de acuerdo con lo previsto en esta Condicion. En el caso
de que los Bonos emitidos hayan sido admitidos en AIAF Mercado de Renta Fija, las notificaciones
a las que se refiere este parrafo se publicaran también en un diario de gran circulacion en Espana.

16.-  La Contracts (Rights of Third Parties) Act 1999

Los Bonos no confieren derecho a ninguna persona a exigir el cumplimiento de ninguno de sus
términos y condiciones al amparo de la Contracts (Rights of Third Parties) Act 1999, aunque esto
no afecta a los derechos y acciones de terceros existentes o ejercitables al margen de dicha Act.

17.-  Ley aplicable

(a) Ley aplicable: el Contrato Fiduciario, los Bonos, los Resguardos, los Cupones y los
Talones se rigen por la ley inglesa.

(b) Fuero: los tribunales de Inglaterra seran los competentes para resolver cualesquiera
conflictos o controversias que puedan derivar o guardar relacion con el Contrato
Fiduciario, los Bonos, Resguardos, Cupones o Talones o con la Garantia vy,
consiguientemente, cualquier accion o procedimiento derivado o relacionado con el
Contrato Fiduciario, los Bonos, Resguardos, Cupones o Talones o con la Garantia podra ser
deducido ante dichos tribunales. Tanto el Emisor como el Garante se han sometido en el
Contrato Fiduciario de modo irrevocable a la jurisdiccion de los tribunales de Inglaterra.

(© Agente para la Notificacion de Procedimientos Judiciales (Agent for Service of
Process): tanto el Emisor como el Garante han designado irrevocablemente un Agente para
la Notificacion de Procedimientos Judiciales en Inglaterra a efectos de cualquier
procedimiento en Inglaterra basado en el Contrato Fiduciario, los Bonos, Resguardos,
Cupones o Talones o con la Garantia.
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ASPECTOS RELATIVOS A LA REPRESENTACION DE LOS BONOS EN FORMA DE TiTULO
GLOBAL

Emision Inicial de los Bonos

Previo el depdsito inicial de un Titulo Global en un “depositario comun” (common depositary) o en
Euroclear y en Clearstream, Luxemburgo (el “Depositario Comun”), Euroclear o Clearstream,
Luxemburgo anotard en cuenta a nombre de cada suscriptor un importe nominal de Bonos
equivalente al importe suscrito y desembolsado por el mismo.

Los Bonos que sean objeto inicial del deposito en el Depositario Comun, cuando asi se prevea en el
correspondiente Pricing Supplement y en la pertinente Informacion Complementaria, podran ser
asimismo anotados en las cuentas de los suscriptores en otros sistemas de compensacion y
liquidacion, a través de las cuentas que estos otros sistemas mantengan, directa o indirectamente,
en Euroclear o Clearstream, Luxemburgo. Paralelamente, los Bonos que sean inicialmente
depositados en otros sistemas podran del mismo modo anotarse en cuentas a nombre de los
suscriptores en Euroclear o Clearstream, Luxemburgo o en otros sistemas de liquidacion.

Relaciones de los titulares de las cuentas con los sistemas de liquidacion

Cada una de las personas que figure en los registros de Euroclear, de Clearstream, Luxemburgo o
de otro sistema de liquidacion como titular de un Bono representado mediante un Titulo Global, se
relacionara exclusivamente con Euroclear, con Clearstream, Luxemburgo o con dicho otro sistema
de liquidacion (segln sea el caso) respecto a la parte que le corresponda de todo pago realizado por
el Emisor al portador del Titulo Global asi como respecto a cualquier otro derecho que, derivado
del Titulo Global, pudiera corresponderle, todo ello de conformidad con las respectivas reglas y
procedimientos de Euroclear, de Clearstream, Luxemburgo o del citado otro sistema de liquidacion
(segun sea el caso). Las citadas personas no gozaran de accion alguna frente al Emisor en relacion
con los pagos que deban realizarse por razén de los Bonos, mientras éstos estén representados
mediante un Titulo Global, y el Emisor quedara liberado de sus correlativas obligaciones de pago
en la medida en que verifique los pagos debidos por razén de los Bonos al portador del Titulo
Global.

Canje
Titulos Globales Provisionales

Cada Titulo Global provisional, podra ser canjeado, libre de toda carga, gasto o comision para el
tenedor, en la Fecha de Canje o con posterioridad a la misma, en los siguientes supuestos:

6))] cuando el correspondiente Pricing Supplement indique que el Titulo Global en
cuestion serd emitido de conformidad con las C Rules o en el marco de una
operacion en la que TEFRA resulte en su totalidad —que no parcialmente—
inaplicable (ver a este respecto Resumen del Programa- Restricciones a la Venta),
o recoja los Bonos Definitivos que se definen y describen a continuacion y

(i1) en cualquier otro caso, total o parcialmente, con ocasion de la certificacion
relativa a “non-U.S. beneficial ownership” del modo que se establece en el
Contrato de Agencia con referencia a los intereses del Titulo Global permanente
0, si asi se previese en el Pricing Supplement, a los de los Bonos definitivos.
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Titulos Globales Definitivos

Cada Titulo Global definitivo, podra ser canjeado en Bonos Definitivos, libre de toda carga, gasto o
comision para el tenedor, en la Fecha de Canje o con posterioridad a la misma, en su totalidad, pero
no parcialmente salvo lo dispuesto en el apartado “Canje Parcial de Titulos Globales Definitivos”,
en los siguientes supuestos:

(1) cuando el Emisor notifique a los Tenedores de los Bonos, al Agente de Emision y
Pagos y al Depositario Fiduciario, su intencion de efectuar dicho canje, que no
obstante no podra llevarse a efecto si existe cualquier cantidad vencida y no
pagada en concepto de principal de los Bonos correspondientes

(i1) si en el correspondiente Pricing Supplement se hubiera establecido que el Titulo
Global respectivo seria canjeable a requerimiento del tenedor, el tenedor
notifique al Agente de Emision y Pagos del ejercicio de dicha opcidn, y

(ili)  en cualesquiera otros casos, (1) si el Titulo Global definitivo es detentado en
nombre de Euroclear, o de Clearstream, Luxemburgo o de cualquier otro sistema
de liquidacion (un “Sistema Alternativo de Liquidacion™) y el sistema de
liquidacion correspondiente interrumpiese su funcionamiento durante un periodo
continuado de 14 dias (por razones distintas de vacaciones, causas estatutarias o
similares) o anuncia su intencion de interrumpir permanentemente su actividad, o
de hecho asi lo verifica, o (2) si el principal en relacion con cualesquiera Bonos
no es satisfecho a su vencimiento, en ambos casos, mediante la notificacion por
el tenedor al Agente de Emision y Pagos de su voluntad de efectuar el canje.

Canje Parcial de Titulos Globales Definitivos

Mientras un Titulo Global definitivo sea detentado en nombre de un sistema de liquidacion, y las
reglas del mismo asi lo permitan, dicho Titulo Global definitivo podra ser parcialmente canjeado,
en una o mas ocasiones, por Bonos Definitivos (i) si el principal en relacion con cualesquiera
Bonos no es satisfecho a su vencimiento o (ii), con relacion a los Bonos con Desembolso Parcial,
cuando asi se haya previsto en el correspondiente Pricing Supplement, y de conformidad con las
condiciones establecidas al efecto en el mismo.

Entrega de los Bonos

En la Fecha de Canje, o con posterioridad a la misma, el tenedor del Titulo Global podra hacer
entrega del mismo o, tratandose de canje parcial, presentarlo para su endoso en favor de o a la
orden del Agente de Emision y Pagos. En canje de cualquier Titulo Global, o de la parte del mismo
objeto del canje, el Emisor (i) cuando se trate de canjear un Titulo Global provisional por un Titulo
Global definitivo, emitird un Titulo Global definitivo por un valor nominal agregado equivalente al
del Titulo Global provisional canjeado o a la parte del mismo que es objeto de canje, o, en el caso,
de canje subsiguiente, endosara o procurara el endoso de un Titulo Global definitivo para reflejar
dicho canje o (ii) cuando se trate de canjear un Titulo Global por Bonos definitivos, emitir Bonos
Definitivos, debidamente firmados y autenticados por un valor nominal agregado equivalente al del
Titulo Global canjeado. “Bonos definitivos”, significa, con relacion a cualquier Titulo Global, los
Bonos Definitivos por los que dicho Titulo Global puede ser canjeado (en su caso, anexando a los
mismos, todos los Cupones y Resguardos respecto de intereses e Importes de Vencimiento Parcial
que no hubieran sido pagados al tenedor del Titulo Global, y un Talén). Los Bonos Definitivos se
representardn como titulos impresos, de acuerdo con lo que establezcan cualesquiera normas
legales o requerimientos de los mercados de valores aplicables, en forma sustancialmente idéntica a
la que figura en los anexos del Contrato Fiduciario. Con ocasion del canje total de un Titulo
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Global, el Emisor, si asi lo solicita el tenedor, procurard que el Titulo Global canjeado sea
cancelado y devuelto a dicho tenedor junto con los Bonos Definitivos correspondientes.

Fecha de Canje

“Fecha de Canje” significa, en relacion con un Titulo Global provisional, el dia después de la
expiracion de un plazo de 40 dias contado desde su fecha de emision, y en relacion con un Titulo
Global definitivo, cualquier fecha una vez transcurridos 60 dias, o 30 dias en el supuesto de impago
a su vencimiento del principal en relacion con cualesquiera Bonos, a contar desde el dia siguiente a
aquél en el que se notifique la decision u opciéon por el canje, siempre que en dicha fecha los
bancos funcionen regularmente tanto en la ciudad donde esté situada la oficina especificada del
Agente de Emision y Pagos como en aquella en la que esté localizado el correspondiente sistema de
liquidacion.

Modificacion de las Condiciones

Los Titulos Globales provisionales y los Titulos Globales definitivos, contienen determinadas
reglas aplicables a los Bonos representados por medio de los mismos, algunas de las cuales
modifican los términos y condiciones de los Bonos establecidos en el presente Folleto. Lo que
sigue es un resumen de dichas reglas:

Pagos

En relacion con cualquier Titulo Global no se realizara ningun pago cuyo vencimiento sea posterior
a la Fecha de Canje salvo que el canje por un interés en un Titulo Global Definitivo o por Bonos
Definitivos haya sido indebidamente retenido o rechazado. Con anterioridad a la Fecha de Canje
los pagos relativos a Titulos Globales Provisionales emitidos de conformidad con las Regulation D
solo se realizaran contra la presentacion de un certificado, en la forma establecida en el Contrato de
Agencia, sobre el extremo de que “la titularidad real no es estadounidense”(non-U.S. beneficial
ownership). Todos los pagos en relacion con Bonos representados por un Titulo Global se
realizaran contra su presentacion para endoso y, en el caso de no existir vencimientos posteriores,
entrega de dicho Titulo Global a favor o a la orden del Agente de Emision y Pagos o de aquel otro
Agente de Pagos que hubiera sido notificado a los Bonistas. Al dorso de cada Titulo Global se
tomara razoén de cada pago efectuado, toma de razoén que sera evidencia prima facie de la
realizacion del pago en relacion con los Bonos.

Prescripcion

Las reclamaciones en relacion con el principal y los intereses prescribiran si no se efectua la
presentacion o el pago de conformidad con lo dispuesto en la Condicion 6 anterior en el plazo de
10 afios (en el caso de principal ) o de 5 afios (respecto a los intereses) a contar en ambos casos
desde la respectiva Fecha Relevante, segtin se define la misma en la Condicion 7 precedente.

Asambleas

El tenedor de un Titulo Global definitivo (salvo cuando dicho Titulo Global solamente represente
un Bono) serd considerado como una tnica persona a los efectos de cualesquiera requisitos de
quorum en relacion con las asambleas de Bonistas que pudieran celebrarse. Asimismo, en las
citadas asambleas, el tenedor de un Titulo Global definitivo ostentara un voto por cada Valor
Nominal Especificado minimo de los Bonos por los que dicho Titulo Global podria ser canjeado.
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Cancelacion

La cancelacion de cualquier Bono representado por un Titulo Global definitivo, cuando ello sea
requerido de conformidad con las presentes condiciones por causa distinta de su amortizacion, se
realizara mediante reduccion del importe nominal del correspondiente Titulo Global definitivo.

Compra

El Emisor, el Garante y cualesquiera otras Filiales podran adquirir en cualquier momento Bonos en
el mercado o fuera del mismo y a cualquier precio (siempre que se adquieran junto con la totalidad
de los Cupones no devengados correspondientes a los Bonos comprados). Cualquier adquisicion
que se realice a través de una oferta publica debera dirigirse a todos los Bonistas indistintamente.
Los Bonos asi adquiridos, mientras sean detentados por el Emisor o por un tercero en su nombre,
careceran de derecho de voto en las asambleas de Bonistas, y no se considerara que estan en
circulacion a los efectos del calculo de quorum en dichas asambleas o a los efectos establecidos en
las Condiciones 8, 11(a) y 12.

Opcién del Emisor

Cualquier opcion del Emisor prevista en las Condiciones de cualesquiera Bonos, mientras estos
Bonos estén representados mediante un Titulo Global definitivo, podra ser ejercitada por el Emisor
notificando dicho ejercicio a los Bonistas dentro de los plazos y conteniendo la informacion
establecidos en las citadas Condiciones, pero sin que la notificacion deba incluir los niimeros de
serie de los Bonos retirados en el supuesto de ejercicio parcial de una opcion y, en consecuencia,
no se requerira el retiro de los Bonos. En el caso de que una opcion del Emisor sea ejercitada con
relacion a alguno/s pero no todos, los Bonos de cualquier Serie, los derechos de los titulares de las
cuentas en los sistemas de liquidacion respecto de los Bonos se regiran de acuerdo con los
procedimientos estandares de Euroclear, de Clearstream, Luxemburgo o de cualquier Sistema
Alternativo de Liquidacion (segun sea el caso).

Opciones de los Bonistas

Cualquier opcion de los Bonistas prevista en las Condiciones de cualesquiera Bonos, mientras estos
Bonos estén representados mediante un Titulo Global definitivo, podra ser ejercitada por el tenedor
del Titulo Global notificando dicho ejercicio al Agente de Emision y Pagos dentro de los plazos
relativos al depodsito de los Bonos en un Agente de Pagos establecidos en las citadas Condiciones, y
en la forma y con el contenido sustancialmente equivalente al de las notificaciones que deban
efectuar los Agentes de Pagos, pero sin que la notificacion deba contener los numeros de serie de
los Bonos respecto de los cuales se ejercita la opcion, bastando con declarar el importe nominal que
representan dichos Bonos, y siendo necesario presentar el Titulo Global definitivo al Agente de
Emision y Pagos, o a un Agente de Pago actuando en nombre del Agente de Emision y Pagos, a
efectos de hacer constar en el Titulo Global la circunstancia de haber quedado ejercitada la opcion.

Facultades del Depositario Fiduciario

En defensa de los intereses de los Bonistas mientras que un Titulo Global sea detentado a favor de
un sistema de liquidacion, el Depositario Fiduciario podré tener en cuenta cualquier informacion
facilitada al mismo por dicho sistema de liquidacion o por el gestor del mismo en lo relativo a la
identidad (individualmente o por categoria) de sus titulares de cuentas con derecho a dicho Titulo
Global y podra considerar tales intereses como si los titulares de las cuentas fuesen los Bonistas
representados por ese Titulo Global.
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Notificaciones

Mientras los Bonos estén representados mediante un Titulo Global y dicho Titulo Global sea
detentado en favor de un sistema de liquidacion, las notificaciones a los Bonistas podran realizarse
a través de dicho sistema de liquidacion para su comunicacion por éste a los titulares de las cuentas
correspondientes, sustituyendo dicha comunicacion a la publicacion requerida en las Condiciones,
o mediante el envid de la notificacion al tenedor del Titulo Global, con la salvedad de que mientras
los Bonos estén admitidos a negociacion en la Bolsa de Luxemburgo y asi lo establezcan las reglas
de dicha bolsa, las notificaciones seran asimismo objeto de publicacion en un diario de circulacion
general en Luxemburgo (que previsiblemente sera el Luxemburger Wort).

Bonos con Desembolso Parcial

Las reglas relativas a Bonos con Desembolso Parcial no se recogen en el presente Folleto, y se
estableceran en el correspondiente Pricing Supplement y, de ese modo, en los Titulos Globales. En
tanto en cuanto cualquier plazo de las sumas de suscripcion obligatorias para el tenedor de un Bono
con desembolso Parcial estén vencidas y no desembolsadas, ningun tipo de interés del Titulo
Global que represente dichos Bonos podra ser cambiado ni el interés de un Titulo Global
Permanente ni el de Bonos Definitivos (segun el caso). En el caso de que un Bonista incumpliera el
pago de un plazo vencido de un Bono con Desembolso Parcial dentro del periodo especificado, el
Emisor podra confiscar dichos Bonos sin ninguna obligacion frente al tenedor con respecto a los
mismos.

DESTINO DE LOS FONDOS QUE SE OBTENGAN

El importe neto de los fondos obtenidos por el Emisor por la emision de Bonos al amparo del
presente Programa seran cedidos en préstamo por el Emisor a, o invertidas por el Emisor en, otras
sociedades pertenecientes a su mismo grupo, o utilizadas por dichas otras sociedades para sus
objetivos societarios generales, todo ello de conformidad con la Exemption Regulation of 26 June
2002 on the Dutch Act on the Supervision of Credit Institutions.
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INFORMACION SOBRE REPSOL INTERNATIONAL FINANCE B.V.

Constitucion e identificacion

La denominacién completa del Emisor es Repsol International Finance B.V. El Emisor tiene su
domicilio social en Schorpioenstraat 278, 3067 KW Rotterdam, Holanda, donde radican sus
oficinas centrales. El nimero de inscripcion del Registro Mercantil de la Camara de Comercio de
Rotterdam es el 24251372

El Emisor se constituyd como sociedad el 20 de diciembre de 1990, con duracion indefinida, como
una sociedad B.V. holandesa, bajo la inscripcion en el Registro Mercantil de la Camara de
Comercio de Rotterdam ntimero 24251372. Los estatutos del Emisor pueden consultarse en dicho
Registro, en el domicilio social del Emisor y en los registros de la CNMV.

Forma juridica y legislacion aplicable

El Emisor es una sociedad mercantil de responsabilidad limitada holandesa (besloten
vennoostschap met beperkte aansprakelijkheid) y esta sometida a las leyes de Holanda.

Capital autorizado e importe nominal del capital suscrito y desembolsado

El capital autorizado del Emisor asciende a 1.502.885.000 euros, dividido en 1.502.885 acciones
ordinarias de 1.000 euros cada una. Los estatutos sociales del Emisor no establecen plazo alguno de
vigencia del capital autorizado.

El capital suscrito se encuentra totalmente desembolsado y asciende a 300.577.000 euros, dividido
en 300.577 acciones ordinarias de 1.000 euros cada una. La totalidad de las acciones integrantes del
capital social son ordinarias y nominativas, y son propiedad del Garante.

Derechos y forma de representacion de las acciones

Los titulares de acciones ordinarias del Emisor ostentan los derechos conferidos por las leyes
holandesas a los accionistas de las sociedades B.V.

El Consejo de Administracion del Emisor debe mantener un Libro Registro de Acciones
Nominativas en el que se anote la identidad de los titulares de acciones, el importe nominal suscrito
y el numero de acciones. Previa peticion de los accionistas, el Consejo de Administracion debe
proporcionar un extracto del registro relativo a los derechos del accionista con respecto a sus
acciones. Asimismo, mantendra dicho libro en las oficinas del Emisor para su inspeccion por parte
de los accionistas.

Acciones propias

En virtud del articulo 4 de los estatutos sociales del Emisor, éste podrd suscribir sus propias
acciones de acuerdo con el procedimiento y limites establecidos en las leyes holandesas. A la fecha
de verificacion del presente Folleto el Emisor no mantiene acciones en autocartera.

Grupo de sociedades del que forma parte el Emisor

El Emisor se encuentra integrado dentro del Grupo Repsol YPF cuya sociedad dominante es el
Garante.
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Sociedades participadas

El Emisor participa en una serie de sociedades dentro del Grupo Repsol YPF. A continuacion se establece un organigrama de dichas sociedades a 31 de
diciembre de 2002, sin que se haya producido ninguna variacion relevante hasta la fecha del presente Folleto:

REPSOL INTERNATIONAL FINANCE B.V.
(FINANCING & HOLDING)

0 .59 99.9%
99,99% 100% l 99,83%‘( 99,6% i v 25% l 100% ‘(10041 ‘( 100% 66.5% o
Repsol UK Repsol Gaviota Re, Cormoran Re, Repsol R. International Repsol
LTD Chemie S.A. S.A. Occidental Repsol LNG Capital Ltd. Investeringen Repsol YPF
(London) Deutchsland (Luxembourg) (Luxembourg) Corporation Port Spain B.V (Cayman Islands) B.V. Capital, S.L.
GmBh (Delaware) (Rotterdam)
33,5%
Y Y
R. Netherlands
Finance
(Rotterdam)
99.9% 5%
Y Y
Caveant, S.A.
(Buenos Aires) YPF, S.A.
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Objeto social

El Emisor es una filial controlada al 100% por el Garante, constituida con el objeto de captar
fondos para el Grupo Repsol YPF en el mercado internacional, realizar operaciones dirigidas a
financiar las actividades de negocio del Garante y de sus filiales, participar y/o administrar o dirigir
otras sociedades, asi como desarrollar las restantes actividades derivadas de su objeto social. La
captacion de fondos se lleva a cabo fundamentalmente mediante la emision de todo tipo de valores
e instrumentos de deuda. En este sentido, ha de tenerse en cuenta que el Emisor podra
eventualmente obtener financiacion distinta a la obtenida mediante la emision de los Bonos al
amparo del Programa a que se refiere el presente Folleto. Dicha financiacion adicional, que podra
consistir tanto en emisiones alternativas de valores, como en endeudamiento bancario, podra, en su
caso, tener un rango de prelacion para el pago igual (pari passu) que el de los Bonos

Los estatutos sociales del Emisor, que se encuentran depositados y a disposicion del ptblico en la
CNMYV, establecen en su articulo 2 lo siguiente:

“El objeto de la Sociedad engloba las siguientes actividades:

a) Participar, financiar y administrar sociedades, compaiias y otras empresas,
retirar dinero y prestar dinero y, en general, llevar a cabo transacciones
financieras y dar garantias de varios tipos, independientemente de como se
llamen y prestar servicios en el campo del comercio y de las finanzas y la
gerencia de divisas, comprar y vender créditos y emitir valores, titulos y
reconocimientos de deuda incluyendo, pero no tan solo, obligaciones, pagarés de
empresa y bonos, recibir, poseer, enajenar o actuar de otro modo en relacion a
todos los tipos de participaciones e intereses en otras sociedades, companias y
otras empresas;

b) Poner en el trdfico comercial licencias, derechos de autor, patentes, modelos,
procedimientos secretos o recetas, marcas comerciales y asuntos de este tipo,
fomentar la venta y la compra, asi como el comercio de, lo antedicho. Se entiende
aqui también el renunciar en uso de estos asuntos,

¢) Obtener derechos de autor y otros beneficios en relacion a las actividades que se
mencionan aqui arriba en el articulo 2, apartado 1, b);

d) Obtener, poseer, explotar, gravar, enajenar o utilizar de otro modo bienes
muebles e inmuebles;

e) Prestar servicios a otras sociedades. Esto incluye la promocion de la
comunicacion con otras sociedades en el campo de las relaciones publicas;

f) Ejecutar todas las acciones que sean deseadas, necesarias, usuales o conectadas
con el susodicho objeto, incluyendo sin restriccion alguna todas las acciones que
conciernen a la direccion, cooperacion con, la participacion en, la fusion con
empresas o sociedades con un objeto igual o relacionado con el objeto
anteriormente mencionado”.

Politica de inversiones
El Emisor mantiene una politica de inversiones basada en la prestacion de financiacion a las

companias del Grupo Repsol YPF y en la participacion, mayoritaria o no, en sociedades
relacionadas con las actividades del Grupo Repsol YPF o con su financiacion.
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La intencion de la administracion del Emisor es continuar desarrollando dicha politica mediante la
captacion de fondos en los mercados financieros internacionales.

La evolucion de las inversiones y participaciones del Emisor en sociedades relacionadas con las
actividades del Grupo Repsol YPF o con su financiacion y de la financiacion a las sociedades
participadas a lo largo del ejercicio 2002 queda reflejada en el correspondiente informe de auditoria
que se incluye en el Anexo Il del presente Folleto.

Dependencia de patentes y marcas

No existen actividades que dependan o estén directamente influidas significativamente por la
existencia de patentes, asistencia técnica, contratos en exclusiva u otros factores de importancia
significativa propiedad de terceros.

Litigios y arbitrajes

No existen litigios o arbitrajes de clase alguna que puedan ocasionar una incidencia importante
sobre la situacion financiera del Emisor, o sobre la actividad de sus negocios.

Informacion laboral

El Emisor tiene una plantilla en la actualidad de tres empleados que, sin perjuicio de las funciones
del Consejo de Administracion, llevan la direccion efectiva de la misma.

Organo de administracion

De acuerdo con lo establecido en el articulo 8 de los estatutos sociales, la administracion del
Emisor corresponde a un Consejo de Administracion formado por un niimero minimo de tres
consejeros. La Junta General de Accionistas puede suspenderles en su cargo o cesarles en cualquier
momento.

Los consejeros del Emisor son:

e Godfried Arthur Leonard Rupert Diepenhorst,
e Javier Sanz Cedron,

e José Maria Pérez Garrido,

e Luis Lopez-Tello Diaz-Aguado y

e Luis José Pieltain Alvarez-Arenas.

De conformidad con el articulo 9.3 de los estatutos sociales, los miembros del Consejo de
Administracion se distribuyen las distintas funciones dentro del mismo. En todo momento el
Emisor debe estar representado por tres miembros del Consejo de Administracion que actuaran de
forma mancomunada.

Segun las leyes societarias holandesas no existen cargos previamente nombrados en las “sociedades
B.V.”. De este modo, la totalidad de los miembros del Consejo de Administracion son consejeros
delegados (managing directors) en los términos previstos en dichas leyes. El Consejo de
Administracion estard representado en todo momento por tres de los citados consejeros. Para que
los acuerdos adoptados por el Consejo de Administracion vinculen al Emisor, serd necesaria la
firma de dichos representantes como minimo.
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Direccion y gestion

La direccion y gestion del Emisor es desempeiada por los miembros de su Consejo de
Administracion.

Auditores

El emisor ha designado a Deloitte & Touche Accountants (anteriormente, Arthur Andersen) como
empresa auditora en Holanda.

Ejercicio Social

La duracioén del ejercicio social del Emisor se corresponde con el afio natural.
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ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES RELATIVOS A
REPSOL INTERNATIONAL FINANCE B.V.

Balance de Situacion

€nero-marzo

2000 2001 2002 2003
(Millones de USS)
ACTIVO
Total Activo Fijo...ccocveviiiiiniiiiiciieieee, 9.536,2 9.876,9 8.689,7 9.196,8
Total Activo Circulante..............ccoceevveeernnnn. 2.367,6 8404 952,5 1.123,5
Total Activo 10.903,8 10.717,3 9.642,2 10.320,3
PAsivo
Pasivo a largo plazo ......cccccoceveeviieeninncnnen. 6.956,4 6.404,1 5.383,6 4.046,3
Pasivo a corto plazo ......ccceceveeviiienennennen. 3.125,2 3.346,7 3.232,5 5.407,5
Patrimonio Neto .......ccoevevieierieiriieeeee 822,2 966,5 1.026,1 860,5
Total Pasivo 10.903,8 10.217,3 9.642,2 10.320,3
Cuenta de Pérdidas y Ganancias
enero-marzo
2000 2001 2002 2003
(Millones de USS$)
Ingresos Derivados de Inversiones................. 53,9 123,0 57,2 8,7
Ingresos Financieros...........cocceeeevereienieneennenn 560,0 559,9 4455 1104
Gastos FInancCieros.......cc..covvveveevveeeevveeeiieneens -505,3 -482,6 -404,5 -98,0
Beneficio de Cambio de Moneda.................... -0,2 -0,1 -1,3 -3,4
Otros Ingresos Financieros ..........c.cccecuevueeneee. -6,6 -28,2 -16,5 0,2
Gastos Diferidos Cancelados.............c............ -6,6 -5,4 -5,3 -2,3
Gastos Generales y Administrativos............... -30,6 -8,5 -4,8 -0,3
Beneficio antes de Impuestos ..........cccccceueeneeee 84,6 158,3 80,3 15,3
Provision para Impuestos.............cceeververevennens -12,7 -13,9 -20,7 -2,3
Beneficio Neto 71,9 144.4 59,6 13,0
Evolucion de Flujos de caja
enero-marzo
2000 2001 2002 2003
(Millones de US$)
Beneficio Neto .....ooovvvveeveeiieeeecceeeeeeee e 71,9 1444 59,6 13,0
AMOTTIZACIONES ..vveeeeeveeeeeereeeeereeeeereeeeereee e 6,6 5,4 5,3 2,3
Flujo de Caja......cccoeveeeeeeeeieiececieceeeeeeieie 78,5 149,8 64,9 15,3
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Estructura del Pasivo (Capitalizacion)

DEUDA A CORTO PLAZO
Deuda con el grupo y sociedades participadas ...

Deudas con entidades financieras.......................

Total deuda a corto plazo

2000

2001

2002

enero-marzo

DEUDA A LARGO PLAZO
Obligaciones, bonos y otros valores emitidos ...

Deudas con entidades financieras.......................

Total deuda a largo plazo .....................c...c.....

Inversiones financieras a ¢/p y caja....................
PATRIMONIO NETO

Acciones de € 1.000 valor nominal

Prima de Emision

Otros beneficios y reservas

Beneficios no distribuidos del ejercicio

Total Patrimonio Neto

Total Capitalizacion
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2003
(Millones de US$)

243,1 519,9 1.139,7 1.452,3
2.712,2 2.646,6 1.868,8 3.907,7
2.955,3 3.166,5 3.088,5 5,360,0
6.948,1 6.356,5 5.377,0 3.645,9

-- 40,1 -- --
6.948,1 6.396,6 5.377,0 3.645,9
- 250,7 194,1 72,7

292,2 267,6 315,2 356,3

337,2 337,2 337,2 337,2

130,8 217,3 314,1 157,7

71,9 966,5 1.026,0 15,3

822,1 966,5 1.026,0 866,5

822,1 1.217,2 1.220,1 939,1



INFORMACION SOBRE REPSOL YPF, S.A.

Toda la informacion del Garante correspondiente a este epigrafe se contiene en el Folleto
Continuado del Garante.

50



FISCALIDAD

El extracto que sigue no pretende ser una descripcion exhaustiva de todas las consideraciones de
orden tributario que pudieran ser relevantes en cuanto a una decision de adquisicion o venta de los
Bonos. Tampoco pretende abarcar las consecuencias fiscales que se producirian para todas las
categorias de inversores, algunos de los cuales pueden estar sujetos a normas o regimenes
especiales, y en su elaboracion se ha tenido tnicamente en cuenta el régimen vigente a la fecha de
registro de este Folleto. Se aconseja, por tanto, a los inversores interesados en la adquisicion de los
Bonos que consulten con sus abogados o asesores fiscales sobre las consecuencias fiscales
aplicables en su caso concreto. Igualmente, los inversores deberan tener en cuenta cualquier
cambio que pueda producirse en la legislacion vigente en la fecha de este Folleto.

A. ) LOS PAISES BAJOS
Retenciones a cuenta

Todos los pagos relacionados con los Bonos podran realizarse netos de retencion o deduccion de
cualesquiera impuestos gravados o retenidos por los Paises Bajos o cualquier autoridad tributaria
de dicho pais.

Impuestos sobre la renta y sobre ganancias patrimoniales

Ningun titular de los Bonos estara sujeto a ningiin impuesto de los Paises Bajos sobre la renta o las
ganancias de patrimonio con respecto a cualquier pago realizado de acuerdo con los Bonos o con
respecto a cualquier beneficio realizado con la disposicion de los Bonos, siempre que:

(a)  dicho titular no sea o pueda ser considerado residente en los Paises Bajos;

(b)  dicho titular no tenga ninguin negocio o participacidén en ningiin negocio que se lleve a cabo,
en su totalidad o en parte, mediante un establecimiento o representante permanente en los
Paises Bajos a cuyo negocio o linea de negocio se atribuyan los Bonos;

(c) dicho titular no tenga una participacion significativa o que pueda considerarse significativa
en el Emisor salvo que la citada participacion forme parte del activo de alguna actividad
empresarial (en general, la legislacion fiscal holandesa considera participacion significativa
la que directa o indirectamente es igual o superior al 5% o da derecho a participar en mas del
5% de los beneficios).

Impuesto sobre el patrimonio

Los titulares de los Bonos no estaran sujetos al Impuesto sobre el Patrimonio en los Paises Bajos
con respecto a los Bonos siempre que dicho titular no sea persona fisica. No obstante, si se
cumplen las condiciones establecidas en los parrafos (a) y (b) del apartado “Impuestos sobre la
Renta y sobre Ganancias Patrimoniales” anterior, dichos titulares tampoco estardn sujetos al
Impuesto.

Impuesto sobre sucesiones y donaciones
No se devengara Impuesto alguno sobre Sucesiones y Donaciones en los Paises Bajos con respecto
a la adquisicion de los Bonos por medio de una donacién realizada por un titular de los Bonos, o

como consecuencia de su muerte, que no sea ni residente ni se le pueda considerar residente en los
Paises Bajos, a menos que:
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(a) dicho titular tenga, al tiempo de la realizacion de la donacién o su muerte, algin negocio o
participacion en algun negocio que se lleve a cabo o se haya llevado a cabo, en su totalidad o
en parte, mediante un establecimiento o representante permanente en los Paises Bajos, a
cuyo negocio o linea de negocio estén o estuvieran atribuidos los Bonos;

(b)  dicho titular muriese dentro del plazo de 180 dias siguientes a la fecha de la donacién siendo
o teniendo la consideracion en el momento del fallecimiento de residente en los Paises Bajos,
a pesar de que al tiempo de la donacién de los Bonos, no fuera ni fuera considerado como
residente en los Paises Bajos.

Impuestos sobre el trafico empresarial

No se devengara impuesto sobre el trafico empresarial alguno con respecto a ningun pago realizado
en contraprestacion de la emision de los Bonos o con respecto a ningun pago del principal,
intereses o prima (si la hubiera) de los Bonos.

Impuesto sobre transmisiones

No se devengara impuesto alguno de transmisiones con respecto al cumplimiento, envio y/o
ejecucion por procedimientos legales (incluida la ejecucion de cualquier sentencia extranjera en los
juzgados de los Paises Bajos) de los Documentos (entendiendo por tales los contratos celebrados
con ocasion de la emision concreta) o el cumplimiento por parte del Emisor de sus obligaciones de
conformidad con los mismos o con los Bonos, excepcion hecha del impuesto de transmision que
pueda devengarse para el Emisor sobre las contribuciones de capital realizadas o que se puedan
llegarse a realizar al Emisor de conformidad con la Garantia.

Otros impuestos y tasas

Excepto las costas procesales, no se devengara ningin impuesto de registro, tasa aduanera,
impuesto de transferencia, timbre o ningiin otro impuesto o tasa similar en los Paises Bajos con
respecto a la legalizacion, envio y/o ejecucion por procedimientos legales (incluida la ejecucion de
cualquier sentencia extranjera en los juzgados de los Paises Bajos) de los Documentos o por el
cumplimiento por parte del Emisor de sus obligaciones de conformidad con los mismos o los
Bonos.

B.) ESPANA

El analisis que sigue es un resumen del régimen aplicable de acuerdo con la Ley 43/1995, de 27 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante “IS”), la Ley 40/1998, de 9 de diciembre,
del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas Tributarias (en adelante,
“IRPF”) y la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de no Residentes y otras
Normas Tributarias (en adelante, “IRNR”), asi como la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto
sobre el Patrimonio, y con respecto a su adquisicion a titulo gratuito, la Ley 29/1987 de 18 de
diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones. Igualmente, se ha tenido en cuenta el Real
Decreto 537/1997, de 14 de abril, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades, el Real Decreto 214/1999, de 5 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y el Real Decreto 326/1999, de 26 de febrero, por
el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no Residentes.

Adquisicion de los Bonos

La adquisicion de los Bonos esta exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afiadido.
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Rentas derivadas de la titularidad de los Bonos
Los valores que vayan a emitirse de conformidad con lo establecido en el presente Folleto generan
rendimientos o rentas de capital mobiliario por la cesion a terceros de capitales propios, tanto por el

cobro de los intereses pactados como por su transmision, reembolso o amortizacion.

A) Inversores residentes en Espafa

Se consideran inversores residentes en Espafia (i) las entidades residentes en territorio espafiol de
conformidad a lo previsto en el art. 8 de la Ley del IS y (ii) las personas fisicas contribuyentes por
el IRPF que sean residentes en Espafia en el sentido del art. 9 de la Ley del IRPF; los residentes en
el extranjero miembros de misiones diplomaticas espafiolas, oficinas consulares espafiolas y otros
cargos oficiales, en los términos del art. 9.2 de la Ley del IRPF; asi como las personas fisicas de
nacionalidad espafiola que acrediten su residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante el
periodo impositivo en el que se produzca el cambio de residencia fiscal como en los cuatro
posteriores; todo ello, sin perjuicio de lo previsto en los convenios internacionales suscritos por
Espaiia.

En relacion con los inversores residentes en Espaiia, es de destacar la reciente aprobacion de la
Directiva del Consejo sobre la Fiscalidad del Ahorro (Consejo de Ministros de Economia y
Finanzas en su reunion del dia 3 de junio de 2003). La nueva Directiva establece un sistema de
intercambio automatico de informacion entre los Estados miembros de la Unidén Europea, de forma
que cada Estado miembro pueda gravar la renta obtenida por sus residentes en otro Estado
miembro. Entre estas rentas se incluirian las procedentes de los Bonos, pero este sistema de
intercambio automatico de informacion sélo afectaria a las rentas obtenidas por personas fisicas, y
no por personas juridicas. Los Estados miembros deberan adoptar y publicar las medidas
legislativas necesarias para trasponer esta Directiva a sus ordenamientos juridicos internos antes de
1 de enero de 2004, de manera que este sistema de intercambio de informaciéon entre en
funcionamiento a partir del 1 de enero de 2005.

A.1. Personas fisicas

Impuesto sobre la renta de las personas fisicas

Tanto los intereses que satisfaga el Emisor como la diferencia entre el valor de transmision,
reembolso, amortizacion o canje de los Bonos y su valor de suscripcion o adquisicion, tendran la
consideracion de rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la cesion a terceros de capitales
propios.

Los gastos accesorios de adquisicion y enajenacion seran computados para la cuantificacion del
rendimiento, siempre y cuando dichos gastos sean justificados adecuadamente.

Los rendimientos negativos derivados de las transmisiones de los Bonos, cuando el contribuyente
hubiera adquirido, a su vez, valores homogéneos dentro de los dos meses anteriores o posteriores a
dichas transmisiones, se integraran en la base imponible del inversor a medida que se transmitan
los valores que permanezcan en el patrimonio del inversor.

Del rendimiento integro se deduciran los gastos de administracion y deposito de los Bonos.
Ademas, los rendimientos que deriven de la transmision, reembolso, amortizacion o canje de los

Bonos que hayan permanecido en el patrimonio del inversor por un periodo de tiempo superior a
dos afios se reduciran en un 40%.
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Los rendimientos, tanto los que se correspondan con los intereses como los procedentes de la
diferencia entre el valor de transmision, reembolso, amortizacion o canje de los Bonos y su valor de
suscripcion o adquisicion, estaran sujetos a una retencion a cuenta del IRPF a un tipo del 15%.

No obstante, no existiria obligacién de practicar retencion sobre los rendimientos de derivados de
la transmision o reembolso de los Bonos, siempre que estuvieran representados mediante
anotaciones en cuenta y que se negociaran en un mercado secundario oficial de valores espafiol. Sin
embargo, en este caso quedaria sujeta a retencion la parte del precio equivalente al cupén corrido
cuando la transmision de los Bonos tuviera lugar dentro de los treinta dias inmediatamente
anteriores al vencimiento del cupon, si el adquirente fuera un sujeto pasivo del IS o una persona o
entidad no residente en territorio espafiol, y los intereses que recibiera el adquirente estuvieren
exentos de retencion.

Impuesto sobre el patrimonio
Las personas fisicas residentes en territorio espafiol a efectos del IRPF estan sometidas al Impuesto
sobre el Patrimonio 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 ejercitarse los derechos.

A tal efecto, los Bonos se computaran segun su valor de negociacion media del cuarto trimestre de
cada afio.

Impuesto sobre sucesiones y donaciones
La transmision de los Bonos por causa de muerte o donacion en favor de personas fisicas, se

encuentra sometida a las reglas generales del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.

A.2. Personas juridicas

Impuesto sobre sociedades

Los intereses asi como los rendimientos que procedan de la transmision, amortizacion, reembolso o
canje de los Bonos se integraran en la base imponible del IS de la entidad titular de los Bonos en el
periodo impositivo en que se devenguen.

Las rentas derivadas de los Bonos, ya sea en concepto de intereses ya sea como consecuencia de la
transmision, amortizacion, reembolso o canje de aquéllos, no estaran sujetos a retencion a cuenta
del IS, siempre que se cumplan los dos requisitos siguientes:

1) Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.

2) Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.
Tampoco estaran sujetos a retencion a cuenta del IS las rentas obtenidas por los sujetos pasivos de
este Impuesto procedentes de los Bonos negociados en mercados organizados de paises de la
OCDE.
Por otra parte, el incremento de patrimonio que obtenga una persona juridica que sea sujeto pasivo

del IS por la adquisicion de unos Bonos por causa de muerte o donacidn, tributard por este
Impuesto, y no, por el Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.
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B) Inversores no residentes en Espafia

Se consideran inversores no residentes en Espafia las personas fisicas que no sean contribuyentes
por el IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol, de conformidad con lo dispuesto en
los articulos 5 y 6 de la Ley del IRNR.

Rentas obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente

De conformidad con la normativa fiscal espafiola, la titularidad de los Bonos no determina por si
misma que se considere que el titular reside en Espafia o que cuenta en territorio espafiol con un
establecimiento permanente.

Los pagos efectuados por el Emisor a un no residente, o las ganancias que un no residente pueda
obtener disponiendo de los Bonos, no estan sujetos a tributacion en Espafia. Los pagos del Garante
de conformidad con las obligaciones contraidas con la garantia a no residentes tampoco estan
sujetos a tributacion en Espaiia, ni a ningun tipo de retencion.

Rentas obtenidas con mediacion de establecimiento permanente

Las rentas obtenidas en Espafia por inversores no residentes que actien mediante establecimiento
permanente se someteran a tributacion en los términos previstos en los articulos 15 a 22 de la Ley
del IRNR.

En general, y con las salvedades previstas en dichos articulos, el régimen tributario aplicable a los

establecimientos permanentes de no residentes coincide con el establecido en la Ley 43/1995, de 27
de diciembre, del IS para las entidades residentes en Espaiia.

55



SUSCRIPCION Y VENTA

Resumen del Contrato de Colocacion

Sujeto a los términos y condiciones contenidos en el Contrato de Colocacion suscrito el 21 de
octubre de 2002 (el “Contrato de Colocacion™”) entre el Emisor, el Garante, las Entidades
Colocadoras Permanentes y la Entidad Coordinadora, los Bonos podran en cualquier momento ser
ofrecidos por el Emisor a las Entidades Colocadoras Permanentes. Asi mismo, el Emisor se reserva
el derecho a vender Bonos directamente en su propio nombre a entidades colocadoras diferentes de
las Entidades Colocadoras Permanentes. Los Bonos podran ser revendidos al precio de mercado o a
precios afines al mismo en el momento de dicha reventa, seglin se establezca por la correspondiente
Entidad Colocadora. El Contrato de Colocacion también prevé emisiones de Tramos de Bonos en
forma sindicada, cuya colocacion aseguraran, solidariamente, dos o mas Entidades Colocadoras.

El Emisor pagara a cada Entidad Colocadora la comision que en cada caso hayan acordado en
relacion con la suscripcion de los Bonos. El Emisor se compromete a rembolsar a la Entidad
Coordinadora y a las Entidades Colocadoras determinados gastos en los que pudiera incurrir como
consecuencia del desarrollo del Programa. Las comisiones relativas a la emision de Bonos de forma
sindicada se estableceran en el correspondiente Pricing Supplement y la pertinente Informacion
Complementaria.

El Emisor se ha comprometido a mantener indemnes a las Entidades Colocadoras frente a la
realizacion de determinadas obligaciones derivadas de la oferta y venta de los Bonos. El Contrato
de Colocacion concede a las Entidades Colocadoras el derecho a desistir de cualquier acuerdo que
hubieran alcanzado con el Emisor para la suscripcion de Bonos, en determinadas circunstancias y
previo el pago del importe de los Bonos al Emisor.

Restricciones a la venta
Estados Unidos de América

Los Bonos no han sido ni seran inscritos, de conformidad con la Securities Act y no podran ser
objeto de oferta ni de venta en Estados Unidos (United States)o a ciudadanos o entidades
estadounidenses (U.S. persons), excepto en determinadas transacciones exentas de cumplir los
requisitos de inscripcion que establece la Securities Act. Los términos utilizados en este parrafo
tienen el sentido que les ha otorgado la Regulation S de la Securities Act.

Los Bonos con un vencimiento superior a un afio quedan sujetos a los requisitos recogidos en la
legislacion fiscal estadounidense y no podran ser objeto de oferta, venta o entrega en Estados
Unidos (United States) o a ciudadanos o entidades estadounidenses (United States persons),
excepto en determinadas transacciones permitidas por la legislacion fiscal estadounidense. Los
términos utilizados en este parrafo tendran el sentido que se les otorgue en el U.S. Internal Revenue
Code estadounidense y en su normativa de desarrollo.

Cada Entidad Colocadora se ha comprometido a no ofrecer, vender ni entregar en Estados Unidos
(United States) o a ciudadanos o entidades estadounidenses (United States persons), y en relacion
con los Bonos pertenecientes a un concreto Tramo (i) en ningiin momento en el desarrollo de sus
funciones como Entidad Colocadora de dicho Tramo (ii) en otro concepto, hasta que hayan
transcurrido 40 dias desde la notificacion al Emisor, al Agente Emisor y Pagador o, en el caso de
que los Bonos sean emitidos sindicadamente, a la Entidad Coordinadora la circunstancia de haber
quedado completada la colocacion de dicho Tramo. Ademas, las Entidades Colocadoras, en el
desarrollo de sus funciones como tales, se comprometen a enviar a cada inversor al que vendan
Bonos una confirmacion u otro tipo de notificacion exponiendo las restricciones a la oferta y venta
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de los Bonos en territorio estadounidense o a ciudadanos o entidades estadounidenses. Los
términos utilizados en este parrafo tendran el sentido que se les otorgue en la Regulation S de la
Securities Act.

Ademas, hasta que hayan transcurrido 40 dias desde la terminacion de la colocacion de los Bonos
de cualquier Tramo, la oferta o venta de Bonos en Estados Unidos (United States) por cualquier
colocador (con independencia de si participa o no en la emisién) podria suponer un incumplimiento
de los requisitos de inscripcion establecidos por la Securites Act.

Reino Unido

Cada Entidad Colocadora acuerda y garantiza que:

(@)

(i)

(iii)

(iv)

en relacion con los Bonos con vencimiento a un afio o superior, no ha ofrecido ni
vendido Bonos a personas del Reino Unido, ni los ofrecera o vendera antes de la
finalizacion del periodo de seis meses desde la fecha de emision de dichos Bonos,
excepto a aquellas personas cuya actividad habitual comprenda la adquisicion,
tenencia, gestion o disposicion de inversiones (como principal o agente), o en
circunstancias tales que dicha oferta o venta de los Bonos no impliquen la realizacion
de una oferta publica en el Reino Unido de conformidad con lo previsto en la Public
Offers of Securities Regulations 1995;

en relacion con los Bonos con vencimiento inferior a un afio, (a) es una persona o
entidad cuya actividad habitual comprende la adquisicion, tenencia, gestion o
disposicion de inversiones (como principal o agente) y (b) no ha ofrecido ni vendido,
ni ofrecera ni vendera, Bonos a personas distintas de aquellas cuya actividad habitual
comprenda la adquisicion, tenencia, gestion o disposicion de inversiones (como
principal o agente) o de aquellas de quienes razonablemente se pueda suponer que
adquiriran, tendran, gestionaran o dispondran de los Bonos (como principal o como
agente) en el curso ordinario de sus negocios, todo ello en relacion con aquellos
supuestos en los que de actuar de otra manera, la emision de los Bonos constituiria un
incumplimiento de la section 19 de la Financial Services and Markets Act 2000 del
Reino Unido (Ia“FSMA?”) por parte del Emisor.

s6lo ha comunicado o hecho que se comunique, y s6élo comunicard o hard que se
comunique, cualquier invitacion o incitacion a colaborar en una actividad de inversion
(de conformidad con el significado de la section 21 de la FSMA) que le haya sido
encomendada en relacion con la emision o venta de los Bonos en circunstancias en las
que la section 21(1) de la FSMA no sea de aplicacion al Emisor ni al Garante; y

ha cumplido y cumplira con las disposiciones aplicables de la F'SMA en relaciéon con
todo acto relativo a los Bonos realizado en el Reino Unido o que de otro modo guarde
relacion con el Reino Unido.

Los Paises Bajos

Cada Entidad Colocadora se ha comprometido a que los Bonos sélo sean ofrecidos en cualquier
lugar del mundo:

(a) cuando el correspondiente Pricing Supplement haya sido aprobado por la autoridad

competente luxemburguesa y, ademas, haya sido presentado a las autoridades holandesas
de los mercados de valores (Autoriteit Findnciele Markten); o
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(b) cuando la oferta se dirija a inversores institucionales, segiin se define dicho término en la
normativa de los Paises Bajos reguladora de los mercados de valores (Wettoezicht
effectenverkeer 1995) y siempre que (i) en el correspondiente Pricing Supplement se
indique que la oferta solamente se dirige a dicho tipo de inversores y que, (ii) antes de
proceder a la oferta se haya presentado a las autoridades de los Paises Bajos de los
mercados de valores copia del correspondiente Pricing Supplement; o

(c) aaquellas personas con establecimiento, domicilio o residencia en el exterior de los Paises
Bajos, siempre y cuando (i) en el correspondiente Pricing Supplement se indique que la
oferta no se dirige, ni se dirigira, a personas residentes en los Paises Bajos, (ii) la oferta, el
Offering Circulary el correspondiente Pricing Supplement sean conformes a la legislacion
y normativa de cualquiera de los estados en los que resida la persona a quien se dirija la
oferta, (iii) se presente, antes de llevar a cabo la oferta, una comunicacion del Emisor ante
las autoridades de los Paises Bajos de los mercados de valores declarando que se da
cumplimiento a aquella legislacion y normativa, incluyéndose ademads esta declaracion en
el correspondiente Pricing Supplement; o

(d) cuando los Bonos tengan un valor nominal de al menos 45.378 euros (o su equivalente en
moneda extranjera); o

(e) cuando concurran las siguientes circunstancias:

(1) que Bonos se clasifiquen como euro-valores (euro-effecten), lo que acontece
cuando (a) sean suscritos y colocados por un sindicato de entidades dela que al
menos dos de sus miembros estén establecidos en diferentes Estados parte del
Tratado sobre el Area Econdmica Europea, (b) al menos el 60% de dichos Bonos
sean colocados por entidades miembros del sindicato colocador establecidos en
uno o mas estados diferentes de los Paises Bajos y (c) los Bonos sélo puedan ser
suscritos por una entidad de crédito o por otra entidad cuya actividad profesional
comprenda uno o mas de los servicios a los que se refieren los puntos 7 y 8 del
Anexo I de la Directiva de la Comunidad Europea 2000/12/EC o sélo puedan ser
inicialmente adquiridos a través de este tipo de entidades; y

(i1) que no se desarrollen campafias publicitarias en relaciéon con dichos Bonos en
cualquier lugar del mundo; o

(f) de cualquier otra forma, de conformidad y con sujecion a los requisitos que establezca de
conformidad con la Act on the Supervision of Securities Trade 1995.

Ademas, los Bonos Cupon Cero, y otros Bonos que se clasifiquen como certificados de ahorro
segun la definicion otorgada por la Ley de Certificados de Ahorro (Wet inzake spaarbexijze), s6lo
podran ser transferidos o aceptados, directa o indirectamente, en, de o desde los Paises Bajos a
través de la mediacion de, bien el Emisor, bien una institucién admitida de Euronext Amsterdam
N.V., con la debida observancia de la Ley de Certificados de Ahorro y de su normativa de
desarrollo (incluyendo los requisitos de inscripcion), en el bien entendido de que no sera necesaria
la citada mediacién en relacion con (i) la emision inicial de dichos Bonos a los primeros portadores
de los mismos, (ii) cualquier transferencia y entrega por personas fisicas que no acttien en ejercicio
de su actividad profesional, y (iii) la emision y la negociacion de dichos Bonos, si fuesen emitidos
fisicamente en el exterior de los Paises Bajos y no son colocados en los Paises Bajos en el curso de
la negociacion primaria o inmediatamente después.
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Espaiia

Cada Entidad Colocadora ha declarado que los Bonos no han sido ofrecidos ni vendidos en Espafia
mediante una oferta publica (tal y como se define e interpreta en la legislacion espafiola), y se ha
comprometido a no ofrecer, promover (bien mediante informaciéon o publicacion en los medios
dirigidos al publico en general, bien mediante promociones individuales) o vender en Espafia
cualquier Bono, salvo con cumplimiento de los requisitos establecidos en la Ley del Mercado de
Valores 24/1988, de 25 de julio, modificada por la Ley 37/1998 de 16 de noviembre, el Real
Decreto 291/1992, de 27 de marzo modificado por el Real Decreto 2590/98, de 7 de diciembre y la
Orden de 12 de julio de 1993 y la Circular 2/99, de 22 de abril, de la CNMYV, sobre ofertas publicas
de valores.

En este sentido, la verificacion y registro del presente Folleto en formato internacional, tiene
precisamente por objeto el cumplimiento de los requisitos establecidos en la normativa
anteriormente citada para que los Bonos puedan ser regularmente ofrecidos y vendidos en el
territorio espaiiol.

Japon

Los Bonos no han sido ni seran inscritos de conformidad con la normativa japonesa reguladora de
los mercados de wvalores (“la Ley del Mercado de Valores de Japon™), ni lo seran.
Consecuentemente, cada Entidad Colocadora ha declarado que no ha ofrecido ni vendido, y se ha
comprometido a no ofrecer ni vender, directa o indirectamente, Bonos en Japon o a personas
residentes en Japon, (este término, a estos efectos, significa cualquier persona residente en Japon,
incluyendo sociedades o cualquier entidad constituida bajo la legislacion japonesa) o a otras
personas con la finalidad de re-ofertar o re-vender los Bonos, directa o indirectamente, en Japon o a
personas residentes en Japon, salvo con sujecion a la Ley del Mercado de Valores de Japon y
demas normativa de aplicacion de Japon.

General

Las restricciones de venta contenidas en los apartados anteriores podran ser modificadas mediante
acuerdo entre el Emisor, el Garante y las Entidades Colocadoras para adaptarlas a modificaciones
producidas en la legislacién, normativa o directivas que en cada caso resulten de aplicacion. Estas
modificaciones, en su caso, serian recogidas en el correspondiente Pricing Supplement, redactado
con ocasion de la primera emision de Bonos afectada por la modificacion.

Excepto en el Reino Unido y, en virtud del presente Folleto, en Espafia, ni por parte del Emisor, ni
del Garante ni de las Entidades Colocadoras se han realizado actuaciones tendentes a permitir la
realizacion de una oferta publica en relacion con los Bonos, o a autorizar la posesion o distribucion
del Offering Circular, de los Pricing Supplements o de cualquier otro material relativo a la oferta
de los Bonos o, en aquellos paises o jurisdicciones que establecen algun requisito a los citados
efectos.

Cada Entidad Colocadora se ha comprometido a cumplir toda la legislacion, normativa y directivas
aplicables en todas las jurisdicciones en las que la misma compre, ofrezca, venda o entregue Bonos,
o en la que posea o distribuya el Offering Circular, los Pricing Supplement o cualquier otro
material relativo a la oferta de los Bonos.
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