PROGRAMA DE EMISION DE PAGARES
ARGENTARIA

SALDO VIVO NOMINAL MAXIMO = 1.200.000.000 EUROS.

FOLLETO INFORMATIVO REDUCIDO INSCRITO EN LOS RR.OO. DE LA
CNMV CON FECHA 11 DE FEBRERO DE 1999, COMPLEMENTADO CON EL
FOLLETO INCOMPLETO INSCRITO EN LOS RR.OO. DE LA CNMV CON
FECHA 27 DE AGOSTO DE 1998.



CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO Y
ORGANISMOS SUPERVISORES DEL FOLLETO

I.1.

Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del folleto.

[.1.1. y 1.1.2.D. José Antonio Alvarez Alvarez, con D.N.l. n°® 10.050.394 S, Director de

Gestion Financiera de ARGENTARIA, CAJA POSTAL y BANCO
HIPOTECARIO, S.A. asume la responsabilidad por el contenido del presente
folleto informativo y declara que, a su juicio, los datos contenidos en el mismo
son conformes a la realidad, no omitiéndose ningin hecho susceptible de
alterar su alcance.

[.2. Organismos supervisores.

1.2.1.

El presente folleto informativo reducido ha sido inscrito en los Registros
Oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 11 de
febrero de 1999.

"La verificacion positiva y el consiguiente registro del folleto por la Comision
Nacional del Mercado de valores no implica recomendacion de suscripcion de
los valores, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la
entidad emisora 6 la rentabilidad 6 calidad de los valores ofrecidos".

Este folleto informativo reducido esta complementado por el folleto incompleto
inscrito en los Registros Oficiales de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores con fecha 27 de agosto de 1998.

[.3. Verificacion y auditoria de las cuentas anuales.

Las cuentas anuales individuales y consolidadas de Argentaria, Caja Postal y
Banco Hipotecario, S.A. (antes Corporacién Bancaria de Espafia, S.A. y grupo
financiero ARGENTARIA), que comprenden los correspondientes balances de
situacion a 31 de diciembre de 1998, 1997 y 1996, las cuentas de resultados y
la memoria correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas
fechas, han sido auditados con informes favorables por la firma Arthur
Andersen y Cia., Soc. Com., con domicilio en Madrid, calle Raimundo
Ferndndez Villaverde n° 65, la cual figura inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas con el numero de inscripcion SO 692.

Como Anexo V a este folleto se acompafian y a efectos meramente
informativos los estados financieros consolidados del Grupo Argentaria
cerrados al 31 de diciembre de 1998 en millones de euros, los cuales han sido
calculados dividiendo las cantidades en millones de pesetas de cada uno de los



epigrafes de dichos estados financieros por el factor de conversion del euro
fijado a 31/12/98 (1 euro = 166,386 pesetas).

Como Anexo VI se acompafian copia de las cuentas anuales consolidadas
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
1998 y 1997 e informe de gestion consolidado del ejercicio 1998, junto con el
informe de auditoria.

En dicho informe los auditores incluyen la siguiente mencién como salvedad:

“El Grupo ha amortizado anticipadamente en el ejercicio 1998, fondos de
comercio originados durante este ejercicio y el precedente en las adquisiciones
de participaciones en el capital de sociedades, aplicando parte de las plusvalias
generadas por la venta del 35,8% de su participacion en Banco de Crédito
Local de Espafia, S.A.. la amortizacién realizada es superior a la que hubiese
procedido efectuar de haber seguido los criterios aplicados en el ejercicio
anterior y esta basada Unicamente en la aplicacién del principio de prudencia
valorativa, ya que no se estima una evolucion negativa de las correspondientes
inversiones. En consecuencia, el resultado atribuido al Grupo en el ejercicio
1998 deberia incrementarse en 17.000 millones de pesetas, aproximadamente”.

I.4. Hechos significativos posteriores al registro del folleto Incompleto

Con posterioridad al registro del Folleto Incompleto el pasado 27 de agosto no
se ha producido ningan hecho relevante, que no estuviera ya incluido en la
informacion contenida en dicho folleto, del que pueda derivarse un impacto
significativo en los estados financieros del banco.



CAPITULO I

LA OFERTA PUBLICA Y LOS VALORES NEGOCIABLES OBJETO DE LA

MISMA

I1.1. Acuerdos sociales.

1.1.1.

11.1.2.

11.1.3.

1.2.

1.3.

El presente programa de emision de pagarés se realiza en virtud del acuerdo del
Consejo de Administracion de fecha 26 de enero de 1999, que se adopté al
objeto de incrementar el saldo vivo nominal de las emisiones de pagarés de
Argentaria que se venian realizando al amparo del acuerdo del Consejo de
Administracion de fecha 17 de diciembre de 1998. Ambos acuerdos se
adoptaron haciendo uso de la delegacién establecida en el acuerdo de la Junta
General de Accionistas de fecha 6 de junio de 1998. El texto de este acuerdo, se
acompafa como anexo | al presente folleto.

No aplicable, por tratarse de un programa de emision y no una oferta publica de
venta.

Se solicitara la admision a negociacion de los pagarés emitidos en el presente
programa de emisién en el mercado de renta fija de la AIAF, en virtud de la
resolucion del Director de Gestion Financiera del Banco, en uso de la
delegacién contenida en el acuerdo del Consejo de Administracién de fecha 26
de enero de 1999, amparado en el acuerdo de la Junta General de Accionistas
de 6 de junio de 1998.

Esta emisidn no requiere de autorizacion administrativa previa.

ARGENTARIA, CAJA POSTAL Y BANCO HIPOTECARIO, S.A. ha
encargado la valoracion del riesgo crediticio del Programa de Pagarés
Argentaria 1999 a STANDARD & POOR's.

Con fecha 4 de febrero de 1999 STANDARD & POOR's ha asignado al
programa de pagarés un ratity1" En el anexo Il de este folleto se recoge
una copia de la carta de comunicacion del rating por parte de STANDARD &
POOR's.

La escala de ratings de STANDARD & POOR's para programas de emisiones
de pagarés es la siguiente:

- Al
- A2
- A3
- B
- C
- D



11.4.

"A-1" es la categoria de rating mas alta, indicando una capacidad de pago
fuerte de las obligaciones financieras del emisor. Para algunas emisiones, se
afiade el signo mas (+) dentro de esta categoria. Esto indica que la capacidad de
pago del emisor es extremadamente fuerte.

El rating es una opinion de la agencia acerca del riesgo de crédito, de la
capacidad de cumplimiento de los pagos de intereses y principal de la emision
en los plazos previstos.

El rating no constituye una recomendacion para comprar, vender 6 mantener
valores. Es una opinion, y no tiene porqué evitar a los potenciales inversores la
necesidad de efectuar su propio analisis de los pagarés.

Para realizar el proceso de rating y su seguimiento STANDARD & POOR's
confia en que la informacion que le proporcionan el Emisor y otros expertos
sea exacta y completa. STANDARD & POOR's no puede garantizar esto, y por
tanto, no puede tener responsabilidad derivada alguna.

El rating puede ser revisado, suspendido ¢ retirado en cualquier momento por
STANDARD & POOR's, lo cual deberia, en su caso, comunicarse por el
Emisor a los titulares de los pagarés a traves de diarios de ambito nacional, y
también a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 13 de enero de 1999 Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario,
S.A. registr6 en la C.N.M.V. un "Programa de Emisién de Pagarés
ARGENTARIA 1999", por un saldo vivo nominal de 600.000.000 euros y que
fue ampliado hasta 1.200.000.000 euros el 22 de dicho mes, programa que goza
de la calificacion de elevada liquidez a que hace referencia la Orden Ministerial
de fecha 31 de julio de 1991, una vez obtenidos para éstos, la admisién a
negociacion en el Mercado Secundario Organizado AIAF.

Como consecuencia de la utilizacion del saldo del programa en un plazo de
tiempo muy breve, el Consejo de Administracion del banco acorddé la
ampliacion del saldo vivo maximo de pagarés en circulacion en 1.200 millones
de euros adicionales. En consecuencia, este folleto corresponde a la emision
dentro de un programa de Pagarés de Argentaria hasta un saldo vivo maximo
de 1.200 millones de euros y es adicional al registrado con fecha 13 de enero de
1999 en la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Este Programa gozara de la calificacion de elevada liquidez a que hace
referencia la Orden Ministerial de fecha 31 de julio de 1991, una vez obtenidos
para éstos la admisién a negociacién en el Mercado Secundario Organizado
AlAF.

Los pagarés emitidos al amparo de este folleto reducido tienen las mismas
caracteristicas y responden a un mismo propésito que los emitidos al amparo
del programa registrado el pasado dia 13 de enero, con el que guardan
homogeneidad.



1.5.

1.6.

1.7.

Por consiguiente, los nuevos pagarés que se emitan atribuiran a sus titulares un
contenido sustancialmente idéntico de derechos y obligaciones respecto de los
pagarés emitidos al amparo del programa registrado el dia 13 de enero.

Los pagarés de este programa estaran representados mediante anotaciones en
cuenta, tal como estd previsto por los mecanismos de negociacién en el
mercado secundario en el que se solicitara su admision (AIAF) y les sera de
aplicacion el régimen legal general espafiol. La entidad encargada del registro
contable de las anotaciones en cuenta sera el Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Valores, entidad domiciliada en Madrid, calle Orense n°34.

El saldo vivo nominal maximo en cada momento de este programa adicional
sera de 1.200.000.000 euros (equivalente a 199.663.200.000 ptas.).

Los pagarés que se emitan al amparo de este programa tendran un valor
nominal de 3.000 euros (equivalente a 499.158 ptas) y tendran un vencimiento
comprendido entre uno y dieciocho meses (548 dias).

Al tratarse de valores emitidos al descuento el valor efectivo se determinara en
el momento de emision de cada uno de los pagarés, en funcién del tipo de
interés pactado. La formula para calcular el importe efectivo, en el caso de los
inversores finales, conocidos el valor nominal y el tipo de interés, es la
siguiente:

* Para plazos de emision iguales o menores a 365 dias:

365 + ni

* Para plazos de emision superiores a 365 dias:

(1 + ()n/365
Donde,

N = valor nominal del pagaré
n = numero de dias de vida del mismo
i =tipo de interés nominal expresado en tanto por uno

No obstante lo anterior, en el momento de la emisidbn de estos pagarés a
inversores institucionales el tipo que se acuerde entre las partes se podra pactar
en base 360, éstos, a su vez, en caso de cesion posterior de los pagarés a
inversores particulares, utilizaran la base de 365 dias para calcular la
rentabilidad pactada en la cesion.



1.8.

11.9.

11.10.

Los pagarés se reembolsaran por el Emisor, en la fecha de vencimiento, por su
valor nominal.

La suscripcion de estos pagarés sera libre de gastos para el suscriptor por parte
del Emisor, sin perjuicio de los gastos que puedan cobrar las Entidades
Adheridas al SCLV por el deposito de los mismos u otras comisiones
legalmente aplicables por éstas. Asimismo, Argentaria, Caja Postal y Banco
Hipotecario, S.A. como entidad emisora no cargara gasto alguno en la
amortizacion de los mismos.

Estos valores estaran representados por anotaciones en cuenta, en los términos
indicados en el apartado I1.5. anterior.

Los pagarés de este programa se emitiran al descuento, viniendo determinada la
rentabilidad de los mismos por la diferencia entre el precio de suscripcion o
adquisicién y el precio de enajenacién o amortizacién. No daran derecho, por
tanto, al cobro de cupones periodicos, considerandose incluidos los intereses en
el importe que el Emisor se compromete a pagar al vencimiento de cada
pagaré.

[1.10.1. El tipo de interés nominal ser& el concertado entre el Emisor y el tomador de

cada pagare.

11.10.2 Mecanismos de emision

[1.10.2.1.Sistema de Colocacion a grandes inversores

Este sistema de colocacion, abierto Unicamente para inversores institucionales
o asimilables, est4 pensado para atender demandas puntuales por importes
elevados.

Mediante este sistema el Emisor podra emitir pagarés a medida que el inversor
institucional los solicite, siempre que la peticion sea por un minimo de 300.000
euros (equivalente a 49.915.800 ptas. aproximadamente), y que el plazo de
vencimiento solicitado esté dentro de los limites establecidos en el programa.

Los inversores institucionales podran contactar directamente con el emisor y
solicitar cotizacion para cualquier plazo, dentro de los vencimientos
establecidos en este programa. Las solicitudes se concretaran directamente a
través de la Sala de Tesoreria de Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario,
S.A., fijAndose en ese momento todos los aspectos de las mismas,
especialmente, las fechas de emision (que coincidird con el desembolso) y
vencimiento, el importe nominal, precio ofrecido e importe efectivo. En caso
de ser aceptada la peticion por el Emisor, se considerara ese dia como fecha de
la concertacion, confirmandose todos los extremos de la peticion por el Emisor
y el inversor institucional por escrito, valiendo a estos efectos el fax.

El Emisor se reserva el derecho de no cotizar niveles de emision cuando por
previsiones de tesoreria no necesitase fondos.



La fecha de desembolso no sera mas tarde del quinto dia habil siguiente al de la
concertacion de la peticion. Ese mismo dia el Emisor pondra a disposicion de
la entidad los justificantes de adquisicion de los pagarés suscritos por ella.

[1.10.2.2. Colocacién a medida a particulares

Este sistema de colocacion estd pensado para inversores particulares,
minoristas, y se realizara directamente a través de la propia red del Emisor.

En este sentido los inversores finales deberan dirigirse a cualquier oficina de
Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, S.A., que emitirA pagarés a
medida que lo soliciten por un importe nominal minimo de 60.000 euros
(equivalente a 9.983.160 pesetas), siendo los pagarés de un nominal unitario de
3.000 euros (equivalente a 499.158 ptas.) y con un plazo de vencimiento dentro
de los limites establecidos en el programa.

El dia de la emisiébn de los pagarés, una vez concertada la operacion,
Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, S.A. comunicara la realizacion de
la operacion, entregando un justificante de la misma, contra la recepcion del
desembolso.

La fecha de desembolso no sera mas tarde del quinto dia habil siguiente al de la
concertacion de la operacion. Ese mismo dia el Emisor pondré a disposicion
del inversor minorista los justificantes de adquisicion de los pagarés suscritos
por él.

Al igual que en el caso de los pagarés colocados a inversores institucionales, el
Emisor se reserva el derecho de no cotizar niveles de emision cuando por
previsiones de tesoreria no necesitase fondos, por otra parte los niveles
cotizados variaran en funcion de la cuantia de los importes ofrecidos y los
plazos solicitados.

11.10.2.3. Control de limites de emision

11.11.

1.11.1.

Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, S.A. dispone de aplicaciones
informaticas centralizadas a las que estan conectadas tanto la Sala de Tesoreria
del Grupo como la red de oficinas, de este modo puede consultarse en pantalla
el importe de pagarés suscritos y, por tanto, decidir si es posible o no la
contratacion de los nuevos pagareés solicitados por los clientes por cualquiera
de los dos sistemas previstos al efecto.

Amortizacion de los valores.

Los pagarés emitidos al amparo de este programa se amortizaran por su valor
nominal, en la fecha indicada en el documento de adquisicion. En el caso de
inversores que sean personas juridicas residentes en Espafia, en base a las
recientes modificaciones en la normativa fiscal en materia de retenciones y en



11.11.2.

11.12.

tanto éstas estén vigentes, no se practicara retencion. Al resto de los inversores
se les practicara la retencion que les corresponda en cada caso.

Los pagarés emitidos al amparo de este programa no se pueden amortizar
anticipadamente.

Los plazos de vencimiento de estos pagarés estaran comprendidos entre 1y 18
meses.

Dentro de estos plazos y a efectos de facilitar la negociacion de estos en el
mercado secundario, los vencimientos de los mismos, en la medida de lo
posible, se haran coincidir con los dias 15 y 30 de cada mes.

Al estar prevista la admision a negociacién de los mismos en el Mercado AIAF
de Renta Fija, la amortizacion de estos pagarés se producirad de acuerdo a las
normas de funcionamiento del sistema de compensacion y liquidacion de dicho
mercado, abonandose, en la fecha de amortizacion, en las cuentas propia o de
terceros, segun proceda, de las Entidades Adheridas las cantidades
correspondientes, con repercusion, en su caso, de la retencidon a cuenta que
corresponda, segun lo descrito en el apartado Il. 28 siguiente.

Estos pagarés no dan derecho a la adquisicion de ningun otro valor.

11.13., 11.14., 11.15. y 1I.16.

11.17.

Estos pagarés no daran derecho a adquirir acciones de la sociedad emisora ni de
ninguna otra.

Cuadro de los flujos financieros de los pagarés

Como ya se ha dicho en apartados anteriores, los pagarés son valores emitidos
al descuento y no dan derecho al cobro de cupones periddicos.

El cuadro financiero para el Emisor consta solo de 2 flujos: el efectivo recibido
en el momento de la adquisicion y el nominal pagado a su amortizacion.

Para el inversor final, a continuacién se incluye un ejemplo de precios efectivos
y rentabilidades para un pagaré de 3.000 euros a distintos plazos y base 365
dias.

DIAS TIPO NOMINAL DESCUENTO EFECTI VO INTERES EFECTIVO
30 3,00% 7,38 2.992,62 3,04%
90 3,05% 22,39 2.977,61 3,09%
180 3,10% 45,17 2.954,83 3,12%
270 3,15% 68,31 2.931,69 3,16%
360 3,20% 91,77 2.908,23 3,20%

548 3,25% 140,65 2.859,35 3,25%



El equivalente en pesetas a las cantidades que figuran en euros en el cuadro
anterior se reflejan en el cuadro siguiente, calculado por el factor de conversion
del euro -166,386 pesetas - y aplicando las reglas de redondeo:

11.18.

DIAS TIPO NOMINAL DESCUENTO EFECTI VO INTERES EFECTIVO
30 3,00% 1.228 497.930 3,04%
90 3,05% 3.725 495.433 3,08%
180 3,10% 7.516 491.642 3,12%
270 3,15% 11.366 487.792 3,16%
360 3,20% 15.269 483.889 3,20%
548 3,25% 23.402 475.756 3,25%

El célculo de los importes efectivos y tipos de interés que figuran en este
cuadro se ha realizado utilizando las formulas que aparecen en los apartados
[1.7 y 11.18 anteriores para el supuesto de un inversor final, realizando, por
tanto, los céalculos en base 365 dias.

En el caso de pagarés en primera colocacion (adquiridos directamente del
Emisor por inversores institucionales) el tipo de interés nominal sera el
concertado con el Emisor y se podran ceder en base 360. En el caso de pagarés
adquiridos por inversores finales en la red de oficinas de Argentaria, el tipo de
interés que se utilizara para estos calculos sera el que hayan pactado libremente
los inversores con estas entidades calculado en base 365.

Como anexo Il a este folleto se incluye una tabla relacionando, para diversos
plazos de emision, importes efectivos y rentabilidades para distintos tipos de
interés nominales, calculados en base 365.

Interés efectivo previsto para el tomador (inversor final)

Como se ha indicado en apartados anteriores, el tipo de interés efectivo anual
para el tenedor seréa el equivalente al tipo nominal de interés concertado con el

Emisor en cada peticion y para cada plazo.

El importe efectivo del pagaré se obtendré aplicando las mismas férmulas que
las contempladas en el punto Il.7. anterior.

La rentabilidad del tipo efectivo anual se hallaria calculando el tipo de interés
de actualizacién que permitiria igualar los flujos siguientes:

A) Importe efectivo de suscripcion (6 de compra) del pagaré.

B) Nominal, en caso de amortizacion (6 valor de enajenacion, en caso de venta)
del pagare.

La férmula para el célculo de dicha rentabilidad es la siguiente:

[ N  365/n



11.19.

11.20.

11.21.

11.22.

donde:

| = tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno
E= importe efectivo de suscripcion (6 valor de compra)

N = valor nominal del pagaré

n = numero de dias de vida del mismo

Interés efectivo previsto para el Emisor

El interés previsto para el Emisor se calculara aplicando la misma férmula del

apartado 11.18 anterior y considerando los gastos de emisibn como menor
importe efectivo recibido. Al negociarse cada pagaré o grupo de pagarés de
forma individualizada, teniendo fechas de vencimiento distintas y colocandose
por importes efectivos diferentes, no es posible calcular a priori el coste para el
Emisor de estos pagarés.

Los gastos estimados de la emision calculados en pesetas sobre el importe
inicial ascenderian a:

euros pesetas
Tasas CNMV y AIAF 97.260,73 16.182.823
Anuncios legales y otros 30.000,00 4.991.580
Total 127.260,73 21.174.403

Los pagarés de este programa cuentan con la garantia general patrimonial de la
sociedad emisora.

No existen restricciones particulares a la libre circulacion de estos titulos.

Se solicitara la admision a negociacion en el mercado AIAF de Renta Fija en
un plazo maximo de 3 semanas desde la fecha de emisién de cada pagaré,
haciéndose constar que se conocen, y se acepta cumplir, los requisitos y
condiciones para la admision, permanencia y exclusion de los valores
negociados en este mercado, segun la legislacion vigente y los requerimientos
de sus érganos rectores. En caso de incumplimiento de este plazo se hara
publica su causa mediante su anuncio en un periédico de difusion nacional.

A estos efectos se entendera por fecha de emision de los pagarés la fecha de su
desembolso.

Dada la homogeneidad de caracteristicas de los pagarés emitidos al amparo de
este programa con los emitidos al amparo del programa registrado en la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores con fecha 13 de enero, aquellos
pagarés emitidos al amparo de cualquiera de los dos programas que coincidan
en su vencimiento seran fungibles.

[1.23. Solicitudes de suscripcion



11.23.1.

11.23.2.

11.23.3.

11.23.4.

11.23.6.

11.24.

11.24.2.

11.24.3.

11.24.4.

11.25.

La condicion de suscriptores de estos Pagarés la tendran las entidades
institucionales y los particulares que negocien directamente con el emisor la
contratacion de los mismos, cada colectivo siguiendo los sistemas de
contratacion descritos en el apartado 11.10 anterior.

Una vez admitidos a negociacion en este mercado, seran aptos para cubrir las
exigencias legales de inversiobn a que estan sometidas determinado tipo de
entidades, en particular: las Instituciones de Inversion Colectiva, Compafias de
Seguros, Fondos y Planes de Pensiones, asi como cualesquiera otras
Instituciones o Empresas Mercantiles que deban cumplir con obligaciones

administrativas de inversion en valores negociados en mercados secundarios
organizados.

El periodo de duracion de este programa sera de un afo a partir de la fecha de
registro del mismo en los Registros Oficiales de la C.N.M.V.. A lo largo de ese
afio Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, S.A. podra emitir pagarés al
amparo de este programa, siempre que su saldo vivo en circulacién no exceda
de 1.200.000.000 euros (equivalente a 199.663.600.000 ptas.).

a 11.23.5. Su contenido se encuentra desarrollado en los apartados 11.10.2.1 y
11.10.2.2 del presente folleto.

Estos pagarés estaran representados por anotaciones en cuenta, por tanto se
seguiran los mecanismos establecidos por las normas de funcionamiento del
Mercado AIAF en cuanto a su inscripcion en el Registro de Anotaciones en
Cuenta. Asimismo la documentacion acreditativa de haberse realizado esta
inscripcion a favor de los titulares de los valores se regird en cada momento por
las normas establecidas al respecto por el SCLV. En este sentido se hace
constar que la entidad encargada del registro contable de estos pagarés sera el
Servicio de Liguidacion y Compensacion de Valores, con domicilio en Madrid,
calle Orense, 34.

Dadas las caracteristicas de la emision no existiran Entidades Adjudicatarias y
Colaboradoras.

Este programa de pagarés no cuenta con Entidad Directora.
Las emisiones de pagarés de este programa no estan aseguradas.
No existe la posibilidad de prorrateo.

Las anotaciones en cuenta a favor de los titulares se practicaran conforme a las
normas de funcionamiento establecidas por el Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Valores, tal como ha sido indicado con anterioridad. A los
suscriptores les seran entregados en el mismo momento de su desembolso los
justificantes de la suscripcion y posteriormente, se les enviaran los
correspondientes justificantes de deposito.



11.26.

11.27.

11.28.

No aplicable

Los valores de la presente emision estaran sometidos a la legislacion espafiola,
siendo competentes en caso de litigio los juzgados y tribunales de Madrid.

A estos pagarés les sera de aplicacion el régimen fiscal general vigente en cada
momento para las emisiones de valores. En particular, por lo que respecta al
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y al Impuesto sobre
Sociedades, la diferencia entre el valor de suscripcion o adquisicion del pagaré
y su valor de transmision o reembolso tendra la consideracién de rendimiento
del capital mobiliario de caracter implicito.

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en ela#t ss. del R.D. 2.717/1998

de 18 de Diciembre por el que se regulan los pagos a cuenta en el Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y el articulo 56 y ss. del Real Decreto
537/1997 de 14 de abril por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto
sobre Sociedades, segun redaccion dada al mismo por el R.D. 2.717/1998 antes
citado, los rendimientos del capital mobiliario obtenidos de los pagarés
guedaran sujetos a retencion.

Por consiguiente la diferencia entre el valor de suscripcion o adquisicion del
pagaré y su valor de transmision o reembolso debera ser sometida a retencion
al tipo vigente en cada momento, actualmente un 18%, por parte de la entidad
emisora o la entidad financiera encargada de la operacién o, en su caso, por el
fedatario publico que obligatoriamente que intervenga en la operacion

No obstante el régimen general expuesto en los parrafos anteriores, el articulo
57 del R.D. 537/1997, en redaccién dada al mismo por el R.D. 2.717/1998
antes citado, establece la exencion de retencion para las rentas obtenidas por
personas juridicas residentes en Espafia, cuando procedan de valores
representados en forma de anotaciones en cuenta y admitidos a negociacion en
un mercado secundario oficial de valores espafiol.

Inversores no residentes en Espaia

En el supuesto de que los tenedores sean personas fisicas o juridicas no
residentes en Espafia, la tributacion por los intereses producidos vendra
determinada por la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, sobre la Renta de no

residentes y Normas Tributarias, sin perjuicio de lo dispuesto en los Convenios

para evitar la Doble Imposicion en el caso de que éstos resulten aplicables.

Conforme al articulo 13 de la Ley 41/1998, los rendimientos derivados de los
pagarés estaran exentos de tributacién en Espafia cuando sean obtenidos por
personas fisicas o juridicas residentes en otros Estados miembros de la Unién
Europea, que no operen en Espafia mediante establecimiento permanente,
estando sometidos a tributacion en cualquier otro supuesto.

En el caso de que los intereses sean obtenidos por residentes en un pais con el
gue Espafa tenga suscrito un Convenio para evitar la Doble Imposicion, seran



11.29.

11.30.

aplicables las normas y tipos de gravamen reducidos establecidos en los
mismos.

En los supuestos en los que exista tributacion en Espafia, se practicara una
retencidn al tipo vigente, actualmente el 25%, salvo que por aplicacion de un
Convenio para evitar la Doble Imposicién dicho tipo resulte inferior.

El destino del importe neto de la emision sera el de proporcionar financiacion a
la entidad emisora para el desarrollo de su actividad crediticia.

Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, S.A. no esta incursa en situacion
de insolvencia, y se halla al corriente de pago de dividendos, intereses y
principal de los empréstitos emitidos.

A la fecha actual, los empréstitos en circulacion emitidos por Argentaria, Caja
Postal y Banco Hipotecario, S.A. son los siguientes:

1.- Emitidos por ARGENTARIA:

- "Primera Emision de Obligaciones Argentaria. Diciembre 1993", con
escritura de emision otorgada el 16 de diciembre de 1993 e importe nominal de
5.000.000.000 ptas. y fecha de amortizacién el dia 19 de diciembre del 2001.

- "Segunda Emisién de Obligaciones Argentaria Enero 1994", con escritura
otorgada el 31 de enero de 1994. El importe nominal de esta emision es de
75.000.000.000 ptas., ampliable a 150.000.000.000 ptas., y fecha de
amortizacion el dia 1 de enero de 2000.

- "Emisién de Obligaciones Subordinadas Argentaria Febrero 1994 Serie A"y

"Emisién de Obligaciones Subordinadas Argentaria Febrero 1994 Serie B", por
importe de 30.000.000.000 y 18.168.880.000 ptas., respectivamente, con
vencimiento el 21 de marzo del afio 2000.

- "Emision de Obligaciones Subordinadas Argentaria Septiembre 1997" por
importe de 5.000.000.000 pesetas y vencimiento 17 de Diciembre del afio
2007.

2.- Emitidos por Caja Postal, S.A.:

.- “222 Emision de Cédulas Hipotecarias”, con un tipo de interés anual de un
7,605% y vencimiento el 01.10.99.

.- “262 Emisién de Cédulas Hipotecarias”, con un tipo de interés anual de un
7,610% y vencimiento el 01.04.99.

-. “272 Emision de Cédulas Hipotecarias”, con un tipo de interés anual de un
7,060% y vencimiento el 01.06.99.

-. “282 Emision de Cédulas Hipotecarias”, con un tipo de interés anual de un
6,586% y vencimiento el 01.08.99.



-. “292 Emision de Cédulas Hipotecarias”, con un tipo de interés anual de un
6,110% y vencimiento el 01.09.99.

-. “302 Emisién de Cédulas Hipotecarias”, con un tipo de interés anual de un
5,390% y vencimiento el 01.12.99.

-. “312 Emision de Cédulas Hipotecarias”, con un tipo de interés anual de un
4,570% y vencimiento el 01.02.00.

-. “322 Emisién de Cédulas Hipotecarias”, con un tipo de interés anual de un
4,040% y vencimiento el 01.05.00.

-. “332 Emision de Cédulas Hipotecarias”, con un tipo de interés anual de un
3,796% y vencimiento el 01.11.00.

-. “342 Emisién de Cédulas Hipotecarias”, con un tipo de interés anual de un
3,26% y vencimiento el 01.05.01.

-. “Emisién de Obligaciones Agosto 1998”, con un tipo de interés anual variable
referenciado el tipo de swap a 10 afios, multiplicado por un coeficiente del 0,865
y vencimiento el 5 de agosto del afio 2008.

3.- Emitidos por Banco Hipotecario, S.A.:

a).- Emisiones anteriores a la Ley 2/81:

“Cédulas Hipotecarias 4% Ex”, emitidas el 01.01.43 de 500 pesetas y
amortizacion final el 01.07.2005.

“Cédulas Hipotecarias 4% Ex”, emitidas el 01.10.46 de 5000 pesetas y
amortizacion definitiva el 1.01.2006.

“Cédulas Hipotecarias 4%”, emitidas el 01.10.46 de 5000 pesetas y
amortizacion definitiva el 1.04.2003.

“Cédulas Hipotecarias 4,50% Ex”, emitidas el 01.04.55 de 1000 pesetas y
amortizacion definitiva el 1.04.2007.

“Ceédulas Hipotecarias 4,50% Ex”, emitidas el 01.04.55 de 5000 pesetas y
amortizacion definitiva el 1.10.2009.

“Cédulas Hipotecarias 5,00% Ex”, emitidas el 01.05.55 de 1000 pesetas y
amortizacion definitiva el 1.11.2005.

“Ceédulas Hipotecarias 5,00% Ex”, emitidas el 01.05.55 de 5000 pesetas y
amortizacion definitiva el 1.11.2008.



“Cédulas Hipotecarias 5,00%”, emitidas el 02.11.48 de 5000 pesetas y
amortizaciéon el 1.05.2006.

Todas estas emisiones se amortizan semestralmente por sorteo.

b).- Emisiones seriadas Cédulas Hipotecarias (Ley 2/81):

“402 CH Julio 96” con un tipo de interés anual de un 7,00%
“432 CH Mayo 97" con un tipo de interés anual de un 5,04%
“44230.05.97”

“45 CH Julio 97" con un tipo de interés anual de un 4,50%
“461.10.97”

“47 CH Diciembre 97" con un tipo de interés anual de un 4,00%

“48 CH Febrero 98" con un tipo de interés anual de un 3,96% y vencimiento el 2
de marzo del 2001.

c).- Emisiones vivas de cédulas de subasta:

“CH/S Abril 99 9,75%”, emitida en Julio de 1996.
“CH/S Mayo 99 11%”, emitida en Agosto de 1995.
“CH/s Diciembre 99 C.C”, emitida en Abril de 1992.
“CH/ Diciembre 99 CC 4/93”

“CH/S Marzo 2000 DTO”, emitida en Marzo de 1990.
“CH/S Abril 2000 12,50%", emitida en Abril de 1990.
“CH/S Mayo 2000 9,75%”, emitida en Julio de 1996.
“CH/S Mayo 2001 11%”, emitida en Agosto de 1995.
“CH/S Diciembre 2001 C.C.”, emitida en Abril de 1992.
“CH/S Diciembre 2001 C.C. 4/93".

“CH/S Marzo 2002 12,25%”.

“CH/S Junio 2002 DTO”, emitida en Junio de 1990.



Los datos a nivel consolidado por los empréstitos en circulacion son los
siguientes (expresados en millones de pesetas):

1996 1997 1998

Gastos financieros de valores
denominados en pesetas 71.978 66.190 56.260

Gastos financieros de valores
denominados en mon. extranjera 35.234 44.758 47.790

TOTAL 107.212  110.948  104.050

A continuaciéon se incluyen los equivalentes en euros de las cantidades
anteriores, expresados en millones de euros:

1996 1997 1998

Gastos financieros de valores
denominados en pesetas 432,60 397,81 338,13

Gastos financieros de valores
denominados en mon. extranjera 211,76 269,00 287,22

TOTAL 644,36 666,81 625,35



* Detalle de Obligaciones y Bonos en circulacion en funcion del tipo de
empréstito a 31.12.98 (datos consolidados):

Importe (mill. pta.)

Obligaciones simples 50.500
Cédulas hipotecarias 479.411
Cédulas, Bonos y Obligaciones del BCL 17.617
Bonos negociables en moneda extranjera
(emisor Argentaria Global Finance Itd.) 895.957
TOTAL EMPRESTITOS SIMPLES 1.443.485
Financiaciones subordinadas

225.485
TOTAL EMPRESTITOS

1.668.970

A continuacién se incluyen los equivalentes en euros de las cantidades
anteriores, expresados en millones de euros:

importe (mill. Euros)

Obligaciones simples 303,51
Cédulas hipotecarias 2.881,32
Cédulas, Bonos y Obligaciones del BCL 105,88
Bonos negociables en moneda extranjera
(emisor Argentaria Global Finance Itd.) 5.384,81
TOTAL EMPRESTITOS SIMPLES 8.675,52
Financiaciones subordinadas

1.355,19
TOTAL EMPRESTITOS

10.030,71

* Amortizaciones y cargas financieras estimadas para los préximos 3 afios, por
los empréstitos en circulacién:

1999 2000 2001

Amortizaciones 477.500 382.000 242.500



Cargas financieras estimadas 139.000 109.000 80.500

A continuacién se incluyen los equivalentes en euros de las cantidades
anteriores, expresados en millones de euros:

1999 200001
Amortizaciones 2.869,83 2.295,87 1.457,45
Cargas financieras estimadas 835,41 655,10 483,81

[1.31.1. Las emisiones de renta fija del Emisor admitidas a negociacién en mercados
secundarios son las siguientes :

1.- Admitidas a negociacion en Bolsa:

a) Emitidas por Argentaria:

-."Emisiones de Obligaciones Subordinadas Argentaria Febrero 1994 Series A
y B".

b) Emitidas por Banco Hipotecario, S.A.:

Clase Emision Sorteo Amortizac  Emision  Nominal
Céd. 4% Semestral 1.07.2005 1943 500
Céd. 4% Semestral 1.01.2006 1946 5.000
Céd. 4% Semestral 1.04.2003 1946 5.000
Céd. 4'5% S/B Semestral 1.02.1998 1921 500
Céd. 4'5% Semestral 1.04.2007 1955 1.000
Céd. 4'5% Semestral 1.10.2009 1955 5.000
Céd. 5% Semestral 1.11.2005 1955 1.000
Céd. 5% Semestral 1.11.2008 1955 5.000
Céd. 5% Semestral 1.11.1998 1948 500
Céd. 5% Semestral 1.05.2006 1949 5.000

2.- Admitidas a negociacién en A.l.A.F.:

a) Emitidas por Argentaria:

- "Primera Emision de Bonos Argentaria. Julio 1993"
-."Primera Emision de Obligaciones Argentaria Diciembre 1993".

-."Segunda Emisién de Obligaciones Argentaria Enero 1994".



b) Emitidas por Banco Hipotecario, S.A.:

Clase Emision Sorteo Amortizac  Emisiéon Nominal
Céd.Dto.H S 26.03.2000 1990 1.000.000
Céd. 12,50% HS 30.04.2000 1990 1.000.000
Céd.Dto.H S 25.06.2002 1990 1.000.000
Céd. CupbnceroH S 3.12.1999 1992 1.000.000
Céd. CupbnceroH S 3.12.2001 1992 1.000.000
Céd. CupbnceroH S 3.12.1999 1993 1.000.000
Céd. CupbnceroH S 3.12.2001 1993 1.000.000
Céd. 8,40% HS 1.12.1998 1993 1.000.000
Ced. Tipo interés creciente 21.12.1999 1994 25.000.000
Céd. 11% H 3.05.1999 1995 1.000.000
Céd. 11% H 3.05.2001 1995 1.000.000
Céd. 9,75% 6.04.1999 1996 1.000.000
Céd. 9,75% 3.05.2000 1996 1.000.000
443 Emision 30-05-97 14.04.2000 1997 25.000.000
462 Emision 1-10-97 30.12.2002 1997 25.000.000

b) Emitidas por Caja Postal, S.A.:

- Emisién de obligaciones Agosto 1998

1.31.2.

11.31.3.

Se acompafa como anexo IV a este folleto la informacién disponible sobre la
negociacion de estos valores.

Liquidez

La Entidad de Contrapartida sera Banco Santander, S.A. quien asume el
compromiso de dotar de liquidez, por medio de cotizacion continua y
permanente a los Pagarés comprendidos al amparo del presente folleto.

La Entidad cotizara precios de compraventa de los pagarés comprendidos al
amparo del presente folleto. Los precios ofrecidos seran validos para importes
nominales de hasta 300.000 euros (equivalente a 50 millones de pesetas,
aproximadamente).

La cotizacion de los precios ofrecidos por la Entidad reflejara en cada momento
la situacion de liquidez existente en el mercado.

La cotizacion de precios de venta estaréa sujeta a la disponibilidad de papel en el
mercado, comprometiéndose la Entidad a actuar con la maxima diligencia e
interés para localizar los titulos con los que corresponder a las posibles
demandas de los clientes y/6 el mercado.

Los precios de compra se entenderan en firme y seran fijados en funcion de las
condiciones de mercado, si bien, la Entidad podra decidir los precios de compra
y venta que cotice y cambiar ambos cuando lo considere oportuno. Estos
precios representaran las rentabilidades que la Entidad considere prudente
establecer en funcion de su perceptor de la situacion del mercado de pagarés y



de los mercados de Renta Fija, en general, asi como de otros mercados
financieros.

La Entidad se obliga asimismo a cotizar y hacer difusion diaria de los precios al
menos por alguno de los medios siguientes:

- Telefonicamente

- Servicio de REUTER

- Sistema SECA (Sistema Estandarizado de cotizaciones AIAF) por
medio de su pantalla REUTER, siempre y cuando el Emisor obtenga
para los pagarés la admision a negociacion en el Mercado de Renta Fija
ALAF.

La Entidad se obliga asimismo a difundir con la periodicidad que los
volimenes contratados lo requieran y como minimo mensualmente, los
indicados volumenes, sus precios medios, y vencimientos a través de la
Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros (AIAF).

La Entidad quedara exonerada de sus responsabilidades de liquidez ante
cambios que repercutan significativamente en las circunstancias legales

actuales que se siguen para la operativa de compra-venta de los pagarés por
parte de la Entidad o de su habitual operativa como Entidad Financiera.

Igualmente se producira la posibilidad de exoneracion cuando, por cambios en
las circunstancias estatutarias, legales o econémicas del Emisor se aprecie de
forma determinante una alteracion en la solvencia o capacidad de pago de las
obligaciones del mismo.

La Entidad podra excusar el cumplimiento de sus obligaciones de dar liquidez
cuando los pagarés en libros que ostente de forma individual, adquiridos
directamente en el mercado, en cumplimiento de su actuacion como Entidad de
Contrapartida, excedan en cada momento del 10% del saldo vivo de sus
adjudicaciones en cada momento.

El presente compromiso de liquidez tendra una vigencia de un afo, a partir de
la firma e inscripcion del programa de emision por parte de la C.N.M.V. No
obstante, podra ser cancelado, con un preaviso de 30 dias.

Sin perjuicio de lo anterior, en el momento de finalizacion de la vigencia del
presente compromiso de liquidez, subsistiran las obligaciones del Emisor y de
la Entidad de Contrapartida, en todo lo referente a las emisiones de pagarés
pendientes de amortizar.

Fdo. José Antonio Alvarez Alvarez
Director de Gestion Financiera



