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PROGRAMA DE PAGARES DE EMPRESA
ANO 2003

El Consejo de Administracion de Sacyr
Vallehermoso, S.A, en su reunién celebrada el
dia 30 de julioc de 2003, haciendo uso de las
facultades conferidas a su favor por la Junta
General de Accionistas, celebrada el dia 20 de
de marze de 2002, acordd aprobar un
programa de Pagarés de Empresa, con las
caracteristicas que se indican:

Emisor: SACYR VALLEHERMOSO, SA., con
CIF A28013811 y domicilioc Social en Madrid,
P°. de la Castellana 83-85.

Naturaleza y Denominacion de los Valores
Los valores ofrecidos son Pagarés de
Empresa, emitidos al descuento.

Representacion de los Valores

Los pagarés emitidos estaran representados
mediante anotaciones en cuenta.

Importe del Programa

El importe maximo a emitir estara limitado por
el saldo vivo de Pagarés emitides, que en cada
momento no podra exceder de 250 millones de
euros .

Importe Nominal

Eil valor nominal de cada pagaré sera de 1.000
euros .

Tipo de Interés

El rendimiento esta implicito y el tipo de interés
sera el que resulte del ofertado y aceptado,
respectivamente, por la Empresa Emisora y
por las Entidades Colaboradoras. El tipo
aplicado a terceros podra no coincidir con el de
adquisicién de los mismos en la subasta.

Plazo de Emision

Los pagarés se emitiran entre 1 y 18 meses,
siendo los plazos a1, 3,6, 9, 12 y 18 meses; el
plazo inferior no podré ser menor de 30 dias

Reembolso

Los pagarés se reembolsaran, libre de gastos
para el tenedor, por su valor nominal a su
vencimiento, del que se deducira, si procede,
la retencién sobre rendimientos obtenidos.

Periodo de suscripcion

El presente programa de Emisidon de Pagarés
estara en vigor un afio contado a partir de la
fecha en que se produce la primera emisién de
Pagarés al amparo de este Programa. Durante
la vigencia del Programa y, en tanto se
produzcan emisiones de Pagarés, hasta cubrir
el importe maximo a emitir, los inversores
finales que lo deseen podréan suscribir los
Pagarés en los términos previstos en el folleto
explicativo de la emisidn.

Procedimiento de Emisién.

Las emisiones de pagarés se efectuaran
mediante subastas. Se procurara que las
adjudicaciones tengan periodicidad quincenal.
El Emisor, no obstante, podra suspender por el
plazo maximo de un mes la emision de
pagarés.

Las subastas se realizaran los lunes de la
segunda y cuarta semana de cada mes.

Las emisiones y desembolsos tendran lugar el
segundo dia habil posterior a la fecha de
subasta.

Los dias inhabiles se trasladaran al dia habil
siguiente.

El Emisor enviard a los Licitadores unas
comunicaciones el dia habil anterior al dia de
subasta, indicando su intencién de convocar
una subasta de pagarés.

Las Entidades Colaboradoras o Licitadoras en
fa colocacion de los pagarés son:

Entidad Colaboradora y Agente:
BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO

Entidades Colaboradoras o licitadoras:

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
BANCO ESPANOL DE CREDITO

BARCLAYS BANK

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE
MADRID.

CAJA DE AHORROS Y MOCNTE DE PIEDAD DE
ZARAGOZA, ARAGON Y RIGCJA {IBERCAJA).

Dichas Entidades podran variar a lo largo de la
vida del presente Programa, pudiendo
excluirse alguna de ellas o incorporarse otras.
Cualquier  modificacion se  comunicara
oportunamente a la C.N.M.V. a IBERCLEAR. y
al Mercado A.LLAF. de Renta Fija.

En todo momento se mantendra una lista
actualizada de las Entidades Colaboradoras a
disposicion del publico, en el domicilio de
Sacyr Vallehermoso, S.A., P°. de la Castellana
n°. 83/85, 28046 de Madrid.

Los inversores finales podran adquirir Pagarés,
exclusivamente a través de las Entidades
Colaboradoras.

El resultadc de cada subasta, podra
examinarse en el domicilio de Sacyr
Vallehermoso, S.A., P°. de ias Castellana, 83-
85 de Madrid, en la pagina de empresas {(Sacyr
Vallehermoso) de Invertia.es y en la Agencia
de noticias Reuters.




