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1.2.

CAPITULO |

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

Personas que asumen laresponsabilidad por el contenido del folleto.

El presente folleto informativo se edita por la Red Nacional de los Ferrocarriles Espafioles (en lo sucesivo
RENFE), entidad de Derecho Publico que adopta la configuracion legal de Entidad Publica Empresarial
(EPE) de las previstas en el art. 43.1.b) de la Ley de Organizacién y Funcionamiento de la Administracion
General del Estado (LOFAGE) y que se rigen por el Derecho Privado tal como indica el art. 53.2 de la
LOFAGE, con domicilio social en Madrid, Avenida de Pio Xll 110, Estacién de Chamartin. Su codigo de
Identificacién Fiscal es el G28016749, y C.N.A.E. n® 711.

1.1.1. Asumen la responsabilidad del contenido de este folleto de emision:

D. Miguel Angel Gutiérrez Garcia
Director de Finanzas.
D.N.l. 51.834.908

D. Teodoro Rastrero Grifion
Director de Mercado Monetario y Tesoreria.
D.N.I. 24.775.386

Para aclarar cualquier extremo del folleto, podran dirigirse a D. Teodoro Rastrero
Grifion, Director de Mercado Monetario y Tesoreria, teléfono 91.334.45.00.

1.1.2. En tal sentido, confirman que los datos e informaciones contenidos en el presente folleto son
veridicos y no existen omisiones que puedan alterar la apreciaciéon publica de RENFE o del
presente Programa de Emisién de Pagarés.

Organismos supervisores.

El presente folleto completo ha sido inscrito en los Registros Oficiales de la Comision Nacional del
Mercado de Valores el 4 de Abril de 2000.

El presente folleto estard a disposicion del publico de forma gratuita en la Direccion de Finanzas de
RENFE, Avda. Pio Xl n°® 97 - 28036 Madrid, en las Entidades Delegadas de RENFE, y en internet:
http://www.renfe.es. Igualmente estara a disposicion del puablico un triptico con las caracteristicas
principales de la emision.

1.2.1. La verificacion positiva y el consiguiente registro del folleto por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, no implica recomendacioén de la suscripcién o compra de los valores a que
se refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad
emisora o la rentabilidad de los valores emitidos u ofertados.

1.2.2. El presenta folleto completo no precisa de autorizacién ni pronunciamiento administrativo previo
distinto de la verificacion y registro en la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Verificacion y auditoria de las cuentas anuales.



RENFE no esta sujeta al requisito de verificacion y registro por la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores de los informes de auditoria y de las cuentas anuales. No obstante, los informes de auditoria de
cuentas de los afios 1996, 1997 y 1998, han sido remitidos a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

Las cuentas anuales de los tres ultimos ejercicios de RENFE han sido auditadas por Arthur Andersen y
Cia., S. Com., Cddigo de Identificacion Fiscal D-79104469, con domicilio en Madrid, calle Raimundo
Fernandez Villaverde 65, que figura inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el
niamero  S-0692.

Del informe de Auditoria de 1998, se transcribe a continuacién la opinién de los auditores.

A la fecha de inscripcion de este folleto estan pendientes de liquidacion por la Intervencién General de la
Administracion del Estado, de acuerdo con las competencias que le confiere el Texto Refundido de la Ley
General Presupuestaria, los Presupuestos del afio 1998. Los Presupuestos correspondientes al afio
1999 estan pendientes del cierre contable definitivo y de su aprobacion por el Consejo de Administracién
de RENFE.

En el capituloV se exponen los presupuestos de RENFE para el afio 2000.
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ARTHUR
ANDERSEN

Fammunda Fdez. Villavende, 65
TE003 Madnd

INFORME DE AUDITORIA DE LAS CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de
Red Nacional de los Ferrocarriles Esparioles (RENFE):

1. Hemos auditado Jas cuentas anuales de RED NACIONAL DE LOS
FERROCARRILES ESPANOLES (RENFE), que comprenden el balance de situacién
al 31 de diciembre de 1998 y la cuenta de pérdidas y ganandas y la memeria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya preparacién es
responsabilidad de Ia Direccidn de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el
trabajo realizado. Exceplo por lo mencionade en el apartado 4 siguiente, nuestro
trabajo se ha realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, medianie la realizacién de pruebas selectivas,
de la evidenca justificativa de las cuentas anuzles y la evaluaciin de su
presentacién, de los principios contables aplicados y de las estmaciones
realizadas.

Z Las cwentas anuales han sido preparadas de acuerdo con Jos principios y criterios
contables fijados para RENFE por la Intervencién General de la Administracién
del Estado y se encuentran pendientes de revisién por la misma. La Direccion de la
Sociedad presenta, 2 efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance, de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias y del cuadro de financiacion,
ademds de las cifras del rjercido 1996 las corvespondientes al ejercicio anterior,
Nuestra opinitn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 1998,
Con fecha 16 de junio de 1998 emitimos nuestto informe de auditoria de las
cuentas anuales del ejercicio 1957, en el que expresamos una opinidn con una
salvedad como la sefizlada en el apartado 4 siguiente.

3. El Real Decreto 121/19%4, de 28 de encro, aprobs el Estatuto de RENFE, que
contempla el instumente de los Contrate-Programa, donde se definen Jas
directrices bdsicas de actuacién de RENFE y las subvenciones y compensaciones a
percibir del Estado (véase Nota 1 de la memoria).

El Contrato-Programa que ha estado vigente durante el periode 19941998 ha
vencido con fecha 31 de didembre de 1598 y en la actualidad RENFE estd
negociande un nueve Contrato-Programa con el Ministerio de Fomento y el de
Economia y Hacienda para el periodo comprendido entre el 1 de enero de 1999 y el
31 de diciembre del 2003,

No obstante no habiéndose ain establecido la subvendtén a RENFE al amparo de
dicho nuevo Contrate-Programa, segiin se indica en la Nota 1 de la memoria, en
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los Presupuestos Generales del Estado para el afio 1999 se incluyen consignaciones
de crédito a favor de RENFE por un importe total de 233.518 millones de pesetas.

4. Llos principios y criterios contables fijados por la Intervencién General de la
Administracién del Estade establecen que los bienes de dominio publico y del
Patrimonio del Estado adscritos a RENFE, asi como el inmovilizado construido
para RENFE por ¢l Ministerio de Fomento, se dardn de alta en ¢l inmovilizado de
ésta como patrimonio recibide en adscripcion.

La Ley 16/1987, de 30 de julio, de Ordenacién de los Transportes Terrestres,
establece que el Gobierno dictard las normas para la realizacion del inventario de
los bienes muebles ¢ inmuebles adscritos a las lincas ferroviarias de titularidad
estatal gestionadas por RENFE, asi como de su clasificacion jurfdica. En Ia
actualidad, la Sociedad no dispene de la informacién necesaria para registrar en
las cuentas anuales del ejercicio 1998 la totalidad del activo recbido en adscripeién
¥ su contrapartida en el epigrale “Aportacién Patrionial®.

5. Ennuestra opinidn, excepto por los efectos de aquellos ajustes que podrian haberse
considerado necesarios si se dispusiese de la informacion a la que se hace
referencia en ¢l apartado 4 anterior, las cuentas anuales del ejercicio 1998 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significatives, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera de Red Nacional de los Ferrocarriles Espafinles (RENFE) al 31
de diciembre de 1998 y de los resultados de sus operacones y de los recursos
oblenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y
comprension adecuadas, de conformidad con los principios y criterios contables
fijados para RENFE por la Intervencién General de la Administracién del Estado,
gque guardan unifermidad con los aplicados en el gjercicio anterior.

ARTHUR ANDERSEM

it

José Manuel Rodriguez

24 de junio de 1999
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CAPITULO I

LA OFERTA PUBLICA Y LOS VALORES NEGOCIABLES OBJETO DE LA MISMA

1.1 Condiciones y caracteristicas econémico financieras de los valores objeto de la emisién u oferta que
compone el empréstito.

11.1.1.

11.1.2.

11.1.3

Importe nominal del empréstito.

El importe maximo a emitir estara limitado por el saldo vivo de pagarés, que en cada momento
no podra exceder de setecientos millones de euros nominales (equivalentes a 116.470.200.000
pesetas) ampliables a mil millones de euros nominales (equivalentes a 166.386.000.000
pesetas). Dicho saldo comprendera las emisiones de pagarés vivos puestos en circulacién de
acuerdo con lo que se expone en el punto I1.2., denominados de asignacién automatica Il.2.a.) y
mediante negociacidn telefénica I1.2.b.)

Naturalezay denominacién de los valores que se ofrecen.

El Programa de Emision de Pagarés a que se refiere este folleto se denominara "Programa de
Pagarés RENFE afio 2000".

Los pagarés emitidos al amparo de este programa tienen la caracteristica de elevada liquidez.

Los pagarés son el portador y estan representados en anotaciones en cuenta.

En virtud de lo dispuesto en el Real Decreto 116/1992, la certeza y efectividad de los derechos
de su primer titular y de los siguientes vendra determinada por el apunte correspondiente en el
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores.

La emisién de valores reflejada en el presente folleto, asi como su régimen juridico o garantias
que incorporan, no se oponen a la legislacion vigente, ajustandose a la Ley 24/1988 de 28 de
julio del Mercado de Valores, Ley 37/1998, de 16 de noviembre, de reforma de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores , Real Decreto 291/1992 y Real Decreto 2590/1998 de 7 de
diciembre que modifica el anterior, y Orden Ministerial de 12 de julio de 1993 y Circular 2/99 de
22 de abril de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Importe nominal y efectivo en cada valor.

El nominal de los pagarés de asignacion automatica sera de 5.000 euros (equivalentes a
831.930 pesetas).

El nominal de los pagarés mediante negociacion telefénica sera de 5.000 euros (equivalentes a
831.930 pesetas). El importe minimo de cada peticion para negociacion telefénica sera 300.000
euros (equivalentes a 49.915.800 pesetas).

El precio efectivo de emision sera el que resulte de acuerdo con el tipo de interés que se
aplique en cada caso. Para las Entidades Delegadas de RENFE, el importe efectivo de cada

pagaré se calculara aplicando las formulas que a continuacion se exponen:

a) Pagarés hasta 365 dias (inclusive)

N
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I.1.4

I.1.5

11.1.6.

ixd
1+
36000

b) Pagarés a plazo superior a 365 dias

N

E=

(1 +i/100)%%°
En donde:
N = Nominal adquirido.
E = Efectivo (precio de emision).
i = Tipo de interés nominal en %.
d = Plazo de emision en dias.

Los pagarés son cedidos por RENFE a la Entidad Delegada en base 360, que a su vez lo
cederd al inversor en base 365, no existiendo gastos adicionales para el suscriptor.

Comisiones y gastos conexos que soporte el suscriptor.

Los valores seran emitidos por RENFE sin exigir comisién o repercutir gasto alguno en la
suscripcion de los pagarés o en la amortizacion de los mismos. Lo anterior es sin perjuicio de
los gastos o comisiones que puedan cobrar las Entidades Adheridas al Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores por el depésito de los mismos u otras comisiones
legalmente aplicadas por éstas.

Comisiones y gastos por representacion en anotaciones en cuenta.

Las comisiones y gastos relativos a la primera inscripcion de los valores emitidos en el Servicio
de Compensacion y Liquidacion de Valores, encargada del registro contable, seran por cuenta
de RENFE.

Las Entidades Adheridas al Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores podran
establecer de acuerdo con la legislacion vigente las comisiones y gastos repercutibles al
tenedor de los pagarés en concepto de administracion de valores que libremente determinen y
gue en su momento hayan sido comunicados al Banco de Espafia o a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

Clausula de interés.
1.1.6.1. Tipo de interés nominal:

a) Emisiones de asignacién automatica:
RENFE fijar4 peridodicamente el interés nominal de sus pagarés, segun se
expone en el punto 11.2.a.).
Cualquier modificacion serd comunicada por RENFE a sus Entidades
Delegadas antes de las 13 horas del dia anterior a la fecha de la solicitud de
los pagarés.

El tipo de interés negociado entre el inversor y la Entidad Delegada, puede no
coincidir con el tipo de interés fijado por RENFE para la Entidad Delegada,
sirviendo éste, exclusivamente, a efectos de referencia.

b) Emisiones mediante negociacion telefonica:

1



11.1.7.

El tipo de interés nominal sera el concertado entre RENFE y la Entidad
Delegada, segun se expone en el punto 11.2.b.).

Los inversores finales que deseen adquirir estos pagarés tendran que dirigir
sus peticiones a través de la Entidad Delegada de RENFE.

El interés nominal medio resultante de las ventas mensuales de pagarés, asi como
el tipo de interés nominal por plazos de emisidn, fijados en cada momento, estara a
disposicion del publico, en el domicilio de la Direccion de Finanzas de RENFE, Avda.
Pio XllI, 97, 28036 Madrid, teléfono 91.334.45.00.

1.1.6.2. Fecha, lugar, entidades y procedimientos para el pago de los cupones.
No existe pago de cupones. El tenedor de los pagarés podra dirigirse a la entidad

donde los tenga depositados, en la fecha de su vencimiento, para que le sea
reembolsado el importe nominal de los mismos.

Imposicidn sobre la renta de las personas fisicas o juridicas derivada de los pagarés objeto
de emisién.

Consideraciones previas.

Lo que se expone a continuacién tiene como objeto aportar unas notas con los criterios basicos
que definen el régimen tributario espafol a la imposicion personal aplicable a las rentas
derivadas de los pagarés que se emitan conforme las condiciones del presente folleto
informativo. Dada esta circunstancia, para determinar el régimen especifico que proceda en
cada caso particular, se recomienda la consulta directa de la normativa tributaria aplicable o,
incluso, recabar el asesoramiento de profesionales cualificados en la materia.

A) Imposicién en Espafia sobre la renta derivada de la titularidad de los pagarés objeto de
emision.

Los pagarés a emitir de acuerdo con las condiciones contenidas en este folleto constituyen
valores negociables representativos de la captacion y utilizacidn de capitales ajenos y tienen
la consideracion de activos financieros con rendimiento implicito.

El rendimiento que genera este tipo de activo financiero, obtenido mediante diferencia entre
el importe satisfecho en la emision, primera colocacion o endoso y el comprometido a
reembolsar al vencimiento, debera quedar sometido, como regla general, a imposicién
efectiva en Espafia a través del impuesto sobre la renta correspondiente al perceptor y a su
sistema de retenciones e ingresos a cuenta, todo ello de acuerdo con la normativa vigente
en cada momento que preveé, no obstante, ciertas excepciones a dicha obligacion de tributar
y/o retener.

El analisis que se expone a continuacién se estructura en funcion de la residencia fiscal del
inversor.

a) Inversores con residencia fiscal en Espafia.



a.l)

a.2)

Personas fisicas contribuyentes del Impuesto sobre la renta de las personas
fisicas (en adelante, IRPF).

Son contribuyentes por el IRPF, basicamente, las personas fisicas que tengan su
residencia habitual en territorio espafiol.

La normativa basica aplicable en este supuesto es la siguiente:

- Ley 40/1998 del Impuesto sobre la renta de las personas fisicas.

- Real Decreto 214/1999 por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto
sobre la renta de las personas fisicas.

Se computara como rendimiento del capital mobiliario, integrandose en la base
imponible del inversor correspondiente al periodo impositivo en que resulte
exigible tal rendimiento, la diferencia entre el valor de transmisién, reembolso o
amortizacién y su valor de adquisicion o suscripcién. Para su determinacion se
tendran en consideracién los gastos accesorios de adquisicién y enajenacion que
se justifiquen, asi como los gastos de administracion y depdsito.

Los rendimientos derivados de los activos financieros objeto de la presente
emisién deberan quedar sometidos, en el momento de su transmisién o
amortizacién, a retencion a cuenta del IRPF al tipo vigente en cada momento,
actualmente, el 18 por 100.

Personas juridicas contribuyentes del Impuesto sobre sociedades (en
adelante,IS).

Son contribuyentes o sujetos pasivos del IS las personas juridicas y otras
entidades e instituciones recogidas en el articulo 7 de la Ley 43/1995 que tengan
su residencia en territorio espafiol de acuerdo con el criterio fijado en el articulo 9
de dicha Ley.

La normativa basica aplicable en este supuesto es la siguiente:

- Ley 43/1995 del Impuesto sobre sociedades.

- Real Decreto 537/1997 por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto
sobre sociedades.

La renta derivada de los pagarés objeto de la presente emision se integraran en la
base imponible del IS de la entidad inversora de acuerdo con los criterios
establecidos en el Titulo 1V de la Ley 43/1995.

Como excepcidn a la regla general, no existira obligacion de retener respecto de
las rentas obtenidas por los sujetos pasivos del IS procedentes de activos
financieros, siempre que cumplan los siguientes requisitos:

1°. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
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2° Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.

Como quiera que estas circunstancias concurren en la presente emisién, no
procede practicar retencién cuando el inversor al que deban imputarse los
rendimientos sea una persona juridica o entidad contribuyente del IS.

b) Inversores no residentes fiscalmente en Espafia, contribuyentes en Espafia por el
Impuesto sobre la renta de no residentes (en adelante, IRNR).

Son contribuyentes por el IRNR, basicamente, las personas fisicas y entidades no
residentes en territorio espafiol que obtengan rentas en Espafia.

La normativa basica aplicable en este supuesto es la siguiente:

- Ley 41/1998 del Impuesto sobre la renta de no residentes y normas tributarias.

- Real Decreto 326/1999 por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
la renta de no residentes.

- Convenios para evitar la doble imposicion y Tratados internacionales con
disposiciones fiscales suscritos por Espafia.

Cuando la renta derivada de los pagarés objeto de la presente emisién sea obtenida por
un inversor no residente por medio de un establecimiento permanente en Espafia, dicha
renta se integrara en la base imponible del IRNR imputable al establecimiento y estara
sometida a retencién en los mismos supuestos y condiciones que los establecidos en la
normativa reguladora del IS.

Los contribuyentes que obtengan rentas sin mediacién de establecimiento permanente
en Espafia tributardn de forma separada por cada renta devengada, debiendo las
personas y entidades residentes en Espafia obligadas a retener a practicar una retencién
por una cantidad equivalente a la deuda tributaria que resulte exigible en Espafia.

Respecto de los rendimientos derivados de los pagarés objeto de la presente emision

obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafia sin mediacion de

establecimiento permanente, no procederd practicar retencién en los siguientes casos:

- cuando se acredite el pago del impuesto.

- cuando el inversor sea residente en otro Estado miembro de la Unidn Europea, y no
se obtengan a través de paises o territorios calificados reglamentariamente como

paraisos fiscales por las autoridades fiscales espafiolas.

- cuando expresamente establezca el correspondiente Convenio o Tratado la exclusion
de tributacién en Espanfa.

- cuando el inversor sea residente en paises con los que Espafa haya suscrito un
Convenio para evitar la doble imposicion con clausula de intercambio de informacion

En estos supuestos, debera acreditarse documentalmente las circunstancias que
determinan que no deba practicarse retencién, bien porque el inversor o su representante
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han efectuado el pago del impuesto o bien porque se verifica el cumplimiento de las
condiciones que determinan la procedencia de la exencion.

El tipo de retencién sera el 25 por 100, salvo que resulte de aplicaciéon las normas
contempladas en Convenios para evitar la doble imposicion o Tratados internacionales
suscritos por Espafia que determinen una reduccién efectiva de la imposicién en Espafia
de dichas rentas, en cuyo caso debera acreditarse el cumplimiento de los requisitos que
establezcan el correspondiente beneficio fiscal.

B) Obligados a retener.

En las operaciones sobre activos financieros estaran obligados a retener:

- Respecto de los rendimientos obtenidos en la amortizacién o reembolso de activos
financieros, la entidad emisora, salvo que se encomiende dicha operacion a una
entidad financiera, en cuyo caso sera esta entidad la encargada de retener.

- Respecto de los rendimientos obtenidos en la transmisién de activos financieros, la
entidad financiera que actle por cuenta del transmitente.

El obligado a retener deberéa presentar declaracién de las cantidades retenidas e ingresarlas
en el Tesoro publico, asi como presentar un resumen anual de retenciones efectuadas en
cada afo con una relaciéon nominativa de los perceptores. Asimismo, el retenedor debera
facilitar al inversor una certificacion de las retenciones practicadas en el afio.
C) Regquisitos fiscales para la transmision, reembolsoy amortizacién de activos financieros con
rendimiento implicito.

~

De acuerdo con la normativa tributaria, para proceder a la enajenacion u obtencion del
reembolso de titulos o activos financieros con rendimiento implicito habra de acreditarse la
previa adquisicion de los mismos con intervencion de las personas o instituciones
financieras legalmente obligadas a retener, asi como el precio al que se realiz6 la operacion.
A estos efectos, la entidad emisora o la institucion financiera interviniente debera extender la
correspondiente certificacion.

Las instituciones financieras se abstendran de mediar o intervenir en la transmisién de
estos activos y la entidad emisora de los activos financieros no podrd reembolsar los
mismos cuando el transmitente no justifique su adquisicién aportando el preceptivo
certificado.

11.1.8. Amortizacién de los Valores.

11.L1.8.1. Precio de reembolso

El reembolso de los pagarés se realizara por su valor nominal en la fecha de
vencimiento, al que se deducira la retencién sobre rendimientos obtenidos, de
acuerdo con lo que se expone en el punto I1.1.7. no originando gastos para el tenedor.

Dado que Espafia esta integrada en la tercera fase de la Union Econémica y
Monetaria Europea, desde el 1-1-1999 y durante el periodo de transicion de la misma,
no existen monedas ni billetes, la Entidad adherida en donde se encuentren
depositados los valores efectuara la correspondiente transformacion de euros en
pesetas si fuese necesario. Una vez finalizado el citado periodo de transicion, el
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11.1.9.

11.1.10.

11.1.11.

11.1.8.2.

Emisor efectuara todos sus pagos exclusivamente en euros al tipo de conversion
establecido, sin gastos para el tenedor de los pagarés.

Modalidades de amortizacién

Los pagarés que se emitan al amparo de este programa podran tener un plazo de
amortizacién de 12 y 18 meses para el procedimiento de asignacion automatica, y
entre 7 y 548 dias para los colocados mediante negociacion telefénica.

RENFE, con el fin de crear una mayor profundidad y mayor volumen de negociacion de
los pagarés en el mercado secundario, concentra en la actualidad los vencimientos
de los pagarés denominados de asignacién automatica en dos vencimientos al mes,
gue son comunicados via fax a las Entidades Delegadas antes del comienzo de cada
mes.

Igualmente RENFE procura utilizar este mismo criterio para los vencimientos de los
pagarés emitidos mediante negociacién telefénica; no obstante, las propias
caracteristicas de dicho procedimiento de colocacion dificultan aplicar este criterio.

Las amortizaciones de los valores se produciran de acuerdo a las normas de
liguidacion del Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores en la fecha de
vencimiento, abonandose en las cuentas propias o de terceros, segun proceda, de
las Entidades Adheridas las cantidades correspondientes, con repercusién, en su
caso, de la retencién a cuenta que corresponda segun se expone en el punto 11.1.7.

En ningln caso RENFE amortizara los pagarés anticipadamente.

Identificacidon de entidad financiera que atendera el servicio financiero del empréstito.

El servicio financiero sera realizado por Caja Espafia de Inversiones, C.A.M.P.

Moneda del empréstito.

La moneda de los pagarés emitidos al amparo de este programa sera el euro.

Cuadro de servicio financiero de empréstito.

Dadas las caracteristicas financieras de los pagarés no se puede determinar a priori los flujos
en las emisiones y amortizaciones.

No obstante, en el anexo Il se pueden observar distintos supuestos de adquisicion de un
pagaré por valor nominal de 5.000 euros, a diferentes tipos de interés negociados por el
inversor con las Entidades Delegadas, para diversos plazos de emision, asi como la
repercusion en el precio efectivo si el plazo variase en 10 dias.

En los anexos Il y IV, se pueden observar distintos supuestos de adquisicidon de pagarés a
plazos de 12 y 18 meses a diferentes tipos de interés negociados por el inversor con las
Entidades Delegadas.
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Como complemento, se exponen diversos ejemplos de colocacidn de un pagaré de asignacion
automatica, de nominal 5.000 euros, en mercado primario y su supuesta cesion posterior en
una fase secundaria.

a) Venta de RENFE a la Entidad Delegada.

El tipo de interés nominal sera fijado por RENFE de acuerdo con lo que se expone en
el punto 11.2.a.).

MERCADO PRIMARIO
Plazo de Tipo de Interés Precio Efectivo Tipo de interés Precio efectivo
Emisién (Dias) | nominal fijado (%) (euros) efectivo (%) (pesetas)
360 3,25 4.842,62 3,25 805.744
548 3,30 4.758,90 3,30 791.814
Base de célculo 360
b) Venta de la Entidad Delegada al inversor.

Supuestos de tipos de interés negociado entre la Entidad Delegada y el inversor.

El precio efectivo se calculara de acuerdo con lo que se expone en el punto 11.1.12.

MERCADO SECUNDARIO
Plazo de Tipo de Interés Precio Efectivo Tipo de Interés Precio efectivo
Emisién (Dias) Negociado (%) (euros) Efectivo (%) (pesetas)
360 3,20 4.847,02 3,20 806.476
548 3,25 4.765,58 3,25 792.926

El equivalente en pesetas a las cantidades en euros en los cuadros anteriores, estan
calculados por el factor de conversién del euro (1 euro = 166,386 pesetas) y aplicando
las reglas de redondeo.

11.1.12 Interés efectivo previsto para el tomador.

a) Mercado Primario. Venta de RENFE a la Entidad Delegada.

- Emisiones de asignacidn automatica: el tipo efectivo, para cada plazo, serd el
equivalente al tipo de interés nominal fijado en cada momento, de acuerdo con lo
reflejado en el punto 11.1.3.

- Emisiones mediante negociacién telefénica: el tipo efectivo, para cada plazo, sera el
equivalente al tipo de interés nominal concertado en la negociacion telefénica.
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b) Venta de la Entidad Delegada al inversor:

El tipo de interés efectivo sera el equivalente anual al tipo de interés negociado por el
inversor con las Entidades Delegadas.

Los pagarés son cedidos por las Entidades Delegadas a los inversores en base 365,
utilizando las siguientes férmulas:

b.1) Pagarés hasta 365 dias inclusive

N
ixd
1+
36500

b.2) Pagarés aplazo superior a 365 dias

N
E=
(1 +i/100)**%
En donde:
N = Nominal.
E = Efectivo.
i = Tipo de interés nominal negociado en %.
d = Plazode emisién en dias.

La rentabilidad para el tomador sera el tipo de interés efectivo anual que permite igualar los
flujos de la siguiente férmula:

N

(1 +i/100)%*%®

luego, i =[(N/E)**®“-1] 100

En donde:

E = Importe efectivo invertido en la compra.

N = Nominal adquirido.

i = Tipo deinterés efectivo anual en %, o TIR.
d = Plazode emisién en dias.

Para plazos superiores a 365 dias la TIR es igual al tipo nominal de la emision.
11.1.13.Interés efectivo previsto para el emisor.

El tipo de interés efectivo para RENFE dependera de los tipos de interés fijados en cada
emision de acuerdo con el punto 11.2.
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Los gastos de emisidn de pagarés se estiman que estaran comprendidos entre ciento cuarenta
y ocho mil euros (148.000) y ciento noventa y siete mil euros (197.000), dependiendo del
nominal minimo y maximo a inscribir en la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Los gastos de este programa de 700 millones de euros se distribuyen en los siguientes

conceptos:
CONCEPTOS EUROS PESETAS

- Coste por tasas de inscripcion C.N.M.V. 28.000 4.658.808
- Tasa por supervision C.N.M.V. 25.500 4.242.843
- Admision a cotizacion Mercado A.l.A.F. 70.000 11.647.020
- Coste por tasas inscripcion en el S.C.L.V. 318 52.884
- Anuncios legales y otros 24.182 4.023.573
TOTAL 148.000 24.625.128

El equivalente en pesetas a las cantidades en euros en el cuadro anterior, esta calculado por el
factor de conversion del euro (1 euro = 166,386 pesetas) y aplicando las reglas de redondeo.

Teniendo en cuenta los gastos estimados, el método de calculo utilizado para obtener el coste
efectuvo para el emisor ser el siguiente:

En donde:

= Coste efectivo anual expresado en %.
= Importe nominal.

Importe efectivo de la emision.

= Gastos de la emision.

= Plazo de la emision en dias.

e omzZ~
1

I1.1.14.Evaluacion del riesgo inherente a los valores que se emiten.

Con fecha 27 de marzo de 2000 el presente Programa de Pagarés ha obtenido de MOODY'S
INVESTOR SERVICE la calificacion provisional de Prime-1 para las emisiones a corto plazo y
Aa2 para las emisiones a largo plazo.

La calificacion otorgada a RENFE es definida por MOODY'S de la siguiente forma:
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Prime/l.- Es la mas alta calificacion indicando que el grado de seguridad de cobro en los
momentos acordados es muy alto.

Aa.- Titulos calificados Aa se consideran de alta calidad en todos los sentidos. Forman, junto
con los calificados Aaa, el llamado de alta calidad. Su calificacion es inferior a la de titulos a la
mejor calidad por ser sus margenes de proteccidon algo menos amplios [que los titulos
calificados Aaa], la fluctuacion de los elementos de proteccién puede ser mayor, o pueden existir
otros elementos que hagan percibir el riesgo a largo plazo algo mayor que el de titulos
calificados Aaa.

"Moody's aplica modificadores numéricos, 1, 2 y 3 a cada categoria de calificacién desde Aa

hasta B. El modificador 2 indica titulos en la banda media de cada categoria genérica de
calificacion".

VALORES DE INVERSION

LARGO PLAZO CORTO PLAZO
Aaa

Aal
Aaz
Aa3 P-1

Al
A2
A3
P-2
Baal
Baa2
Baa3 P-3

II.2.  Procedimiento de emisidn y colocacion de los pagarés

Los pagarés de RENFE afluyen al Mercado de Activos Financieros exclusivamente a través de las
denominadas Entidades Delegadas de RENFE, que posteriormente se exponen en el punto 11.2.2.1.

El mercado de pagarés de RENFE se instrumenta mediante un programa de emisiones continuas
destinado al mercado minorista de Gltimo inversor, complementado con un mercado de negociacion
telefonica destinado al mercado mayorista o inversor institucional.



a)

b)

Emisiones de asignacion automatica

Los pagarés emitidos a través de asignacion automatica se instrumentan mediante un programa
continuo, con emisiones diarias a 12 y 18 meses, y con nominal de los pagarés de 5.000 euros
(equivalentes a 831.930 pesetas).

RENFE comunicara a las Entidades Delegadas por télex o telefax las condiciones de emision - tipos
de interés, limites de venta y plazo de vencimiento (dias) - con un plazo minimo de dos dias habiles
antes de la fecha emisidn/valor de los Pagarés; es decir, un dia habil antes de la fecha de solicitud de
los pagarés.

Se consideraran dias inhabiles a efectos de emision y vencimiento los sabados y festivos en Madrid.

Las solicitudes de suscripcién de pagarés deberan ser enviadas por las Entidades Delegadas a
RENFE, por télex o telefax, antes de las 12 horas del dia anterior a la fecha de emision.

Una vez recibidas las solicitudes, RENFE procederd a introducir los datos en su proceso informatico,
admitiendo todas las operaciones solicitadas de acuerdo con los limites de venta diarios para cada
Entidad Delegada.

Los importes nominales no solicitados por las Entidades Delegadas podran ser adjudicados por
RENFE a otras Entidades Delegadas que asi lo soliciten.

RENFE, autenticara la operacién antes de las 13 horas del dia anterior a la fecha de emisién, a través
de télex o telefax, confirmando la operacion y el efectivo a ingresar por la Entidad Delegada.

RENFE establecera para cada Entidad Delegada los siguientes documentos:

Carta contrato-liquidacion de la emision.

Certificado de adquisicion, segin se expone en el punto 11.1.7.

Los inversores podran adquirir pagarés de RENFE a través de las denominadas Entidades Delegadas
de RENFE, que se relacionan en el punto 11.2.2.1.

El tipo de interés serd negociado libremente entre el inversor y la Entidad Delegada, pudiendo no
coincidir con el tipo de interés fijado por RENFE para la Entidad Delegada sirviendo éste,
exclusivamente a efectos de referencia.

Los horarios fijados en este folleto para la solicitud de los pagarés de asignacién automatica podran
ser modificados por Renfe mediante comunicacion previa a las Entidades Delegadas y a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

Emisiones mediante negociacion telefonica

La operativa se inicia telefénicamente entre la Entidad Delegada y RENFE, confirmandose,
posteriormente, el acuerdo alcanzado mediante telex o telefax, conteniendo las caracteristicas de la
emision:

- Nominal, fecha de la emision, fecha vencimiento, tipos de interés e importe efectivo.
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El importe minimo de cada peticion sera de 300.000 euros (equivalentes a 49.915.800 pesetas).

El nominal de cada pagaré sera de 5.000 euros (equivalentes a 831.930 pesetas) agrupados en
importes iguales o superiores a 300.000 euros (equivalentes a 49.915.800 pesetas).

Los plazos de emisién de los pagarés estaran comprendidos entre 7 y 548 dias.

El proceso de acuerdo entre RENFE y las Entidades Delegadas se cerrard en el mismo dia de la
negociacion, siendo la fecha de desembolso como méaximo tres dias habiles desde dicha fecha.

RENFE establecera para cada Entidad Delegada los siguientes documentos:
Carta contrato-liquidacién de la emision.
Certificado de adquisicién, segun se expone en el punto 11.1.7.

Los inversores finales que deseen adquirir estos pagarés tendran que dirigir sus peticiones a través
de las Entidades Delegadas de RENFE.

El tipo de interés serd negociado libremente entre el inversor y la Entidad Delegada, pudiendo no
coincidir con el tipo de interés fijado por RENFE para la Entidad Delegada, sirviendo éste
exclusivamente a efectos de referencia.

Renfe se reserva el derecho de no realizar emisiones cuando no necesitase fondos.
11.2.1. Solicitudes de Suscripcién o adquisicion.

1.2.1.1. El mercado de pagarés de RENFE se instrumenta mediante un programa de
emisiones continuas destinado al mercado minorista de ultimo inversor (segln se
expone en el punto 11.2.a.) complementado con un mercado de negociacién telefénica
destinado al mercado mayorista o inversor institucional (segin se expone en el punto
11.2.b.).

1.2.1.2. Los pagarés de RENFE, una vez admitidos a cotizacién en Mercado Secundario y
cumplidos los requisitos contemplados en la Orden Ministerial de fecha 31 de julio de
1991 sobre valores de elevada liquidez, seran aptos para cubrir las exigencias de
inversion de las Instituciones de Inversion Colectiva, Compafiias de Seguros, Fondos
y Planes de Pensiones y de cualesquiera otras Instituciones y Empresas Mercantiles
que deban cumplir con obligaciones administrativas de inversion en titulos de renta
fija con cotizacion en Mercado Secundario Organizado.

1.2.1.3. Tras la verificacion y registro por parte de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, el presente programa de pagarés tendra una duracion de un afio a contar
desde la fecha de la fecha de inscripcién del Folleto Informativo por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

Por el propio procedimiento de emision no pueden existir valores emitidos no
suscritos.

1.2.1.4. Los inversores podran dirigir sus peticiones de suscripcion a las Entidades
Delegadas de RENFE relacionadas en el punto 11.2.2.1.



11.2.2.

1.2.1.5

11.2.1.6.

En el punto 11.2. se exponen detalladamente todos los aspectos referentes a las
fechas, periodo de suscripcién o adquisicion asi como el lugar, forma y fechas a
realizar el desembolso de los valores de cada modalidad de emision.

Las Entidades Delegadas Suscriptoras de pagarés abonaran el importe efectivo de
los mismos a Renfe antes de de las 11;00 horas del dia de la emision de los
Pagarés en la cuenta que esta indique.

En todos los casos de suscripcion de los pagarés, cualquiera que sea el
procedimiento de emisiéon, RENFE expedira un Certificado de Adquisicién segun se
expone en el punto 11.1.7. Este Certificado se enviara a la Entidad Delegada en un
plazo maximo de tres dias.

Estos pagarés estardn representados por anotaciones en cuenta, por tanto se
seguiran los mecanismos establecidos por las normas de funcionamiento del
Mercado AIAF en cuanto a su inscripcién 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 regirda en cada momento por las normas
establecidas al respecto por el Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores.
En este sentido se hace constar que la entidad encargada del registro contable de
estos pagarés serd el Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores.

Colocacion y Adjudicacion de los Valores.

Los pagarés de RENFE se pueden adquirir a través de las denominadas Entidades Delegadas
que posteriormente se relacionan. Para obtener la condicion de Entidad Delegada de RENFE
sera necesario pertenecer a alguna de las siguientes categorias de entidades:

11.2.2.1.

* Bancos

* Cajas de Ahorro

* Sociedades de Valores
* Agencias de Valores

Relacién de entidades delegadas que intervienen en la colocacion o
comercializacion de los valores.

Actualmente las Entidades Delegadas de RENFE son las siguientes:

BANCOS

B.N.P. ESPANA, S.A.

BANCO ATLANTICO, S.A.

BARCLAYS BANK, S.A.

BANCO URQUIJO, S.A.

BANK OF AMERICA, S.A.E.

BANKINTER, S.A.

BANCO ESPANOL DE CREDITO, S.A.

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA S.A.
BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.
BANCO PASTOR, S.A.

SOLBANK, SBD, S.A.

BANCO DE LA PEQUERNA Y MEDIANA EMPRESA, S.A.
BANCO POPULAR ESPANOL, SA.
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11.2.3.

BANCO COOPERATIVO ESPANOL, S.A.

BANCO DE FINANZAS E INVERSIONES, S.A.

SOCIEDAD ESPANOLA DE BANCA DE NEGOCIOS, S.A.
DEUTSCHE BANK, S.A.E.

BANCO B.S. N. - BANIF, S.A.

CREDIT AGRICOLE INDOSUEZ SUCURSAL EN ESPARNA, S.A.
BANCO HERRERO, S.A.

SOCIETE GENERALE, SUCURSAL EN ESPARA, S.A.

CAJAS DE AHORRO

BILBAO BIZKAIA KUTXA

IBERCAJA

C.AM.P. DE MADRID

CAJA ESPANA DE INVERSIONES, C.A.M.P.
CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS
CAJA DE AHORROS Y PENSIONES DE BARCELONA

SOCIEDADES DE VALORES

GENERAL DE VALORES Y CAMBIOS, S.V.B., S.A.
CAJA MADRID BOLSA, S.V.B., S.A.

RENTA 4,S.V.B., SA.

AHORRO CORPORACION FINANCIERA, S.V.B., S.A.
EUROSAFEI, S.V.B,, S.A.

INVERSEGUROS, S.V., S.A.

BENITO Y MONJARDIN, S.A,, S.V.B.

BETA CAPITAL, S.V,, SAA.

FINANDUERO, S.V., S.A.

IBERAGENTES ACTIVOS, S.V., S.A.

AGENCIAS DE VALORES

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS AG.V.Y B,, S.A.
EUROACTIVOS AG.V,, SA.
MERCHBOLSA AG.V,, SA.

Este grupo de Entidades podran ser modificadas a criterio de RENFE a lo largo del desarrollo
del programa, comunicando dichas modificaciones a la Comision Nacional del Mercado de

Valores.

1.2.2.2. No existe Entidad Directora en las emisiones de pagarés amparados en el presente
programa.

1.2.2.3. Las Entidades Delegadas no aseguran la colocacién de los valores a los que hace
referencia el presente folleto.

1.2.2.4. No procede.

1.2.2.5. Los procedimientos de colocacion de este programa de pagarés no permiten la
realizacion de prorrateo.

Plazo y forma de entrega de los valores.
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11.2.4.

Los valores negociables estaran representados por medio de anotaciones en cuenta con
arreglo a lo dispuesto en el R.D. 116/1992 de 14 de febrero, y se constituiran como tales en
virtud de su inscripcion en el correspondiente registro contable, de acuerdo con los plazos y
procedimientos habituales practicados por el Servicio de Compensacion y Liquidacion de
Valores, entidad encargada de la compensacion y liquidacion de los pagarés.

Renfe, tanto para la venta a través de asignacion automatica como para la venta mediante
negociacion telefénica, confeccionard un Certificado de Adquisicion que se enviara a las

Entidades Delegadas en un plazo maximo de tres dias.

No procede.

I1.3. Informacion legal y acuerdos sociales.

11.3.1.

11.3.2.

11.3.4.

11.3.5.

El Programa de Emision de Pagarés de Empresa a que se refiere este folleto se efectua al
amparo del acuerdo adoptado por el Consejo de Administracién de la Red Nacional de los
Ferrocarriles Espafioles, en su sesion de 29 de febrero de 2000, el cual se incluye como anexo |
y forma parte integrante del presente folleto.

Contando con la cuantia del Programa de Emisidon de Pagarés a que se refiere este folleto, la
cantidad dispuesta en emisiones de obligaciones, bonos y pagarés hasta la fecha de
inscripcion de este folleto en los Registros Oficiales de la Comision Nacional del Mercado de
Valores no supera la cuantia autorizada en el anexo Ill "operaciones de crédito autorizadas a
organismos publicos " de la Ley 54/1999 de Presupuestos Generales del Estado para 2000

La Ley 54/1999 fija para la Red Nacional de los Ferrocarriles Espafioles un importe de 42.000
millones de pesetas. Esta cifra se entendera como incremento neto maximo del endeudamiento
a largo plazo, entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2000, por lo que no afectara a las
operaciones de tesoreria que se concierten y amorticen en el afio, ni se computara en el mismo
la refinanciacion de la deuda contraida a corto y largo plazo.

Aunque este programa de pagarés ha sido autorizado por un saldo vivo maximo de 700 MM de
euros (equivalentes a 116.470.200.000 pesetas) ampliable hasta 1.000 MM de euros
(equivalentes a 166.386.000.000 pesetas), en cada momento, RENFE solamente podra emitir,
dentro de cada ejercicio, de forma que la diferencia de saldos entre 1 de enero y 31 de
diciembre de 2000, sea tal que, sumado al resto de recursos concertados dentro del mismo
afio, no supere el endeudamiento total autorizado.

Los pagarés a emitir de acuerdo con las condiciones contenidas en este folleto constituyen
valores negociables representativos de la captacion y utilizacion de capitales ajenos y tienen la
consideracion de activos financieros con rendimiento implicito.

No procede.

Esta emision de pagarés de empresa no esta sujeta ni necesita de autorizacion
administrativa previa alguna.

Régimen juridico de los valores.

Los valores que se emitan por medio del presente programa estan sujetos al régimen
legal tipico.
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11.3.6.

11.3.7.

11.3.8.

11.3.9.

11.3.10.

En virtud de lo dispuesto en el Real Decreto 116/1992, la certeza y efectividad de los derechos
de su primer titular y de los siguientes vendra determinada por el apunte correspondiente en el
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores.

La emision de valores reflejada en el presente folleto, asi como su régimen juridico o
garantias que incorporan, no se oponen a la legislacion vigente, ajustandose a la Ley 24/1988
de 28 de julio, del Mercado de Valores, Ley 37/1998, de 16 de noviembre, de reforma de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, Real Decreto 291/1992 y Real Decreto
2590/1998 de 7 de Diciembre que modifica el anterior, Orden Ministerial de 12 de julio de 1993.,
y ala Circular 2/1999, de 22 de abril, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Garantias de la Emision u oferta.

Las emisiones de pagarés que se realicen con ocasion de la puesta en funcionamiento del
presente programa gozan de la garantia del Patrimonio de RENFE y se destinan a financiar el
presupuesto de explotacion de RENFE.

Forma de representacion.

Los valores negociables estaran representados por medio de anotaciones en cuenta con
arreglo a lo dispuesto en el R.D. 116/1992 de 14 de febrero, y se constituirAn como tales en
virtud de su inscripcidn en el correspondiente registro contable, de acuerdo con los plazos y
procedimientos habituales practicados por el Servicio de Compensacion y Liquidacién de
Valores, entidad encargada de la compensacion y liquidacion de los pagarés, con domicilio en
Madrid, calle Pedro Teixeira n° 8.

A los suscriptores les seran entregados en el mismo momento del desembolso los
justificantes de la suscripcion y posteriormente se les enviara certificado definitivo de la
adquisicion.

Sometimiento a fuero.

Este Programa de Emision de Pagarés estad sujeto, respecto a su régimen juridico, al
ordenamiento legal espafol. Las partes se someten expresamente al fuero de los Juzgados y
Tribunales de la Villa de Madrid.

Ley de Circulacion de los Valores.

No existen restricciones particulares a la libre transmisibilidad de los pagarés que se emiten.

El acuerdo del Consejo de Administracion de la Red Nacional de los Ferrocarriles Espafioles
que se incluyen en este folleto como anexo | recoge la autorizacién para solicitar la admision a

cotizacion y negociacion de los pagarés objeto del presente programa en AIAF Mercado de
Renta Fija, S.A.

Cotizacion en mercados secundarios organizados.

1.4.1

RENFE solicitara la admision a cotizacion en A.lLA.F.Mercado de Renta Fija, a tal efecto hace
constar que conoce los requisitos y condiciones que se exigen para su admision,
permanencia y exclusién, y que la Sociedad acepta cumplir.
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RENFE estima que la admision a cotizacion se efectuard en un plazo maximo de 1 semana
desde la emision. No obstante el plazo de admisién nunca sera superior al vencimiento del
pagaré. Una vez que los pagarés coticen en el Mercado A.l.LA.F., se consideraran de elevada
liquidez, al cumplir todos los requisitos estipulados en la O.M. de 31 de julio de 1991.

Atal fin, realizara los tramites necesarios ante el correspondiente Organismo Rector, para que
teniendo en cuenta los periodos habituales del procedimiento de verificacién, no se supere el
plazo comprometido. No obstante, en el caso de superarse el citado plazo se haran publicos a
las Entidades Delegadas, Comision Nacional del Mercado de Valores e Inversores
Particulares por medio de insercién en prensa, sin perjuicio de la eventual responsabilidad en
que pueda incurrir RENFE por esta razon cuando se trate de causas imputables al Emisor, los
motivos que lo han originado y la fecha prevista de cotizacion.

11.4.2. Datos relativos a la negociacién de valores de Renta Fija de RENFE.

Emisiones admitidas a negociacién bursétil a la fecha de inscripcion de este folleto en los
Registros Oficiales por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Emisién Clase de Valor Importe Nominal por Numeros
Vivo x 10°. Titulo (pts.) de
Titulos
Julio 1994 Obligaciones 15.000 25.000.000 600
Julio 1994 Obligaciones 10.000 25.000.000 400
Octubre 1994 Obligaciones 8.000 25.000.000 320
Diciembre 1994 Obligaciones 3.000 25.000.000 120
Julio 1995 Bonos 6.000 50.000 120.000

Emisiones admitidas a negociacion en AIAF Mercado de Renta Fija a la fecha de
inscripcidn de este folleto en los Registros Oficiales por la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

Emision Clase de Valor Importe Nominal Numero de
Vivo x 10° por Titulo (pts) Titulos
Mayo 1994 Obligaciones 8.000 25.000.000 320
Mayo 1994 Obligaciones 10.000 25.000.000 400
Junio 1994 Obligaciones 10.000 25.000.000 400
Marzo 1996 Obligaciones 30.000 5.000.000 6.000

Con independencia de las Obligaciones en circulacion anteriormente relacionadas, RENFE
tiene admitidas a cotizacién 14 emisiones efectuadas entre 1946 y 1957, todas ellas al 4% de
interés y que representan un importe nominal vivo de 2.354,69 millones de pesetas a 31 de
enero de 2000. El servicio financiero de estas Obligaciones lo asume directamente el Estado,
de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 5/1968 de 5 de abril de Presupuestos Generales del
Estado; en consecuencia, el importe vivo no representa pasivo para RENFE.
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11.4.2.1.

11.4.2.2.

Datos sobre la contratacion de los titulos admitidos a negociacion oficial.
Ver anexo V

Entidades de Contrapartida. Aportacién de liquidez al mercado.

Con el fin de establecer un mecanismo de liquidez y de cumplir con los requisitos
exigidos en la Orden de 31/07/91, sobre valores de elevada liquidez, RENFE ha
decidido dotar de dicha liquidez a través de las siguientes Entidades Delegadas:

Banco Santander Central Hispano, S.A.

C.A.M.P. de Madrid

Barclays Bank, S.A.

Ahorro Corporacion Financiera, S.V.B., S.A.
Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros (C.E.C.A))

(en adelante Entidades de Liquidez al Mercado), en las condiciones establecidas en
el contrato de liquidez depositado en la C.N.M.V. y cuyas estipulaciones principales se
exponen a continuacion:

>

PRIMERA: La liquidez que las Entidades de Liquidez al Mercado ofreceran a los
tenedores de los referidos Pagarés, s6lo se hard extensiva a los emitidos al
amparo del presente folleto, registrado por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

SEGUNDA: Las Entidades de Liquidez al Mercado como creadoras de mercado
cotizaran precios de compra y venta de los Pagarés aqui referenciados, una vez
que sean admitidos a cotizacion en el mercado de Renta Fija de la Asociacion de
Intermediarios de Activos Financieros (AIAF) de acuerdo con las distintas
estipulaciones de este contrato. Los precios de compra ofrecidos por las
Entidades de Liquidez al Mercado seran vinculantes para importes nominales de
hasta 600.000'- (SEISCIENTOS MIL) euros.

Las Entidades de Liquidez al Mercado podran excusar el cumplimiento de sus
obligaciones de dar liquidez cuando los pagarés en libros que ostenten de forma
individual, adquiridos directamente en el mercado, en cumplimiento de su
actuacion como Entidades de Liquidez al Mercado, ascienda al limite maximo que
a continuacién se relaciona:

MM. de

ENTIDADES DE LIQUIDEZ AL MERCADO euros

Banco Santander Central Hispano, S.A. 30
C.AM.P. de Madrid 30
Barclays Bank S.A. 30
Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros (C.E.C.A.) 30
Ahorro Corporacién Financiera, S.V.B, S.A. 3
TOTAL 123

No obstante el compromiso adquirido por Ahorro Corporacién Financiera, S.V.B.,
S.A. quedara sin efectividad en el momento en que esta sociedad alcance el
limite de concentracién de activos, o llegue al limite de los coeficientes de
solvencia establecido por el Real Decreto 276/89.
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TERCERA: La cotizacion de los precios ofrecidos por las Entidades de Liquidez al
Mercado reflejaran en cada momento la situacion de liquidez existente en el
mercado.

Los precios de compra estaran en funcion de las condiciones de mercado, si
bien, las Entidades de Liquidez al Mercado podran decidir los precios de compra
y venta que coticen y cambiar ambos cuando lo consideren oportuno. Estos
precios representaran las rentabilidades que las Entidades de Liquidez al
Mercado consideren prudente establecer en funcion de su percepcién de la
situacion del mercado de Pagarés y de los mercados de Renta Fija en general,
asi como de otros mercados financieros.

La cotizacién de precios de venta estara sujeta a la disponibilidad del papel en el
mercado, comprometiéndose las Entidades de Liquidez al Mercado a actuar con
la maxima diligencia e interés para localizar, ya sea en sus propias carteras, en la
de otras Entidades, o bien en la de la propia RENFE, titulos con los que
corresponder a las posibles demandas de clientes y/o del mercado. La diferencia
entre los precios de compra y venta no superara en ningun caso 0,50 puntos
porcentuales.

Las Entidades de Liquidez al Mercado no tendran que justificar a RENFE los
precios de compra o venta que tengan en el mercado en cada momento, no
obstante y a peticion de RENFE, las Entidades de Liquidez al Mercado
informaran de los niveles de precios que tengan puestos en el mercado.

Las Entidades de Liquidez al Mercado se obligan asimismo a cotizar y hacer
difusion de precios por medio de:

19) Sistema de cotizacion en REUTER que en formato multicontribuido
pudiera desarrollar RENFE.

2°) Servicio de REUTER mediante el sistema SECA (Sistema Estandarizado
de Cotizaciones AIAF), a través de las paginas:

Banco Santander Central Hispano, S.A. SCHBOND
C.A.M.P. de Madrid CAJAP
Barclays Bank, S.A. BRCY
Ahorro Corporacién Financiera,S.V.B.,S.A. ACFR
Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros (C.E.C.A.) [ CAJB

Igualmente las Entidades de Liquidez al Mercado se obligan a tener a disposicion
de RENFE cualquier informacion relativa a las operaciones realizadas de acuerdo
con las estipulaciones de este Contrato.

CUARTA: Los precios de compra 0 venta se expresaran en tipo de interés
nominal (%), en base 365 dias e interés simple para plazos hasta 365 dias y
compuesto para plazos superiores.



A tal efecto se estableceran condiciones para plazos de 3, 6, 9, 12 y 18 meses,
aplicandose para plazos intermedios un tipo de interés promedio entre el tipo
aplicado al plazo inferior y superior respectivamente.

QUINTA: Las Entidades de Liquidez al Mercado se obligan a remitir a RENFE con
periodicidad diaria, informacion de los volumenes y precios medios contratados,
bien a través del Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores S.C.L.V.,
bien de la Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros (AIAF), o bien
mediante publicacion en prensa.

SEXTA: Las Entidades de Liquidez al Mercado no garantizan, ni avalan, ni
establecen pacto de recompra, ni asumen responsabilidad alguna en este
documento respecto del buen fin de los pagarés referidos en este contrato.
Asimismo no asumen, ni realizan ningln juicio sobre la solvencia de RENFE.

SEPTIMA: Las Entidades de Liquidez al Mercado quedaran exoneradas de sus
responsabilidades de liquidez ante cambios en las circunstancias legales
actuales que afecten a la compraventa de los Pagarés por parte de las Entidades
de Liquidez al Mercado o bien, a la habitual operativa de las Entidades de crédito;
asi mismo, quedaran exoneradas de su responsabilidad de liquidez cuando se
produzca un cambio en la naturaleza estatutaria de RENFE que pueda afectar a
los compromisos adquiridos de acuerdo con este contrato.

OCTAVA: Las Entidades de Liquidez al Mercado declaran ser miembros de AIAF
Mercado de Renta Fija, comprometiéndose a cumplir en todo momento con los
Estatutos y demas normas aplicables y vigentes en cada momento del Mercado
AIAF.

NOVENA: Los gastos derivados o que puedan derivarse en relacion con la
preparacién, formalizacion, ejecucion o desarrollo del presente contrato; asi como
por los servicios a realizar por las Entidades de Liquidez al Mercado, no seran
imputables a RENFE, que queda totalmente liberada de cualquier coste o
comision de esta forma originado. En ningln caso dichos gastos seran
repercutibles a los inversores.

DECIMA: Las condiciones recogidas en el presente contrato seran registradas en
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

UNDECIMA: E| presente contrato tendrda una vigencia de un afio, prorrogable
automaticamente por periodos anuales, coincidentes con la renovacién de la
inscripcién del programa por parte de la C.N.M.V. , y podra ser cancelado a
peticion de cualquiera de las partes, con un preaviso de 30 dias sobre dicha
fecha.

En caso de cancelacion, las condiciones recogidas en el presente contrato se
mantendran vigentes y de obligado cumplimiento por la ENTIDAD DE LIQUIDEZ
AL MERCADO para los pagarés emitidos con anterioridad a la fecha de
resolucién y hasta el vencimiento de los mismos.



I.5.

DUODECIMA: Cualquier forma de resolucién de este Contrato sera comunicada a
la Comision Nacional del Mercado de Valores por las partes intervinientes.

DECIMOTERCERA: El presente compromiso se regira, en primer término por las
estipulaciones contenidas en este contrato y en lo que en dichas estipulaciones
no estuviese previsto se atenderan las partes a las disposiciones del Cadigo de
Comercio, a los usos y costumbres mercantiles y, en su defecto a lo dispuesto en
el Cadigo Civil.

DECIMOCUARTA: Las partes se someten expresamente al fuero de los Juzgados
y Tribunales de la Villa de Madrid, que entenderan de cuantas cuestiones origine
la interpretacion, cumplimiento, ejecucién y resolucién del presente contrato,
renunciando a cualquier jurisdiccion que pudiera corresponderles.

En el caso de cancelacion de un contrato de liquidez, Renfe se compromete, en un

plazo de 30 dias, a concertar un contrato sustitutivo con otra Entidad Financiera.

Finalidad de la operacion y su efecto en las cargas y servicio de la financiacién ajena de la entidad

emisora.

11.5.1.

11.5.2.

Finalidad del Programa de Emision de Pagarés

11.5.1.1.

11.5.1.2.

Cargas y servicios de la financiacion ajena.

No aplicable.

El importe neto de la emision se destinara al reforzamiento de la situacion financiera
de la cuenta de explotacion de RENFE.

CARGAS DE LA FINANCIACION AJENA

1998 1999 2000 (1) | 2001(1) | 2002 (1)
Emisiones Renta Fija 18.206 15.768 11.656 9.943 9.827
Resto Deuda 58.826 53.129 46.296 41.776 37.500
TOTAL 77.032 68.897 57.952 51.719 47.327

(1).- Importes estimados con datos a 31/12/99.

Cifras en millones de pesetas.

SERVICIO DE LA FINANCIACION AJENA

1998 1999 2000 (1) | 2001 (1) | 2002 (1)
Emisiones Renta Fija 149.388 397.444| 97.687 7.787 8.000
Resto Deuda 78.288 40.967| 66.399 140.439 91.168
TOTAL| 227.676 438.411| 164.086 148.226 99.168

(1).- Importes estimados con datos a 31/12/99.

Cifras en millones de pesetas.
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AVALES Y OTRAS GARANTIAS DE RENFE

1998 1999 2000 (1) | 2001 (1) | 2002 (1)

10.789 11.913 11.450 11.350 11.250

Cifras en millones de pesetas.

(1).- Importes estimados con datos a 31/12/99.



COMPARADO CON EL 31-12-98

(CIFRASEN MILLONES DE PESETAS)

BALANCE DE SITUACION PROVISIONAL AL 30 DE NOVIEMBRE DE 1999

ACTIVO 30-11-99 PASIVO 30-11-99
101 INMOVILIZADO INMATERIAL NETO 939 200 CAPITAL 576.176
102 INMOVILIZADO MATERIAL BRUTO 1.998.146 201 RESERVAS 631
103 AMORTIZACION ACUM.INM.MATE. (1.069.605) 203 RESULTADO DEL EJERCICIO (26.429)
104 INMQOVILIZADO EN CURSO 114.163 204 RESULTADOS PENDIENTES DE APLICACION (273.553)
105 INMOVILIZADO FINANCIERO 18.570 205 APORTACIONES PLAN VIABILIDAD 321.352
206 APORTACIONES COMP. PERDIDAS ANTES C-P 12.440
207 SANEAMIENTO ADAPT. PRINCIPIOS (180.020)
10 TOTAL INMOVILIZADO 1.062.213
20 FONDOS PROPIOS 430.597
110 INTERESES NO DEVENGADOS 1.026 210 FONDOS FEDER 74.367
111 OTROS GASTOS A DISTRIBUIR 3.799 211 OTROS INGRES. A DISTR.VAR.EJER. 14.187
11 GASTOSA DISTR. EN VARIOS EJERC. 4.825 21 INGRESOS A DISTR. VARIOS EJERC. 88.554
220 PROV. GRANDES REPARACIONES 3.283
121 SITUACIONES TRANSIT. FINANC. 490.094 221 PROV. OBLIG. PERSON. 48.857
122 SUBVENCIONES A LA EXPLOTACION 25.335
123 SUBV PLAN RECURSOS HUMANOS 21.633 22 PROVISION RIESGOS Y GASTOS 52.140
124 CUENTA DE TRANSPORTE 8.841
125 OTRAS CUENTAS A COBRAR 67.525 230 OBLIGACIONES Y BONOS 100.000
231 PAGARES DE EMPRESA 7.791
12 ESTADO Y ORGANISMOS OFICIALES 613.428 232 DEUDAS ENTIDADES DE CREDITO NACIONAL.| 315.001
233 CREDITO EXTRANJERO 508.354
234 PROVEEDORES INM. L/P 13.257
130 EXISTENCIAS 10.541 235 OTRAS DEUDAS A LARGO PLAZO 9.921
1311 HACIENDA PUBLICA 0 23 EXIGIBLE A LARGO PLAZO 954.324
1312 SUBVENCION A LA EXPLOTACION 36.581
1313 SUBV.PLAN RECURSOS HUMANOS 5.000 240 HACIENDA PUBLICA 338
1314 OTRAS CUENTAS A COBRAR 1 242 SEGURIDAD SOCIAL 3.462
243 ANTICIPOS DEL ESTADO (CONV. INFRAES)) 0
131 ESTADO Y ORG. OFICIALES C/P 41.582
24 ESTADO Y ORG. OFICIALES 3.800
1320 CLIENTESY DEUDORES 17.400
1322 REALIZABLE PDTE. LIQUIDAC. 9.586 250 OBLIGACIONES Y BONOS 0
1323 PREVISIONES INGRESOS PTES. 16.161 251 PAGARES DE EMPRESA 115.266
1324 INTERESES DE OPERACIONES SWAP 14.348 252 DEUDAS ENTIDADES DE CREDITO NACIONAL. 30.125
253 CREDITO EXTRANJERO 156
132 TOTAL DEUDORES A C/P 57.495 254 INTERESES A PAGAR A C/P 24.077
255 INTERESES DE OPERACIONES SWAP 8.165
134 TESORERIA 738 256 PROVEEDORES 28.142
257 COMP. Y SERV. PENDIENTES 52.887
1350 INTERESES NO DEVENGADOS 1.268 259 OTRAS DEUDAS 2.460
1351 OTRAS CUENTAS TRANSITORIAS 754
25 EXIGIBLE A CORTO PLAZO 261.278
135 AJUSTES POR PERIODIFICACION 2.022
260 INGRESOS ANTICIPADOS 1.919
13 ACTIVO CIRCULANTE 112.378 261 CUENTAS TRANSITORIAS 232




26 AJUSTES POR PERIODIFICACION

2.151

TOTAL ACTIVO

1.792.844

TOTAL PASIVO

1.792.844




CUENTA DE RESULTADOS ACUMULADA NOVIEMBRE 1999
(Datos en millones de Ptas)

I
DIFERENC.

CONCEPTOS TOTAL PRESUP. %
1999 1999 REAL/PRE REAL/PRE
INGRESOS VIAJEROS 122.110 117.439 4,671 4,0
U.N. Grandes Lineas 46.693 45,517 1.176 2,6
U.N. Regionales 13.342 12.974 368 2,8
U.N. Cercanias 37.710 36.907 803 2,2
UN.A.V.E. 24.365 22.041 2.324 10,5
INGRESOS MERCANCIAS 49.361 52.767 (3.406) (6,5)
U.N. Cargas 31.709 35.032 (3.323) (9,5)
U.N. Transporte Combinado 17.652 17.735 (83) (0,5
INGRESOS VARIOS 34.945 33.670 1.275 3,8
- Trabajos inmovil. y almacenes 3.331 3.618 (287) (7,9
- Beneficios Venta Inmovilizado 11.494 10.208 1.286 12,6
- Alquileresy canones 9.742 9.667 75 0,8
- Otros Ingresos 7.461 7.099 362 51
- Convenios Especificos CC.AA. 2917 3.078 (161) (5,2
APLIC. SUBV. EN CAPITAL 4,026 3.429 597 17,4
TOTAL INGRESOS 210.442 207.305 3.137 15
GASTOS DE PERSONAL (*) 151.409 150.566 (843) 0,6
ENERGIA DE TRACCION 21.192 22.445 1.253 (5,6)
MATERIALESY SERVICIOS 97.917 99.127 1.210 1,2
- EnergiaU.D.T. 3.515 3.577 62 1,7
- Consumos Materiales 15.881 15.715 (166) 1,1
- Servicios Externos 78.521 79.835 1.314 (1,6)
TOTAL GASTOS 270.518 272.138 1.620 (0,6)
EFECTO PRORRATA IVA 8.400 0 (8.400) 0,0
RES. ANTESAMORT.E INTE. (68.476) (64.833) 3.643 5,6
VARIACION PROVIS. para REPARACIONES 489 573 (84) (24,7)
AMORTIZACION 73.182 74.728 1.546 2,1)
PERDIDAS por RETIROS de INMOVILIZAD( 1.036 1.878 842 (44,8)
RESULTADO ANTES DE INTERESES (143.183) (142.012) 1.339 0,8
INTERESES Y GASTOS FINANCIEROS 59.911 65.881 5.970 9,1)
RESULTADO DE GESTION (203.094) (207.893) 4.799 2,3
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS 830 --- 830 ---
RESULTADO (Anterior a Subvenc.) (202.264) (207.893) 5.629 2,7)
SUBVENCIONES (**) 175.835 175.835 0 0,0
- SERVICIO PUBLICO de CERCANIAS 27.999 27.999 0 0,0
- SERVICIO PUBLICO de REGIONALES 7.740 7.740 0 0,0
- ADMON. de laINFRAESTRUCTURA 110.470 110.470 0 0,0
- INTERESES DEUDA del ESTADO 29.626 29.626 0 0,0
RESULTADO (26.429) (32.058) 5.629 (2,7)
COMPENSACION DE PERDIDAS 36.932 36.932 0 0,0




SUPERAVIT/DEFICIT DE GESTION | 10.503 4.874 5.629 | (115,5) |

(*) En este epigrafe no se incluyen 4.432 millones de pesetas correspondientes a Indemnizaciones por Jubilaciones
Anticipadas ERE/99 (Clausula 4 anterior C-P)

(**) Subvenciones aprobadas en € Contrato Programa 1999 - 2000
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CAPITULO V

INFORMACION ECONOMICO-FINANCIERA DE LA ENTIDAD EMISORA

V.1. Cuadros resumen de los presupuestos anuales liquidados y verificados por I.G.A.E.

Los Presupuestos anuales de la Red Nacional de los Ferrocarriles Espafioles de los dos ultimos
afios son los siguientes:

ANO 1996 ANO 1997
PRESUP. REAL DIF. PRESUP REAL DIF.

GASTOS DE PERSONAL 168.808 174.643 5.835 164.977 | 167.610 (3) 2.633
GASTOS FINANCIEROS 121.319 109.169 | -12.150 102.068 94.629 -7.439
COMPRAS, SERVICIOS 132.715 131.714 -1.001 125.839 124.625 -1.214
EXTERNOS Y OTROS
GASTOS(1)
AMORTIZACIONES 79.856 76.154 -3.702 79.329 78.449 -880
PROVISIONES 13.044 6.283 -6.761 11.388 10.206 -1.182

TOTAL DEBE 515.742 497.963 | -17.779 483.601 475.519 -8.082
VENTAS NETAS 166.253 156.970 -9.283 162.131 167.269 5.138
INGRESOS ACCESORIOS A LA 34.753 34.547 -206 36.299 37.118 819
EXPLOTACION
SUBVENCIONES A 236.238 241.258 5.020 216.611 | 219.366 (3) 2.755
EXPLOTACION
PROVISIONES APLIC. A SU 12.539 9.518 -3.021 10.163 9.941 -222
FINALIDAD
PERDIDA DE EXPLOTACION (2) 65.959 55.670 | -10.289 58.397 41.825 -16.572

TOTAL HABER
515.742 497963 | -17.779 483.601 475.519 -8.082

Cifras en millones de pts.

(1) Incluye APérdidas por Retiro de Inmovilizado@ Ademas en la columna Real se incorporan AResultados
Extraordinarios @

(2) En estos ejercicios, en aplicacion de lo establecido por la Comision de seguimiento del Contrato-
Programa, no se consideran como ingreso las aportaciones para financiar el plan de viabilidad, que se
registran como aportaciones para la compensacion de perdidas (Fondos Propios)..

(3) Incluye importes correspondientes al ERE de 1997, asi como los ingresos por la Subvencion para
financiar dicho coste.

Estos ejercicios han sido liquidados de forma definitiva por la Intervencién General de la Administracion
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del Estado

V.2. Cuadros resumen de los presupuestos anuales mas recientes

Los Presupuestos anuales de la Red Nacional de los Ferrocarriles Espafioles de los dos Ultimos
afios , junto con el presupuesto para el afio 2000 son los siguientes:

ANO 1998 ANO 1999(30-11-1999) ANO 2000
PRESUP. REAL DIF. PRESUP. REAL DIF. PPTO.
GASTOS DE PERSONAL(1) 163.500 173.449 | -9.949 150.566 155.841 -5.275 165.972
GASTOS FINANCIEROS 89.153 79.725 9.428 65.881 59.911 5.970 65.649
COMPRAS, SERVICIOS 129.995 130.442 -447 123.450 127.715 -4.265 150.417
EXTERNOS Y OTROS
GASTOS(3)
AMORTIZACIONES 81.231 78.949 2.282 74.728 73.182 1.546 82.546
PROVISIONES (2) 10.506 8.855 1.651 573 489 84 282
TOTAL DEBE 474.385 471.420 2.965 415.198 417.138 -1.940 464.866

VENTAS NETAS 174.551 178.265 | -3.714 170.206 171.471 -1.265 195.402
INGRESOS ACCESORIOS A LA 41.587 44170 | -2.583 37.099 38.971 -1.872 49,304
EXPLOTACION (4)
SUBVENCIONES A 208.477 213.388 | -4.911 175.835 180.267 -4.432 190.350
EXPLOTACION
PROVISIONES APLIC. A SU 8.962 8.049 913 0 0 0 0
FINALIDAD (2)
PERDIDA DE EXPLOTACION 40.808 27.548 | 13.26 32.058 26.429 5.629 29.810

TOTAL HABER 474.385 471.420 | 2.965 415.198 417.138 | -1.940 464.866

Cifras en millones de pts.

(1) En la cifra de presupuestos no se incluyen los costes del Expediente de Regulacién de Empleo, que se han
incorporado en la columna Real.
(2) A partir de 01/01/99, y con autorizacion de la I.G.A.E., Renfe ha modificado el criterio de contabilizacién de las
grandes reparaciones de material rodante realizadas en sus propios talleres. Actualmente se registran como gasto
del ejercicio en que se realizan. Esto explica la reduccién de provision y provisiones aplicadas a su finalidad

correspondientes a los ejercicios 1999 y 2000.
(3) Incluye APérdidas por Retiro de Inmovilizado@ Ademas en la columna Real se incorporan AResultados

Extraordinarios @ Asi mismo en el afio 2000 incluye el efecto del IVA no deducible por importe de 9.533 millones

de pesetas.

(4) Incluye AAplicacion Subvenciones en Capital@

El ejercicio 1998 esta pendiente de liquidacion definitiva por la Intervencion General de la Administracién
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del Estado, y el ejercicio 1999 ademas esta pendiente del cierre de cuentas y aprobacion por el Consejo
de Administracion de Renfe.



V.3 OPERACIONES DE ENDEUDAMIENTO

V.3.1. Operaciones de Préstamo o Empréstito pendientes de amortizacién:
Las operaciones de préstamo o de empréstito concertadas por RENFE que se encuentran
pendientes de vencimiento al 31.12.99, asi como las amortizaciones y cargas financieras de
los tres proximos afios se exponen en el siguiente cuadro:
AMORTIZACIONES Y CARGAS FINANCIERAS
Endeudamiento 2000 2001 2002
A 31/12/99 Amortiz. Cargas Amortiz. Cargas Amortiz. Cargas
Pagarés 105.474 97.687 1.829 7.787 116 - -
Obligaciones 100.000 - 9.827 - 9.827 8.000 9.827
Préstamos Ptas. 310.026 30.000 13.383 87.250 11.025 50.000 9.351
Financ. Exterior 626.081 36.399 32.913 53.189 30.751 41.168 28.149
1.141.581 164.086 57.952 148.226 51.719 99.168 47.327
(Datos al 31/12/99 en millones de pesetas)
La deuda de RENFE a 31 de enero de 2000 es la siguiente:
CONCEPTO IMPORTE (*)
Pagarés 119.600
Obligaciones 100.000
Préstamos Ptas. 320.135
Financiacion Exterior (**) 622.809
TOTAL DEUDA 1.162.544

(*) Cifras en millones de pesetas
(**) A cambios de 31.01.2000

A continuacién se relacionan los empréstitos, pendientes de vencimiento a 31 de enero de 2000:
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A) Pagarés:

SALDO VIVO A 31 ENERO 2000

EMISION

NOMINAL TOTAL

SALDO VIVO A 31 ENERO 2000

FEBRERO 1989

6.000.000.000

AGOSTO 1998

1.070.500.000

SEPTIEMBRE 1998

1.046.500.000

OCTUBRE 1998 89.500.000
NOVIEMBRE 1998 39.500.000
DICIEMBRE 1998 87.500.000

ENERO 1999

1.689.500.000

VENCIMIENTO NOMINAL TOTAL
FEBRERO2000 21.470.457.190
MARZO 2000 11.213.712.000
ABRIL 2000 16.228.685.520
MAYO 2000 6.336.378.170
JUNIO 2000 3.963.461.870
JULIO 2000 17.699.160.920

AGOSTO 2000

13.899.944.800

FEBRERO 1999

3.846.000.000

SEPTIEMBRE 2000

8.514.971.620

OCTUBRE 2000

395.998.680

NOVIEMBRE 2000

3.158.006.280

DICIEMBRE 2000

41.596.500

MARZO 1999 4.177.500.000
ABRIL 1999 2.879.309.730
MAYO 1999 3.254.510.160
JUNIO 1999 8.239.434.720
JULIO 1999 24.340.607.940

ENERO 2001

8.994.827.160

AGOSTO 1999

12.890.755.350

FEBRERO 2001

7.616.439.990

SEPTIEMBRE 1999

8.383.358.610

OCTUBRE 1999 19.220.910.720
NOVIEMBRE 1999 111.478.620
DICIEMBRE 1999 37.436.850

ENERO 2000

22.195.892.400

TOTAL

119.600.195.100

MARZO 2001 2.495.790
ABRIL 2001 24.957.900
MAYO 2001 3.327.720
JUNIO 2001 7.487.370
JULIO 2001 28.285.620

TOTAL 119.600.195.100

Cifras en pesetas.

Cifras en pesetas.
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B) Obligaciones admitidas a cotizacion

RENFE tiene admitidas a cotizacién en Bolsa las siguientes emisiones:

Emision Importe Vivo Nominal por Numero de

x 10° Titulo (Pts) Titulos
Julio 1994 10.000 25.000.000 400
Julio 1994 15.000 25.000.000 600
Octubre 1994 8.000 25.000.000 320
Diciembre 1994 3.000 25.000.000 120
Julio 1995 6.000 50.000 120.000

A 31 de enero de 2000, RENFE tenia admitida a negociacién en el mercado AIAF de Renta

Fija las siguientes emisiones:

Emision Importe Vivo Nominal por Numero de
x 10° Titulo (Pts) Titulos

Mayo 1994 8.000 25.000.000 320

Mayo 1994 10.000 25.000.000 400

Junio 1994 10.000 25.000.000 400

Marzo 1996 30.000 5.000.000 6000

Con independencia de las obligaciones en circulacion anteriormente relacionadas, RENFE tiene
admitidas a cotizacidn 14 emisiones efectuadas entre 1946 y 1957, todas ellas al 4% de interés y
que representan un importe nominal vivo de 2.354,69 millones de pesetas a 31 de enero de 2000. El
servicio financiero de estas obligaciones lo asume directamente el Estado, de acuerdo con lo
dispuesto en la Ley 5/1968 de 5 de abril de Presupuestos Generales del Estado; en consecuencia,
el importe vivo no representa pasivo para RENFE.

C) Financiacion Exterior:

DIVISAS IMPORTE
USD 898.025
XEU 386.949.859
DEM 639.459.648
CHE 2.018.662.676
JPY 50.344.805.235
FRF 200.000.000
BEF 17.268.135
ESP 209.926.257.159
TOTAL C/V PESETAS (*) 622.808.994.423




(*) A cambios del 31/01/2000

V.3.2. Principales inversiones realizadas durante los tres Gltimos afios

Afio 1997

Las actuaciones mas destacadas han sido:

Inversion en mantenimiento y rehabilitacién de infraestructuras, que supone un 48% (20.864
MM. de ptas.) de la inversién total.

Construccion de 16 trenes diesel (contrato de 1995), cuya inversion en el ejercicio ha sido de
3.038 M. Ptas., 7% de la inversion total.

Se inicia la construccién de 20 nuevos trenes s/447 para Cercanias con una inversion en el afio
de 1.367 M.Ptas., 3% del total.

Modernizacion de unidades de tren s/440 (Cercanias y Regionales) con una inversion en el
ejercicio de (1.697MM.ptas.), que representa el 4% del total.

Adquisicion de 2 composiciones de rodadura desplazable, para Grandes Lineas con una

inversion de 827 MM.ptas. , 2% del total.

Modernizacién de terminales y estaciones de Cercanias, asi como la racionalizacion del
espacio del patrimonio de RENFE que supuso una inversién de 2.854 MM.ptas. |,
representando el 7% del total.

Afio 1998

De las inversiones realizadas en este ejercicio destacan:

Inversidbn en mantenimiento y reposicion de activos de infraestructura y circulacién que
alcanzan la cifra de 25.374 MM. Ptas.(47% del total del afio).

Construccién de 16 trenes diesel (contrato de 1995), cuya inversion en el ejercicio sera de
2.950 MM. Ptas., 5% de la inversion total.

Adquisicion de 20 trenes 447 (contrato de 1997), con una inversién de 2.566 MM.Ptas.
Adquisicion de 46 nuevos trenes de Cercanias (contrato de 1998) por valor de 26.000 MM.ptas.
, Cuya inversion en el ejercicio alcanza la cifra de 4.444 MM. de ptas.(8% inversion total en el

ejercicio).

Adquisicion de 10 electrotrenes 200 Km/h. (contrato de 1995), con una inversiéon de 5.436
MM.Ptas. (10% del total).

Modernizacién de terminales y estaciones que supondra una inversion de 2.710 MM.

Ptas., que representa el 5% del total.

Afio 1999

De las inversiones realizadas en este ejercicio destacan:

Las inversiones de mantenimiento de los activos de infraestructura que han alcanzado la cifra
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de 17.431 MM. de ptas. (22% de la inversion total).

- 1.725 MM. de ptas. (2% del total) se han invertido en la rehabilitacion y modernizacion del
equipamiento para control de tréafico.

- 17.681 MM. de ptas. (24% del total) se han destinado a la adquisicion de nuevos trenes de
Cercanias contratados en 1997 (20 unidades) y 1998 (46 unidades).

- En la modernizacién de terminales y estaciones, en la racionalizacion de activos patrimoniales
para uso comercial, se han invertido 6.642 MM. de ptas. (8% del total) de los que 1.990 MM.
de ptas. corresponden a la mejora y modernizacién de estaciones de la Red de Cercanias.

- 1.876 MM. de ptas.(2% del total) se han destinado a infraestructura, instalaciones y medios
para la operacion de transporte de mercancias.

- Regionales llevara a cabo la contratacion de 7 nuevos trenes para los servicios de Andalucia
y Galicia, por un importe total de 3.500 MM. de ptas. de los que 486 MM. se han
desembolsado en el ejercicio.

- Para la instalacion de la nueva red troncal de fibra Optica se han invertido 13.472 MM. de ptas.
(17% del total).

Afio 2000

De las inversiones a realizar en este ejercicio destacan:

- Inversién en mantenimiento y reposicion de activos de infraestructura y circulacion que
alcanzan la cifra de 45.668 MM. de ptas. (43% del total).

- Adquisicion de 16 composiciones Talgo (contrato de 1999) por valor de 11.584 MM. de ptas.
cuya inversion en el ejercicio sera de 6.024 MM. de ptas.

- En nuevos vagones de mercancias se invertiran 2.505 MM. de ptas.

- Para la instalacion de la red troncal de telecomunicaciones comerciales se invertiran 2.425
MM. de ptas.

- Construccion de 7 trenes diesel (contrato de 1999), cuya inversién en el gjercicio sera de 1.050
MM. de ptas. (1% de la inversion total).

- Adquisicion de 46 nuevos trenes de cercanias (contrato de 1998 por valor de 26.000 MM. de
ptas.), cuya inversion en el ejercicio alcanza la cifra de 10.555 MM. de ptas. (10% del total).

- Modernizacién de terminales y estaciones que supondra una inversién de 1.997 MM. de ptas.
que representa el 2% del total.
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CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DE
LA ENTIDAD EMISORA



VII.1 EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DE RENFE

El cuatrienio correspondiente al anterior Contrato- Programa 1994-1998, ha sido muy positivo para
RENFE, arrojando una sustancial mejora econdmica en la Cuenta de Resultados, que ha ido
acompafiada por un elevado nivel en la calidad de los servicios.

Unos avances que han sido posibles gracias a un decidido esfuerzo de gestién, apoyado en la
especializacion de las Unidades de Negocio y los compromisos del propio Contrato- Programa.

Como instrumento de gestion, las Unidades de Negocio Operadoras han sido capaces de impulsar el
desarrollo de servicios, identificando cada una de las unidades de mercado. Ademas, el cumplimiento
del Contrato- Programa, con unos objetivos exigentes y especificos, ha permitido consolidar la
orientacion de la gestién hacia la consecucion de logros empresariales.

En el contexto europeo, las empresas ferroviarias clasicas, al ritmo que va marcando la Politica Comun
de Transportes de la Comunidad Europea, estan en mayor o menor medida sometidas a un proceso
de cambio institucional importante.

Desde la publicacién (hace mas de siete afios) de la directiva 91/440, que represento el primer paso
en el desarrollo de la nueva politica ferroviaria de la Union, se han producido otras novedades
legislativas. La propia Union ha promulgado las directivas 95/18 y 95/19, relativas a las condiciones
de acceso de la infraestructura y al establecimiento de la tasa de uso. En el momento actual, la Union
se propone profundizar en los conceptos anteriores, al objeto de promover la liberalizacion del mercado
de transporte ferroviario.

El 29 de Octubre de 1999, el Consejo de Ministros aprob6 el Contrato-Programa entre el Estado y
RENFE para el periodo 1999-2000 que constituye un puente hacia una nueva configuracion del
transporte ferroviario.

RENFE ha asumido el reto que plantea la liberalizacion del sector ferroviario en Espafia. Para ello parte
de una sélida posicion en el mercado, aunque también debe afrontar el fortalecimiento empresarial de
sus actividades para situarse ante la previsible competencia de otros operadores.

El futuro sectorial ofrece nuevas oportunidades para la potenciacién de la actividad ferroviaria, como
resultado de un significativo incremento de la movilidad que conlleva el crecimiento econémico y
también de una mejor posicién del ferrocarril en el conjunto del transporte. A tal efecto, la construccion
de mejores infraestructuras ferroviarias es ya una realidad en curso.

Estas perspectivas abren a RENFE una etapa de desarrollo de negocios hasta ahora desconocidos,
en el que entre otras posibilidades podemos destacar las siguientes: los servicios de viajeros de calidad
y alta velocidad en todas las distancias, las prestaciones completas en la cadena logistica de
mercancias, las iniciativas comerciales en las areas de estaciones y una activa presencia en el
mercado de telecomunicaciones.
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VII.1.1 TENDENCIAS MAS RECIENTES

Los elementos claves y a la vez interdependientes de la nueva estrategia empresarial son las Unidades
de Negocio, cuyos efectos estructurales beneficiosos todavia no han agotado toda su potencialidad. La
base en la que estas se fundamentan es la gestion empresarial especifica para cada segmento de
mercado.

A continuacion se analiza la evolucion de las principales Unidades de Negocio.
VIAJEROS
UNIDAD DE NEGOCIO DE GRANDES LINEAS

Los ingresos por trafico a 31 de diciembre de 1999 se sitdan en 51.308 millones de pesetas
(cifra provisional), lo que supone un aumento de 2.893 millones de pesetas (5,97%) con relacion
a 1998.

Grandes Lineas ha continuado reforzando el, proceso de descentralizacién de la gestion en
Unidades de Mercado creando un Centro de Gestidon en cada una de ellas, para mejorar el
control de las incidencias y el seguimiento del parque.

Los hitos méas importantes de esta Unidad de Negocio de Grandes Lineas durante 1999 han
sido:

= Comercializacién del producto Alaris en la relacion Madrid-Valencia

= Puesta en funcionamiento del Trenhotel “Rias Gallegas”, en sustitucion del tren Estrella
del mismo nombre, alcanzando una ocupacion superior al 90%

= Lanzamiento comercial de la Tarjeta Renfe-Visa.

= Puesta en funcionamiento en el eje Barcelona-Alicante del servicio Arco.

*) % PPTO.
GRANDES LINEAS ARNO 98 ANO 99 99/98 2000
TRAFICO
VIAJEROS (miles) 13.696 13.754 0,4 13.489
VIAJEROS-KM (millones) 6.967 7.200 3,3 7.100
INGRESOS
Millones de Ptas. 48.415 51.308 5,9 52.426
PERCEPCION MEDIA 6,95 7,13 2,6 7,38
(Ptas./V.K.)
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(*) Cifras provisionales a 31.12.99

El 2000 sera un afio de ajuste y consolidacion de la oferta actual, ya que no se prevén
cambios importantes en cuanto a los productos a comercializar. Asimismo, seri necesario
iniciar la venta por Internet de los principales productos (Euromed, Alaris y Trenhotel), lo
gue producira a medio y largo plazo una drastica transformacion en los sistemas y canales
de distribucion.

Otras acciones para el afio 2000 seran la activacion del programa de fidelizacion basado

en las Tarjetas Refe-Visa desde la perspectiva del Marketing.

UNIDAD DE NEGOCIO DE ALTA VELOCIDAD

A 31 de diciembre de 1999 han utilizado servicios AVE un total de 5.147.674 viajeros, es
decir, un 8,4% mas que los del afio anterior.

Los ingresos provisionales de viajeros acumulados a diciembre de 1999 ascienden a
26.207 MM. de pesetas, lo que supone un 11,7% por encima de los alcanzados el afio
anterior.

El indice de aprovechamiento se sitda globalmente en el 80,9%. Por productos este indice
se distribuye de la forma siguiente: 80,8% en AVE Larga Distancia, 86,3% en Lanzaderas,

74,9% en los Talgo 2000.

La puntualidad en trenes AVE se sitla en el 99,7. Para el conjunto de Talgos, se sitia en
el 98,5%.

En 1999 los hitos destacables de esta Unidad de Negocio han sido los siguientes:

* Inicio de la comercializacién del nuevo Talgo Madrid-Algeciras
* Incremento de la frecuencia de trenes Talgo Madrid-Malaga-Madrid.

UNIDAD DE NEGOCIOS *) % PPTO.
AVE ANO 98 ANO 99 99/98 2000
TRAFICO

VIAJEROS (miles) 4.749 5.147 8,4 5.352
VIAJEROS-KM (millones) 1.607 1.770 10,1 1.850
INGRESOS




23.453
14,59

26.207 11,7
14,80 1,4

28.011
15,14

Millones de Ptas.
PERCEPCION MEDIA
(Ptas./V.K.)

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de pts.

Entre las previsiones que tiene Alta Velocidad para el afio 2000 esta la creacién de un nuevo
sistema para la gestion de la tarjeta de fidelizacién, adecuandola a las necesidades y demandas
de los clientes. Asimismo, se propondran obras en infraestructura para el tramo Madrid-Cérdoba
y en la estacion de Puertollano, al objeto de mejorar la capacidad y gestion de los servicios.
Igualmente, se disefiara la oferta para el futuro Madrid-Barcelona.

UNIDAD DE NEGOCIO DE REGIONALES

Los ingresos de trafico provisionales acumulados a diciembre de 1999, alcanzaron los 14.350 MM.
Ptas., a los que hay que afiadir 2.668 MM. de Ptas. de Convenios especificos con Comunidades
Auténomas, lo que hace una cifra total de 17.018 MM. de Ptas. Esto supone un 2,8% mas respecto

al afo anterior.

El comportamiento de la demanda a nivel acumulado, mantiene un crecimiento de la cifra de viajeros
(294.000 mas en 1999 que en el ejercicio anterior).

El indice de puntualidad acumulada en el servicio Regional fue del 96,2% y del 97,3% en el Regional
Exprés, lo que representa una mejora del 0,7% y del 0,1% respecto al afio anterior.

Hay que destacar como hitos importantes de la Unidad de Negocio de Regionales durante 1999:

Potenciacion de los servicios Exprés en Andalucia y en la Gerencia Centro.
Ampliacién de la Red Catalufia Exprés con la incorporacion de nuevos electrotrenes.
= Implantacién de la relacién Madrid-Toledo-Madrid

= Reduccién de una hora en el tiempo de viaje en la relacion Salamanca-Avila-Madrid,
consecuencia de un convenio entre RENFE vy diversos entes publicos de Castilla y
Leon.

=  Reconocimiento con el distintivo de calidad en la Norma ISO 9002 del TDR de Galicia y

Andalucia por AENOR.

UNIDAD DE NEGOCIO @) % PPTO.
REGIONALES ANO 98 ANO 99 99/98 2000
TRAFICO

VIAJEROS (miles) 24.405 24.630 0,9 25.230
VIAJEROS-KM (millones) 2.280 2.344 2,8 2.401
INGRESOS
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Millones de Ptas. (**) 16.656 17.018 2,2 18.064
PERCEPCION MEDIA 7,30 7,26 -0,5 7,52
(Ptas./V.K.)
(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de pts.

(**) Incluye convenios especificos con Comunidades Auténomas

Para 2000, las actuaciones mas destacables de esta Unidad de Negocio seran la firma de un
convenio con la Junta del Principado de Asturias y la renovacion de aquellos otros establecidos
con diversas Comunidades. Igualmente se formalizara un convenio con la Junta de
Comunidades de Castilla La Mancha, con la Diputacién de Toledo y con los Ayuntamientos
de Talavera de la Reina, Torrijos e lllescas, para la prestacion de servicios ferroviarios
regionales entre Talavera de la Reina y Madrid.

En el apartado de material destacara la transformacion de electrotrenes y automotores, asi
como la adquisicién de 15 trenes TRD-3.

UNIDAD DE NEGOCIO DE CERCANIAS

Los ingresos directos del trafico de Cercanias en 1999 han alcanzado los 40.827 MM.
Ptas.(cifra provisional), lo que significa un crecimiento del 6,2% respecto al afio anterior.

La puntualidad acumulada a diciembre de 1999 se situé en el 99,10%, destacando por
nucleos los de Bilbao, Santander y Asturias cuya puntualidad acumulada ha alcanzado el
99,7%.

Las principales actuaciones de la UN de Cercanias durante 1999 se han centrado en:

= Estaciones de Cercanias: construccion de nuevos intercambiadores de
transporte, ampliaciébn y construccion de nuevos aparcamientos,
remodelaciones integrales.

= Puesta en funcionamiento de un nuevo sistema de conduccién automatica en
la linea C5 de Madrid, que ha permitido incrementar la frecuencia de trenes y
la oferta.

= Firma de un convenio con la Autoridad del Transporte Metropolitano de
Barcelona para integrar los servicios de Cercanias en la red de transporte
publico colectivo de la Ciudad Condal.

UNIDAD DE NEGOCIO * % PPTO.
CERCANIAS ANO 98 ANO 99 99/98 2000
TRAFICO

VIAJEROS (miles) 359.319 374.042 4,1 384.980
VIAJEROS-KM (millones) 6.624 6.829 3,1 7.013
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INGRESOS

Millones de Ptas. 38.456 40.827 6,2 43.147
PERCEPCION MEDIA 5,81 5,97 2,7 6,15
(Ptas./V.K.)

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de ptas.

Las principales actuaciones para 2000 en la UN de Cercanias estan dirigidas a consolidar una posicion
de operador ferroviario metropolitano que gestiona sistemas de transporte de alta capacidad y alta
calidad. Este objetivo estratégico lo desarrollara en un programa operativo dividido en grandes areas:

» Estrategia de Negocio: alcanzar una cobertura media del 70% de los costes a través de los
ingresos de clientes.

= Acciones de recursos humanos: dirigidas a los conductores, a los interventores y a
profesionales de atencion directa.

= Puesta en marcha del tren 2000.

MERCANCIAS
UNIDAD DE NEGOCIO DE CARGAS

Los ingresos de Trafico de la Unidad de Negocio de Cargas en el ejercicio 1999 ascienden a 34.877
MM. de ptas (cifra provisional), un 2,7% inferiores a los del afio 1998.

La actividad de esta Unidad de Negocio se ha visto muy afectada por la evolucion negativa de la
Balanza Comercial Espafiola durante 1999, que se ha desequilibrado con un aumento significativo
de las Importaciones sobre las Exportaciones.

Teniendo en cuenta que mas del 30% de los ingresos de esta Unidad de Negocio provienen del
trafico internacional, a los efectos negativos antes mencionados, hay que afiadir los de las huelgas
de la SNCF y de la propia RENFE durante el pasado ejercicio para analizar la evolucion de la cifra
de negocios.

Para la Unidad de Negocio de Cargas, son de destacar en el conjunto del afio 1999, las siguientes
actuaciones:
= Se han suscrito acuerdos comerciales con distintas empresas de transporte y Autoridades
Portuarias para mejorar la calidad del servicio y conseguir un mejor posicionamiento en
el mercado.
= Se han puesto en marcha los siguientes productos: Opertren (gestionados por un
operador), Tren Plus (de alta prestacion y con surco propio), Cargatren (de gran tonelaje
y frecuencia fija), Tren Alianza(resultante de las alianzas estratégicas), Logitren (puerta
a puerta que incluye operaciones logisticas complementarias)y Promotren (Tren
promocional con precios especiales).
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= Puesta en funcionamiento de nuevas locomotoras Tandem idéneas para traficos
siderdrgicos y otros traficos pesados.

Los clientes destacables de esta Unidad de Negocio son los siguientes: Aceralia Corporacion,
Semat S.A, Hispanoauto E.A., Transfesa, Cepsa-Administracion-Distribucion,Repsol Butano S.A.,
Carboex S.A., Decoex S.A., Saltra y Torraspapel S.A.

UNIDAD DE NEGOCIO *) % PPTO.
CARGAS ANO 98 ANO 99 99/98 2000
TRAFICO

TONELADAS (miles) 18.520 18.420 -0,5 18.960
TONELADAS-KM (millones) 7.380 7.357 -0,3 7.580
INGRESOS

Millones de Ptas. 35.859 34.877 -2,7 36.281
PERCEPCION MEDIA 4,86 4,74 -2,5 4,83

(Ptas./V.K.)

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de pts.
Las principales actuaciones para 2000 son las siguientes:

= Modernizacién de instalaciones y mejora de accesos a las terminales
portuarias.

* En cuanto a la gestion de calidad y medio ambiente, conseguir las
certificaciones 1SO 9002 o 1SO 14001 para diversos traficos, la implantacion
del modelo EFQM de Excelencia.

= Acciones encaminadas a aumentar la carga por eje, a mejorar el coeficiente
cargaltara, y a disponer de un parque mas polivalente.

= Establecimiento, en las estaciones de mercancias, de un sistema
transparente y puablico de tarifas y sus condiciones de aplicacién para los
servicios que se presten en las mismas, de cara a otros operadores que en
el futuro puedan utilizarlas.

UNIDAD DE NEGOCIO DE TRANSPORTE COMBINADO

Los ingresos en el afio 1999 han sido de 19.220 MM. de ptas.(cifra provisional), lo que representa
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un incremento del 4,4% sobre el afio anterior.

La Unidad de Mercado de Trafico Terrestre ha consolidado durante 1999 los importantes
incrementos acumulados en ejercicios anteriores, habiendo alcanzado una facturacién de 6.900
millones de pesetas.

En cuanto a segmentos de mercado, continua el crecimiento en el sector quimico, y es destacable
la penetracion en el mercado de los residuos industriales asi como la captacion en sectores como
el siderurgico y manufacturados.

En el sector alimenticio hay que sefialar la presencia en la terminal de Abrofiigal de Leche Pascual
donde ha alquilado 10.000 nf de nave, lo que ha supuesto la puesta de servicio de cuatro
circulaciones diarias con Aranda de Duero.

La Unidad de Mercado de Trafico Maritimo con una penetracion en los traficos portuarios de mas
del 42% del trafico captable para el ferrocarril, es la primera empresa del sector. Teniendo en cuenta
los buenos resultados que ha producido la Unién Temporal de Empresas entre RENFE y la Terminal
de Contenedores de Barcelona, para la explotacién de la terminal ferroviaria, existe el objetivo de
establecer, en el futuro, alianzas similares con otras terminales en distintos puertos.

En el Mercado Internacional, esta Unidad de Negocio se ha visto influenciada durante el ejercicio
1999 por los conflictos colectivos de RENFE, SNCF y CP, y algunos desastres naturales como las
inundaciones del sur de Francia o el corte de via de Avila, lo que ha repercutido en perdidas de
trafico directo.

UNIDAD DE NEGOCIO *) % PPTO.
TRANSPORTE COMBINADO ANO 98 ANO 99 99/98 2000
TRAFICO

TONELADAS (miles) 7.132 7.420 4,0 7.510
TONELADAS-KM (millones) 3.936 4.304 9,4 4.474
INGRESOS

Millones de Ptas. 18.404 19.220 4,4 20.537
PERCEPCION MEDIA 4,68 4,47 -4,5 4,59

(Ptas./V.K.)

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de pts.
Dentro de los principales proyectos para el afio 2000 hay que significar los siguientes:

= Renovacion del parque de vagones de 90 y 45 pies y adaptacion y modernizacion de
locomotoras.

= Adaptacion, rehabilitacion y ampliacién de terminales, asi como adquisicién de 12
grias Reach Staker.

= Puesta en servicio de nuevos traficos: con Sogama en Galicia (Mercado Terrestre),
exportacion de componentes de automdvil para Renault, un nuevo trafico entre Paris-La
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Chapelle y Valladolid y apertura de nuevos mercados en Centro Europa, el Magreb y
los paises Escandinavos.
= Creacion de una red Teco Media Distancia (TMD) en el entorno de los 300 KM.

OTRAS UNIDADES DE NEGOCIO

UNIDAD DE NEGOCIO DE ESTACIONES COMERCIALES
La misién de esta Unidad de Negocio consiste en:

- Gestionar las estaciones ferroviarias de viajeros de forma independiente y especializada,
maximizando la rentabilidad de los espacios incluidos en los recintos de las mismas.

- Desarrollar la prestaciéon de servicios al cliente final en funciéon de la demanda de los
operadores (venta de billetes, informacién y atencion al cliente).

Todo ello con cuotas de rentabilidad que permitan alcanzar el equilibrio econémico.

La actividad de Estaciones Comerciales ha dado como resultado los siguientes hitos
sefialables:

»= |ntegracidn, con todas sus competencias, de las cinco estaciones de Alta
Velocidad. Con ello, la Unidad de Negocio asume la gestién de todas las
estaciones de viajeros de la empresa, salvo las de uso exclusivo de Cercanias
y aquellas cuya funcién béasica sea la circulacion.

» Puesta en marcha de un ndmero 902 para informacion, Unico para todo el
territorio nacional.

= Creacion, junto a Riofisa, de NECSA (Nuevos Espacios Comerciales S.A.)
para gestionar y promocionar las zonas de ocio y los espacios comerciales
en el entorno de las estaciones (Producto Vialia).

UNIDAD DE NEGOCIO * @) % PPTO.
DE ESTACIONES COMERCIALES ANO 98 | ARNO 99 99/98 2000
INGRESOS

INGRESOS PROPIOS 3.517 4.851 37,9 5.375
INGRESOS DE CLIENTES INTERNOS 9.868 13.363 35,4 13.495
TOTAL 13.385 18.214 36,0 18.870

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de ptas.
(1) Incluidas estaciones de viajeros AVE.

FACTURACION A INGRESOS POR

CLIENTES INTERNOS 1999 ACTIVIDADES COMERCIALES 1999
GRANDES LINEAS 5.462 PUBLICIDAD 1,92%
AVE 2.525 ALIMENTACION 4,02%
REGIONALES 2.120 APARCAMIENTOS 6,42%
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CERCANIAS 1.644
CARGAS 671
RESTO 554
CIRCULACION 387

OCIO

OTROS
HOTELES
11,58%

20,77%
RESTAURACION
SERVICIOS

12,589

20,06%
22,65%

Cifras en millones de pts.

Para el ejercicio 2000 hay que destacar los siguientes proyectos;

- Materializacién de proyectos Vialia en Malaga, Pontevedra y Salamanca.

- Establecimiento de nuevas alianzas estratégicas para desarrollos comerciales

UNIDAD DE NEGOCIO DE PATRIMONIO Y URBANISMO

Esta Unidad de Negocio continua centrando su actividad en la diversificacion de actividades con el
objetivo de conseguir rentabilidad econémica. Para ello, ademas de acometer mejoras en los
entornos de las estaciones, aparcamientos y talleres de RENFE, acomete actuaciones externas
en promociones residenciales a lo largo del pais desde 1997, con el objeto de mejorar la integracion

del ferrocarril en los nucleos urbanos.

Entre los hitos mas importantes durante 1999 de esta Unidad de Negocio se pueden destacar los

siguientes:

= Dentro de los procesos de negociacién con ayuntamientos e instituciones, se han
establecido 19 convenios entre los que hay que destacar los firmados en Madrid (que
sientan las bases para realizar grandes operaciones de integracion en Entrevias, Alameda
de Osuna y Villaverde) y en Ciudad Real, Jaén, Miranda de Ebro Tolosa y Zamora.
=  Terminacién de los nuevos talleres de Lugo de la Llanera en Oviedo.
= Terminacién de las obras del proyecto de integracion Ferroviaria de Salamanca y su nueva
base para la UN de Mantenimiento de Infraestructura.

UNIDAD DE NEGOCIO * @) % PPTO.
DE PATRIMONIO Y URBANISMO ARNO 98 | ARNO 99 99/98 2000
INGRESOS

INGRESOS PROPIOS 13.496 | 14.410 6,8 13.270
INGRESOS DE CLIENTES INTERNOS 151 174 15,2 198
TOTAL 13.647 | 14.584 6,9 13.468

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de pts.
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ARO ARO ANO
INGRESOS SEGUN SU TIPOLOGIA (*) 1998 1999 2000
ALIANZAS ESTRATEGICAS, CONVENIO,
ENAJENACIONES Y EXPROPIACIONES 11.165 12.112

10.791

ENAJENACION DE VIVIENDAS Y EDIFICIOS 479 405
ALQUILERES Y CANONES 1.619 1.798 2.379
OTROS 238 99 104

(*) Incluye los ingresos s distribuir en varios ejercicios. Cifras en millones de pts.

Para el afio 2000 se prevee que la actividad constructora presente caracteristicas similares a
las del afio 99 pues, ademas de la continuidad de las obras en curso, este previsto iniciar otras
en Ponferrada, Utrera, Castellon, Santurce, Malaga, Avila y Alicante.

Asi mismo, se continuara la colaboracién institucional con Ayuntamientos y Organismos
Oficiales para mejorar la integracién del ferrocarril en las ciudades y generar suelo recalificado.

UNIDAD DE NEGOCIO DE MANTENIMIENTO INTEGRAL DE TRENES

Los ingresos comerciales de esta Unidad de Negocio, 1.779 MM. de Ptas. durante el ejercicio
1999 han superado en 860 millones de pesetas a los del ejercicio anterior, gracias al esfuerzo
productivo realizado en la cumplimentacion de pedidos para el exterior

No obstante durante el mismo ejercicio se ha producido una menor facturacién a las Unidades
de Negocio operadoras. Esto se debe a que las Unidades de Negocio Operadoras han
modificado su politica de mantenimiento de material, acortando el ciclo y el coste de las
reparaciones. A esto hay que afiadir el hecho de que el material Talgo y de Alta Velocidad se
realiza por terceros.

Las actuaciones de esta Unidad de Negocio a destacar en el afio 99 son las siguientes:

. En el mercado exterior: construccion de 140 vagones tolva para el transporte de
carbon para la empresa Siderometalurgica de Ponferrada; la remodelacion de 65
coches para los Ferrocarriles de Irdn; grandes reparaciones de locomotoras
propiedad de Aceralia y Siderometalurgica del Mediterrdneo; y venta y puesta a
punto de una locomotora 308 para Volswagen.

" Para clientes internos: desarrollo de la locomotora Tandem destinada a la UN de
Cargas, adaptacion de coches para circular a 200 Km./h en el servicio "Arco" de
Grandes Lineas.

UNIDAD DE NEGOCIO
DE MANTENIMIENTO INTEGRAL DE

ANO 98

* @
ANO 99

%
99/98

@
2000
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TRENES

INGRESOS

INGRESOS PROPIOS 919 1.779 93,6 2.224
INGRESOS DE CLIENTES INTERNOS 41.825 38.707 -7,45 39.727
TOTAL 42.744 40.486 -5,28 41.951

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de ptas.
(1) No incluye Trabajos para Inmovilizado y Almacenes.

En el afio 2000, se concluira el proyecto de fabricacién de vagones tolva, la segunda fase de la
transformacion de coches para los ferrocarriles Iranies, la ampliacion del proyecto de transformacion
de material para los trenes "Arco", la transformacion de plataformas para transporte de carros de
combate para el Ministerio de Defensa y la penetracion en nuevos mercados de transformaciones.

UNIDAD DE NEGOCIO DE MANTENIMIENTO DE INFRAESTRUCTURA:

Como gestora de la infraestructura su misidn consiste en satisfacer las necesidades actuales y futuras
de los clientes, garantizando la disponibilidad, la fiabilidad de las instalaciones y la seguridad en la
circulacion, todo ello al menor coste posible.

Complementariamente es responsable de rentabilizar los activos que se encuentran fuera de servicio,
comercializacién de la ingenieria propia, la creacién de centros permanentes de Logistica de
Produccién, la realizacion de convenios con Comunidades Autébnomas para la confirmaciéon de
Inversiones y la captacion de cuota de mercado exterior.

UNIDAD DE NEGOCIO DE MANTENIMIENTO *) % PPTO.
DE INFRAESTRUCTURA ANO 98 | ANO 99 99/98 2000
INGRESOS

INGRESOS PROPIOS 2.338 2.809 20,1 2.426
INGRESOS DE CLIENTES INTERNOS 261 991 280 1.903
TOTAL 2.599 3.800 46,2 4.329

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de pts.

Para el afio 2000 habra una implantacion progresiva de la ISO 9000 en la organizacion interna, se
crearan Centros Permanentes de Logistica de Produccion, y se producira una renovacién y mejora
del parque de vehiculos de mantenimiento.

UNIDAD DE NEGOCIO DE CIRCULACION:
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Su misién es optimizar la utilizacién por los operadores de la capacidad de la via, con la planificacion
integral de la circulacion y la gestion, regulacion y seguimiento del trafico. Ademas debe garantizar las
condiciones de seguridad y proteccion civil en la circulacion y estaciones estableciendo el marco
normativo de la circulacién y coordinando a operadores, prestadores y agentes externos.

UNIDAD DE NEGOCIO @) % PPTO.
DE CIRCULACION ANO 98 | ANO 99 99/98 2000
INGRESOS

INGRESOS PROPIOS (1) 304 313 2,9 314

INGRESOS A CLIENTES INTERNOS 1.409 1.073 -23,85 1.075
TOTAL 1.713 1.386 -19,09 1.389

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de pts.

(1) Incluye Convenios Especificos con CC.AA.

En el afio 2000 se pondran en explotacion los trenes CIVIS en Madrid, Barcelona, Alicante y
Murcia, se inaugurara un taller en Cornella de Barcelona y se contrataran las primeras unidades

del tren 2000 que sustituiran a las unidades 440 obsoletas.

UNIDAD DE NEGOCIO DE SISTEMAS INFORMATICQOS:

Trabaja fundamentalmente para todas las Unidades de Negocio y Organos Corporativos de RENFE
pero también tiene una vocacién manifiesta de trabajar para el exterior. Con este ultimo objetivo, esta
vendiendo sus excedentes de Centro de calculo y servicios de Internet, asi como productos de
Consultoria y Desarrollo tanto a empresas nacionales como extranjeras (fundamentalmente en el

sector ferroviario latinoamericano).

UNIDAD DE NEGOCIO * % PPTO.
DE SISTEMAS INFORMATICOS ANO 98 | ANO 99 99/98 2000
INGRESOS

INGRESOS PROPIOS 122 98 - 19,67 60
INGRESOS A CLIENTES EXTERNOS 5.199 5.315 2,2 5.396
TOTAL 5.321 5.413 1,7 5.456

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de pts.

Durante el afio 2000 los procesos productivos mas importantes a desarrollar seran la unificacion
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del Centro de Calculo, el Establecimiento del Centro de Control de Entornos Distribuidos y la
comercializacién de Servicios Informaticos. entre otros.

PROYECTO DE TELECOMUNICACIONES COMERCIALES

En 1999 se ha materializado la presencia de RENFE en el mercado de las
telecomunicaciones comerciales. La obtencion de licencia como explotador, el desarrollo de una
red potente y la negociacién de contratos con clientes han sido las principales actividades del
periodo. El proyecto se ha desarrollado con la participacion de muchas unidades de RENFE, siendo
destacable la labor de direccién y coordinacion de la construccion de la red por parte de la UN. de
Mantenimiento de Infraestructura.

Los ingresos de esta area durante 1999 corresponden al alquiler de la red de fibra 6ptica.

PROYECTO DE TELECOMUNICACIONES * PPTO.
COMERCIALES ANO 99 2000
INGRESOS PROPIOS 2.528 6.727

(*) Cifras provisionales a 31.12.99 en millones de pts.

Para el afio 2000 el objetivo sera el desarrollo y la potenciaciéon de un negocio competitivo en el
area de las telecomunicaciones, aprovechando la demanda creciente del mercado v la liberalizacion
de las telecomunicaciones.

VII.1.2 POLITICA TARIFARIA'Y GASTOS RELEVANTES

La politica tarifaria de RENFE durante 1999 se establecié siguiendo la pauta marcada en la Orden
Ministerial de 17 de Enero de 1995, y de acuerdo al Real Decreto - Ley 7/1996 sobre medidas
urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacion de la actividad econdmica.

Asi el Contrato-Programa entre el Estado y RENFE, para el periodo 1999-2000 establece un régimen
de precios comunicados para los servicios de viajeros de Cercanias y Regionales, y de precios
libres para el resto de los servicios.

La aprobacion de las tarifas ferroviarias corresponde al Consejo de Administracién de RENFE, quien
debera solicitar del Ministerio de Fomento su conformidad previa, de acuerdo a lo establecido en

los articulos 183.1y 187.1 d) de la LOTT.

La evolucién de los gastos mas relevantes es la siguiente, en millones de pesetas:

1999 (*) % PPTO.2000 %
- Gastos de personal (1) 164.743 43,2 165.972 42,3
- Energia 23.284 6,1 24.651 6,3
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VII.2.

-Materiales y servicios 108.489 28,5 115.017 29,3
- Otros Gastos 84.738 22,2 86.325 22,1
TOTAL 381.254 100 391.965 100

(*) Datos provisionales a 31/12/99
(1) No incluye la subvencién devengada del Plan de RR.HH.

La evolucion de los gastos de personal y el nimero de empleados se reflejan en los siguientes
cuadros:

ANO GASTOS DE PERSONAL NUMERO DE EMPLEADOS MEDIOS
(Millones de Ptas.)
1997 161.046 36.382
1998 163.323 35.451
1999 (¥) 164.743 34.667
2000 (*) 165.972 34.229

(*) Datos Contrato-Programa 1999-2000.

PERSPECTIVAS DE LA COMPANIA

Las actuaciones de RENFE para el futuro estan reguladas por los Contratos - Programas entre la
empresa y la Administracion General del Estado ( A.G.E.).

El contrato programa recientemente firmado tiene un ambito temporal de dos afios. Este periodo
temporal sera de transicion hacia un nuevo modelo ferroviario que ha de disefiarse a la luz de la
politica ferroviaria de la U.E. que, en estos momentos, se encuentra en un proceso de rapida
evolucion.

Se trata de avanzar en un proceso liberalizador que asegure (por via de la competencia
intrasectorial) la eficiencia de los operadores, de tal manera que se obtenga un servicio a los
consumidores finales al menor coste posible.

El Contrato Programa 1999 - 2000 se plantea, por una parte, el disefio del proceso de liberalizacién
y, por otra, situar a RENFE - como empresa - en condiciones adecuadas de operar en el nuevo

marco.

En este marco, ciertamente diferente, se desarrollara la actividad de RENFE en el futuro.

A. CONTRATO - PROGRAMA 1999-2000

El dia 22 de Diciembre de 1999 se firmé el Contrato-Programa (C-P) que regula las relaciones entre
el Estado y RENFE para el bienio 1999-2000.

En los puntos siguientes se resefan los aspectos relevantes del Contrato-Programa referentes a:
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periodo del contrato, objetivos, organizacion del contrato, proyectos de adaptacion al mercado,
inversiones, recursos humanos y productividad, aportaciones del Estado, desarrollo institucional del
sistema ferroviario y compromisos reciprocos.

Este C-P se enmarca dentro de la politica general de transportes del Gobierno y responde a la
voluntad de desarrollo del modo de transporte ferroviario, en orden a optimizar su participacion en
la demanda de movilidad de la sociedad espafiola.

Como objetivos del Contrato se sefialan los siguientes:

Potenciar el desarrollo especializado del ferrocarril estableciendo objetivos individualizados
en funcion de las diferentes Unidades de Negocio.

Racionalizar y mejorar la gestion de la entidad, profundizando en el modelo organizativo por
negocios como medio para:

% Especializar la gestion, adecuando permanentemente la oferta a la demanda y
alcanzando las coberturas econémicas previstas en el Contrato.

+ Mejorar la calidad de los diferentes servicios de forma continua.
+ Preparar a la entidad para competir en un mercado liberalizado.

+« Incorporar nuevos sistemas internos de control a los negocios; de manera que a
la cuenta de resultados actualmente existente se incorpora el Balance por
Unidades de Negocio, configurando ambos como elementos clave para la
planificacién y control de los negocios.

Proporcionar a RENFE un marco de gestion suficientemente flexible para permitirle una
gestion empresarial agil y responsable.

Buscar férmulas que permitan el saneamiento financiero de RENFE.

(Solucién a la deuda por cuenta del Estado).

AMBITO Y ORGANIZACION DEL CONTRATO

Las obligaciones y compromisos entre la Administracion General del Estado (AGE) y RENFE
gue establece este C-P se refieren a la explotacion de los servicios de transporte ferroviario, a
la comercializacion de las Telecomunicaciones y gestién de las Estaciones Comerciales de
Viajeros y del Patrimonio propio o adscrito a RENFE no utilizado para uso ferroviario, a la
Administracién de la Infraestructura y a la Gestidn de la deuda por cuenta del Estado.

PROYECTOS DE ADAPTACION AL MERCADO
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El Contrato contempla el desarrollo, en su periodo de vigencia de un conjunto de proyectos cuyo
objetivo explicito consiste en adaptar la entidad a un marco liberalizado, aprovechar los
mercados emergentes y mejorar la gestion. Estos proyectos son los siguientes:

Integrar la Traccion (medios humanos y materiales) en las Unidades Operadoras: Grandes
Lineas, Cargas y Transporte Combinado. (En Cercanias y Regionales ya estaba realizado).

Establecer para las estaciones de mercancias (tanto Cargas como Transporte Combinado)
un sistema transparente y publico de tarifas y sus condiciones de aplicacion en los servicios
gue prestan.

Gestionar de forma especializada las Telecomunicaciones de caracter comercial (venta a
terceros) creando una Unidad de Negocio al efecto.

Participar, en aras a la coordinacidon con otros transportes metropolitanos, en
consorcios regionales o locales que se puedan crear a lo largo del Contrato.

Asimismo, RENFE podréa constituir alianzas estratégicas u otras soluciones organizativas
orientadas al desarrollo de sus negocios, en funcién de las oportunidades especificas que
se planteen y con las autorizaciones que cada caso requiera.

INVERSIONES

Las inversiones ordinarias de rehabilitaciéon y reposicion de activos, son destinadas tanto a
asegurar el desarrollo de la operacion del transporte y otros negocios actuales de RENFE, como
a asegurar la capacidad operativa de la infraestructura que gestione RENFE por cuenta del
Estado.

En el Contrato-Programa se establecen las cifras de inversiéon y compromisos a adquirir en el
periodo. Las inversiones consideradas son de 86.577 MM. de Ptas. en 1999 y 104.937 MM. de
Ptas. para el afio 2000. Asimismo se establece que el compromiso al final del periodo puede
alcanzar los 120.386 MM. Pts. en inversion bésica.

Adicionalmente se estima en un maximo de 111.750 MM. Pts. las inversiones en material que
se derivaran de las nuevas infraestructuras de altas prestaciones, que seran abordadas por un

sistema especifico de "Project Finance".

A continuacién se detallan las inversiones realizadas durante la vigencia del Contrato-
Programa anterior, asi como las previstas en el Contrato-Programa 1999-2000.
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CONTRATO PROGRAMA

CONTRATO PROGRAMA

UNIDADES DE NEGOCIO 1994-1998 1999-2000
Inversion Inversion Previstal Real Previstal
Prevista Real 1999 1999(*) 2000
CERCANIAS 69.466 73.074 21.431 21.111 16.765
REGIONALES 9.573 12.945 2.324 2.273 5.197
A.V.E. 7.368 7.191 1.070 733 1.528
PAQUETERIA 1.261 368 %)
GRANDES LINEAS 35.744 29.530 6.529 5.450 11.195
CARGAS 3.273 5.345 3.845 1.505 7.712
TRANSPORTE COMBINADO 1.220 1.744 924 371 4.487
MANTENIMIENTO INTEGRAL DE
TRENES 17.333 14.032 2.991 2.175 1.914
ESTACIONES COMERCIALES 6.757 10.188 2.649 2.026 1.997
TELECOMUNICACIONES
COMERCIALES 1) 13.499 13.472 2.425
PATRIMONIO Y URBANISMO 4,702 8.054 3.211 2.626 3.202
MANTENIMIENTO DE E
INFRAESTRUCTURA 125.466 114.874 16.565 17.431 28.991
CIRCULACION 12.154 7.372 2.238 1.725 4.230
PROYECTOS Y COORDINAC.
INVERSIONES 19.298 8.036 4.682 4.277 12.447
TRACCION 10.072 9.494 1.086 641 760
SISTEMAS INFORMATICOS 3.978 2.398 629 205 694
INVERSIONES FINANCIERAS 2.950 5.102 2.249 1.930 613
DIRECCIONES CORPORATIVAS 2.050 1.984 655 588 780
TOTAL 332.665 311.731 86.577 78.539 104.937

Datos en Millones de Ptas.

(*) Pendiente cierre definitivo.

(1) Inversién en instalacion de red de fibra 6ptica 4.868 Mill.Ptas., incluida en Mantenimiento de

Infraestructura.

(2) Unidad de Negocio sin operaciones a partir del afio 1997.

APORTACIONES DEL ESTADO

Las aportaciones en el bienio para el conjunto de las actividades, incluyendo las
correspondientes para la administracion de la infraestructura y el pago de los intereses de la
deuda del Estado, es de 466.693 MM.Ptas, con el siguiente desglose:

Consignaciones Presupuestarias

1999

2000
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Cercanias 30.544 32.039
Regionales 8.444 7.536
Gestion de Infraestructura (antes de gastos financieros) 106.028 106.674
Compensacion de pérdidas 40.289 34.234
Gastos Financieros de la deuda por cuenta del Estado 28.728 30.177
Gastos Financieros asociados a infraestructura 14.485 13.924
Transferencia de capital para cubrir la insuficiencia de 1999 - 3.591
SUBTOTAL 228.518 228.175

Plan Recursos Humanos 5.000 5.000
TOTAL 233.518 233.175

(Cifras en MM. de Ptas.)

En el ejercicio 2000, se produce una aportacion de 3.591 MM. Ptas. de transferencia de capital para
compensar la insuficiencia de aportacion en 1999 y 5000 MM.Ptas. de aportacion para la
financiacién del Plan de Recursos Humanos (ERE) en ambos ejercicios.

DESARROLLO INSTITUCIONAL DEL SISTEMA FERROVIARIO. DISENO DE FUTURO

El Contrato Programa prevé la formacion de grupos de trabajo " ad hoc" cuyos objetivos especificos
son:

Separacion de Balances de las Unidades de Negocio. Se segregaran los balances por Unidades
de Negocio para su aplicacién al Balance de apertura del afio 2001. Los criterios de asignacion
de activos y pasivos se estableceran en el primer semestre del 2000.

Clarificacion de las actividades de RENFE. Se procedera a la modificacion de la normativa
reguladora de RENFE, clarificando aquellas actividades que por su naturaleza deban realizarse
en el marco propio de las Entidades Publicas Empresariales, asi como aquellas que por su
caracter empresarial deban realizarse como sociedad mercantil o estatal.

Saneamiento de la deuda del Estado. Las aportaciones previstas en el Contrato-Programa
suponen el mantenimiento controlado del endeudamiento. El Contrato, por otra parte, prevé
analizar las posibles férmulas de saneamiento financiero de la deuda por cuenta del Estado y
del inmovilizado de infraestructura en el plazo de seis meses.

Infraestructura. En el Contrato se establece, asimismo, que se debe definir el traspaso al
Gestor de Infraestructuras Ferroviarias (GIF) de los activos, pasivos y recursos que
correspondan tanto a la red AVE como convencional.

COMPROMISOS RECIPROCOS: RENFE - AGE

En el Contrato se establecen de una manera explicita los objetivos reciprocos para ambas partes,
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gue son los siguientes:

Por parte de RENFE:

Alcanzar los objetivos econémicos y de calidad de cada Unidad de Negocio o agrupaciones
de ellas (Cercanias, Regionales, AVE, Plan de Viabilidad, Estaciones Comerciales,
Patrimonio, Telecomunicaciones Comerciales y Administracién de Infraestructuras), que
se contemplan en el Contrato- Programa.

Gestionar la deuda por cuenta del Estado de acuerdo con lo
establecido en el Contrato-Programa.

Desarrollar los proyectos de adaptacion al mercado establecidos.
Incorporar a los objetivos de Gestién los objetivos contenidos en el Contrato- Programa.

Llevar a cabo el Plan de Prejubilaciones y bajas incentivadas previsto en el Contrato-
Programa, en las condiciones estipuladas.

Asumir y trasladar a la negociacion colectiva con su personal el compromiso de contencion
de gastos tal como se establece en el Contrato-Programa, pudiendo promover acciones
concretas ligadas a mejoras de productividad reales.

Implantar el sistema de canon, si se establece durante la vigencia del presente Contrato-
Programa.

Mantener durante el periodo de vigencia los criterios generales de imputacion de ingresos
y gastos revisados por la IGAE, y que han servido de base para la elaboracién del Contrato-
Programa., asi como la asignacién de activos y pasivos a cada U.N. y funciones.

Efectuar las inversiones que correspondan dentro del marco previsto en el presente
Contrato-Programa.

Por parte de la Administracidon General del Estado (AGE):
Realizar las aportaciones y proceder a su liquidaciéon de acuerdo con lo establecido.

Desarrollar los instrumentos legales precisos para dotar a RENFE y a sus Unidades de la
de la personalidad juridica mas acorde con las actividades que realiza en el marco de la
politica econdmica Gobierno y de la politica comuin de transportes de la Unién.

Efectuar con cargo a los Presupuestos Generales del Estado las inversiones en

infraestructura de la red convencional, excepto las de mantenimiento y racionalizacién
realizara RENFE en el marco del Convenio contenido en este Contrato-Programa.

B. POLITICA DE ENDEUDAMIENTO FINANCIACION Y RESULTADOS

El articulo 177 de la LOTT establece que "Corresponde al Gobierno establecer las directrices
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béasicas de la actuacion de RENFE en el marco de la politica de ordenacién y coordinacion de los
diversos modos de transporte, sefialando los objetivos y fines a conseguir y determinando los
niveles de inversién y proponiendo la cuantia de las aportaciones econdmicas del Estado a
RENFE, a efectos de su inclusién en la correspondiente Ley presupuestaria. Estas actuaciones
se plasmaran a través de contratos-programa u otras férmulas de planificacién de objetivos que
garanticen la coherencia y continuidad de la gestion de RENFE, contemplen los resultados de la
misma y vinculen el apoyo financiero que, en su caso, haya de realizarse a su favor, a la eficacia
en dicha gestion".

En el punto VII.2. apartado A. se recogen los aspectos mas relevantes del Contrato-Programa
Estado-Renfe 1999-2000, en relacion con las inversiones, cifra de negocios y aportaciones del
Estado. Dicho Contrato-Programa ha sido remitido a la Comisién Nacional del Mercado de Valores
y se encuentra a disposicion del publico en la Direccién de Finanzas de RENFE, Avda. Pio XII,
97 28036 MADRID.

En cuanto a la Gestibn de Deuda, el Contrato-Programa, establece que RENFE tiene
encomendada, ademas de la gestion de la deuda asignada a los activos distribuidos en Unidades
de Negocio, la deuda por cuenta del Estado, es decir, la correspondientes a pérdidas acumuladas
y aun no compensadas por el Estado, que ascendia a 1-1-99, a 595.788 millones de pts.
Considerando los Informes de Control Financiero de la IGAE correspondientes a los ejercicios
1994 a 1997 y la liquidacién provisional aprobada por la comision de seguimiento del Contrato-
Programa, la deuda inicial por cuenta del Estado considerada en este Contrato asciende a
595.899 a reserva de la liquidacién definitiva del ejercicio 1998 a realizar por la IGAE.

Para el calculo de la deuda por cuenta del Estado en cada afio, se partira de la existente a 31 de
diciembre del ejercicio anterior, modificAndola en aquellas cantidades imputables al Estado, a
excepcion de las que sean consecuencia de la dotacion de provisiones, una vez deducidas las
aportaciones del Estado a RENFE.

El Estado anualmente abonara a RENFE la carga financiera asociada a esta deuda, al tipo medio
del coste de su pasivo. Este mismo criterio se aplicara a la deuda asociada a los activos
asignados a la Unidad de Infraestructura y Circulacion, asi como a la deuda de Organismos
oficiales.

Durante 1999 la toma de financiacion se realiz6 de la forma siguiente:

- Préstamo del BEI por 84.110.000 EUROS.
- Préstamo de Eurofima por 180.000.000 EUROS.
- Pagarés de empresa y lineas de crédito.

Para el afio 2000 el endeudamiento maximo autorizado por la Ley 51/99 de 30-12-99 es de 42.000
MM. de Ptas. Esta cifra se entendera como incremento neto maximo del endeudamiento a largo
plazo, entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2000, por lo que no afectara a las operaciones
de tesoreria que se concierten y amorticen en el afio, ni se computara en el mismo la refinanciacion
de la deuda contraida a corto y largo plazo.
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Miguel Angel Gutiérrez Garcia Teodoro Rastrero Grifién
Director de Finanzas Director de Mercado Monetario y Tesoreria
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ANEXO |

Certificado de Acuerdo de Consejo de Administracion



e Renfe

Consgjo de Administracion

JOSE LUIS MARROQUI'N MOCHALES, SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE LA RED NACIONAL DE LOS FERROCARRILES
ESPANOLES,

CERTIFICA:

Que, por e Consgjo de Administracion de la Red, en sesion de 29 de febrero de 2000, se ha
adoptado el siguiente Acuerdo:

"Aprobar, sin perjuicio de las autorizaciones pertinentes, el programa de pagarés afio 2000
con las siguientes condiciones y caracteristicas principales:

Primero
Clase de titulos: Pagarés al portador emitidos a descuento.

Representacion
de los titulos: L os pagarés estaran representados en anotaciones en cuenta.

Importe maximo

aemitir: El importe maximo a emitir estard limitado por el saldo vivo de pagarés,
gue en cada momento, no podra exceder de setecientos millones de euros
(700.000.000). Este importe podra ser ampliado hasta un saldo méximo
de mil millones de euros (1.000.000.000) por acuerdo de la Direccién
Corporativa de Finanzas y Administracion.

Duracion del

Programa: El programa tendra una duracién de un afio a contar desde la fecha de
inscripcion del folleto informativo por la Comisiéon Nacional del
Mercado de Vaores.

Importe nominal de
cada pagaré: Los pagarés tendran un valor nominal de 5.000 euros.

Plazo de emision:  Los plazos de emision de los pagarés no podran exceder de 18 meses.
Tipo de interés

nominal: Sera fijado de acuerdo con las condiciones que se determinen en el
preceptivo folleto informativo.



e Renfe

Consegjo de Administracion

Entidades
Colocadoras:

Segundo

Tercero

Cuarto

Quinto

La colocacion de los pagarés se redlizara a través de las Entidades
Delegadas de RENFE con contrato en vigor.

Con € fin de dotar a los pagarés de la caracteristica de "elevada
liquidez", de acuerdo con la Orden de 31 de julio de 1991 del Ministerio
de Economia y Hacienda (B.O.E de 12/08/91), la Direccién Corporativa
de Finanzas y Administracion suscribird un contrato-compromiso de
liquidez con una o varias Entidades Financieras.

Se solicitard la admision a cotizacion de los pagarés en AIAF Mercado
de Renta Fija.

El Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores, SA. (S.C.L.V)
serd designado como Entidad encargada para la llevanza del registro
contable de las anotaciones en cuenta, asi como la compensacion y
liquidacion de las operaciones realizadas sobre dichos valores.

Sera facultad de la Direccion Corporativa de Finanzas y Administracion,
de acuerdo con los poderes financieros en vigor, la fijacion de las
condiciones y caracteristicas del programa de pagarés y de cada emision
en particular.

Y para que conste se expide & presente certificado en Madrid a uno de marzo de dos mil

VeoBe,

EL SECRETARIO DEL CONSEJO,

Fd° José Luis Marroquin Mochales

EL PRESIDENTE DEL CONSEJO,

Fd°Miguel Corsini Freese



ANEXO I

Valor efectivo de un pagaré de 5.000 euros nominales



VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 5,000 EUROS NOMINALES ( EQUIVALENTES A 831,930 PESETAS)

ANEXO Il.b

INVERSION A 270 DIAS

INVERSION A 365 DIAS

INVERSION A 548 DIAS

Pesetas * Euros Pesetas * Euros Pesetas * Euros
Tipo Precio Precio TIRITAE +10 TIRITAE Precio Precio TIRITAE +10 TIRITAE Precio Precio TIR/ITAE -10 TIR/ITAE
Nominal de compra | de compra % (Dias) % de compra | de compra % (Dias) % de compra | de compra % (Dias) %
2,00 819.801 4.927,11 2,0052 -2,66 2,0046 815.618 4.901,96 2,0000 -2,66 2,0000 807.560 4.853,53 2,0000 2,63 2,0000
2,25 818.310 4.918,14 2,2566 2,98 2,2559 813.623 4.889,98 2,2500 2,98 2,2500 804.597 4.835,73 2,2500 2,95 2,2500
2,50 816.824 4.909,21 2,5081 -3,30 2,5072 811.639 4.878,05 2,5000 -3,30 2,5000 801.653 4.818,03 2,5000 3,26 2,5000
2,75 815.344 4.900,32 2,7598 -3,62 2,7588 809.664 4.866,18 2,7500 -3,62 2,7500 798.726 4.800,44 2,7500 357 2,7500
3,00 813.869 4.891,45 3,0117 -3,93 3,0104 807.699 4.854,37 3,0000 -3,93 3,0000 795.817 4.782,96 3,0000 3,87 3,0000
325 812.399 4.882,62 3,2637 -4,24 3,2622 805.743 4.842,62 3,2500 -4,24 3,2500 792.926 4.765,58 3,2500 4,18 3,2500
3,50 810.935 4.873,81 3,5159 -4,55 35142 803.797 4.830,92 3,5000 -4,55 3,5000 790.052 4.748,31 3,5000 4,48 3,5000
375 809.475 4.865,04 3,7682 -4,86 3,7663 801.860 4.819,28 3,7500 -4,86 3,7500 787.196 4.731,14 3,7500 4,77 3,7500
4,00 808.021 4.856,31 4,0207 5,16 4,0185 799.933 4.807,69 4,0000 5,16 4,0000 784.356 4.714,08 4,0000 5,07 4,0000
4,25 806.573 4.847,60 4,2733 5,47 4,2709 798.014 4.796,16 4,2500 5,47 4,2500 781.534 4.697,11 4,2500 5,36 4,2500
4,50 805.129 4.838,92 4,5262 5,77 4,5234 796.105 4.784,69 4,5000 5,77 4,5000 778.729 4.680,25 4,5000 5,65 4,5000
4,75 803.691 4.830,28 4,7791 -6,06 4,7761 794.205 477327 4,7500 -6,06 4,7500 775.940 4.663,49 4,7500 5,93 4,7500
5,00 802.257 4.821,66 5,0323 -6,36 5,0289 792.314 4.761,90 5,0000 -6,36 5,0000 773.168 4.646,83 5,0000 6,22 5,0000
525 800.829 4.813,08 5,2856 -6,65 5,2818 790.432 4.750,59 5,2500 -6,66 5,2500 770.412 4.630,27 5,2500 6,50 5,2500
5,50 799.406 4.804,53 5,5390 -6,95 5,5349 788.559 4.739,34 5,5000 -6,95 5,5000 767.673 4.613,81 5,5000 6,77 5,5000
575 797.988 4.796,01 5,7926 7,24 5,7881 786.695 4.728,13 5,7500 7,24 5,7500 764.950 4.597,44 5,7500 7,05 5,7500
6,00 796.575 4.787,51 6,0464 7,52 6,0415 784.840 4.716,98 6,0000 7,52 6,0000 762.243 4.581,17 6,0000 7,32 6,0000
6,25 795.167 4.779,05 6,3003 -7,81 6,2950 782.993 4.705,88 6,2500 -7,81 6,2500 759.552 4.565,00 6,2500 7,59 6,2500
6,50 793.764 4.770,62 6,5544 -8,09 6,5486 781.155 4.694,84 6,5000 -8,09 6,5000 756.876 4.548,92 6,5000 7,86 6,5000
6,75 792.366 4.762,22 6,8087 -8,37 6,8024 779.326 4.683,84 6,7500 -8,37 6,7500 754.217 4.532,93 6,7500 8,12 6,7500
7,00 790.973 4.753,84 7,0631 -8,65 7,0564 777.505 4.672,90 7,0000 -8,65 7,0000 751.572 4.517,04 7,0000 8,38 7,0000
7,25 789.584 4.745,50 7,3176 -8,93 7,3104 775.692 4.662,00 7,2500 -8,93 7,2500 748.944 4.501,24 7,2500 8,64 7,2500
7,50 788.201 4.737,18 7,5723 9,20 7,5646 773.888 4.651,16 7,5000 9,21 7,5000 746.330 4.485,54 7,5000 8,90 7,5000
7,75 786.822 4.728,90 7,8272 9,48 7,8190 772.093 4.640,37 7,7500 9,48 7,7500 743.732 4.469,92 7,7500 9,15 7,7500
8,00 785.449 4.720,64 8,0822 9,75 8,0735 770.306 4.629,63 8,0000 9,75 8,0000 741.149 4.454,39 8,0000 9,40 8,0000
8,25 784.080 4.712,41 8,3374 -10,02 8,3281 768.527 4.618,94 8,2500 -10,02 8,2500 738.580 4.438,96 8,2500 9,65 8,2500
8,50 782.715 4.704,21 8,5928 -10,28 8,5829 766.756 4.608,29 8,5000 -10,29 8,5000 736.027 4.423,61 8,5000 9,90 8,5000
8,75 781.356 4.696,04 8,8483 -10,55 8,8378 764.993 4.597,70 8,7500 -10,55 8,7500 733.488 4.408,35 8,7500 10,14 8,7500
9,00 780.001 4.687,90 9,1039 -10,81 9,0928 763.239 4.587,16 9,0000 -10,82 9,0000 730.964 4.393,18 9,0000 10,38 9,0000
9,25 778.651 4.679,79 9,3597 -11,07 9,3480 761.492 4.576,66 9,2500 -11,08 9,2500 728.454 4.378,10 9,2500 10,62 9,2500
9,50 777.306 4.671,70 9,6157 -11,33 9,6034 759.753 4.566,21 9,5000 -11,34 9,5000 725.958 4.363,10 9,5000 10,86 9,5000
9,75 775.965 4.663,64 9,8718 -11,59 9,8588 758.023 4.555,81 9,7500 -11,60 9,7500 723.477 4.348,18 9,7500 11,10 9,7500
10,00 774.629 4.655,61 10,1281 -11,85 10,1144 756.300 4.545,45 10,0000 -11,85 10,0000 721.010 4.333,36 10,0000 11,33 10,0000
10,25 773.297 4.647,61 10,3846 -12,10 10,3702 754.585 4.535,15 10,2500 -12,11 10,2500 718.556 4.318,61 10,2500 11,56 10,2500
10,50 771.970 4.639,63 10,6411 -12,35 10,6261 752.878 4.524,89 10,5000 -12,36 10,5000 716.117 4.303,95 10,5000 11,79 10,5000
10,75 770.648 4.631,69 10,8979 -12,60 10,8821 751.178 4.514,67 10,7500 -12,61 10,7500 713.691 4.289,37 10,7500 12,02 10,7500
11,00 769.330 4.623,76 11,1548 -12,85 11,1382 749.486 4.504,50 11,0000 -12,86 11,0000 711.279 4.274,88 11,0000 12,24 11,0000
11,25 768.016 4.615,87 11,4118 -13,10 11,3945 747.802 4.494,38 11,2500 -13,11 11,2500 708.881 4.260,46 11,2500 12,46 11,2500
11,50 766.707 4.608,00 11,6690 -13,34 11,6509 746.126 4.484,30 11,5000 -13,35 11,5000 706.496 4.246,13 11,5000 12,68 11,5000
11,75 765.403 4.600,16 11,9264 -13,58 11,9075 744.456 4.474,27 11,7500 -13,60 11,7500 704.124 4.231,87 11,7500 12,90 11,7500
12,00 764.103 4.592,35 12,1839 -13,83 12,1642 742.795 4.464,29 12,0000 -13,84 12,0000 701.766 4.217,70 12,0000 13,12 12,0000

* El equivalente en pesetas a las cantidades en euros en el cuadro, esté calculado por el factor de conversion del euro (1 euro= 166,386 pesetas) y aplicando las reglas de redondeo.




VALOR I

Valor efectivo de un pagaré de 5.000 euros nominales cedidos al inversor
Pagarés emitidos a plazo de 12 meses



VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 5.000 EUROS NOMINALES CEDIDOS AL INVERSOR
PAGARES EMITIDOS A PLAZO DE 12 MESES

ANEXO Il

INVERSION A 360 DIAS

INVERSION A 361 DIAS

INVERSION A 362 DIAS

INVERSION A 363 DIAS

INVERSION A 364 DIAS

INVERSION A 365 DIAS

Tipo Precio de | TIR/TAE Precio de TIR/TAE |Precio de TIR/TAE |Precio de TIR/TAE |Precio de TIR/TAE |Precio de TIR/TAE
Nominal| compra % compra % compra % compra % compra % compra %
2,00 4.903,28 2,0003 4.903,01 2,0002 4.902,75 2,0002 4.902,49 2,0001 4.902,22 2,0001 4.901,96 2,0000
2,25 4.891,45 2,2503 4.891,16 2,2503 4.890,86 2,2502 4.890,57 2,2501 4.890,27 2,2501 4.889,98 2,2500
2,50 4.879,68 2,5004 4.879,35 2,5003 4.879,03 2,5003 4.878,70 2,5002 4.878,37 2,5001 4.878,05 2,5000
2,75 4.867,96 2,7505 4.867,61 2,7504 4.867,25 2,7503 4.866,89 2,7502 4.866,54 2,7501 4.866,18 2,7500
3,00 4.856,31 3,0006 4.855,92 3,0005 4.855,53 3,0004 4.855,14 3,0002 4.854,76 3,0001 4.854,37 3,0000
3,25 4.844,70 3,2507 4.844,29 3,2506 4.843,87 3,2504 4.843,45 3,2503 4.843,03 3,2501 4.842,62 3,2500
3,50 4.833,16 3,5008 4.832,71 3,5007 4.832,26 3,5005 4.831,81 3,5003 4.831,37 3,5002 4.830,92 3,5000
3,75 4.821,66 3,7510 4.821,19 3,7508 4.820,71 3,7506 4.820,23 3,7504 4.819,75 3,7502 4.819,28 3,7500
4,00 4.810,23 4,0011 4.809,72 4,0009 4.809,21 4,0006 4.808,71 4,0004 4.808,20 4,0002 4.807,69 4,0000
4,25 4.798,84 4,2512 4.798,31 4,2510 4.797,77 4,2507 4.797,23 4,2505 4.796,70 4,2502 4.796,16 4,2500
4,50 4.787,51 4,5014 4.786,95 4,5011 4.786,38 4,5008 4.785,82 4,5005 4.785,25 4,5003 4.784,69 4,5000
4,75 4.776,24 4,7515 4.775,64 4,7512 4.775,05 4,7509 4.774,46 4,7506 4.773,86 4,7503 4.773,27 4,7500
5,00 4.765,01 5,0017 4.764,39 5,0013 4.763,77 5,0010 4.763,15 5,0007 4.762,53 5,0003 4.761,90 5,0000
5,25 4.753,84 5,2519 4.753,19 5,2515 4.752,54 5,2511 4.751,89 5,2507 4.751,24 5,2504 4.750,59 5,2500
5,50 4.742,72 5,5020 4.742,05 5,5016 4.741,37 5,5012 4.740,69 5,5008 4.740,01 5,5004 4.739,34 5,5000
5,75 4.731,66 5,7522 4.730,95 5,7518 4.730,25 5,7513 4.729,54 5,7509 4.728,84 5,7504 4.728,13 5,7500
6,00 4.720,64 6,0024 4.719,91 6,0019 4.719,18 6,0015 4.718,44 6,0010 4.717,71 6,0005 4.716,98 6,0000
6,25 4.709,68 6,2526 4.708,92 6,2521 4.708,16 6,2516 4.707,40 6,2510 4.706,64 6,2505 4.705,88 6,2500
6,50 4.698,76 6,5028 4.697,98 6,5023 4.697,19 6,5017 4.696,41 6,5011 4.695,62 6,5006 4.694,84 6,5000
6,75 4.687,90 6,7531 4.687,09 6,7524 4.686,28 6,7518 4.685,46 6,7512 4.684,65 6,7506 4.683,84 6,7500
7,00 4.677,09 7,0033 4.676,25 7,0026 4.675,41 7,0020 4.674,57 7,0013 4.673,73 7,0007 4.672,90 7,0000
7,25 4.666,33 7,2535 4.665,46 7,2528 4.664,60 7,2521 4.663,73 7,2514 4.662,87 7,2507 4.662,00 7,2500
7,50 4.655,61 7,5038 4.654,72 7,5030 4.653,83 7,5023 4.652,94 7,5015 4.652,05 7,5008 4.651,16 7,5000
7,75 4.644,95 7,7540 4.644,03 7,7532 4.643,12 7,7524 4.642,20 7,7516 4.641,29 7,7508 4.640,37 7,7500
8,00 4.634,33 8,0043 4.633,39 8,0034 4.632,45 8,0026 4.631,51 8,0017 4.630,57 8,0009 4.629,63 8,0000
8,25 4.623,76 8,2545 4.622,80 8,2536 4.621,83 8,2527 4.620,87 8,2518 4.619,90 8,2509 4.618,94 8,2500
8,50 4.613,25 8,5048 4.612,25 8,5039 4.611,26 8,5029 4.610,27 8,5019 4.609,28 8,5010 4.608,29 8,5000
8,75 4.602,77 8,7551 4.601,76 8,7541 4.600,74 8,7531 4.599,73 8,7520 4.598,71 8,7510 4.597,70 8,7500
9,00 4.592,35 9,0054 4.591,31 9,0043 4.590,27 9,0032 4.589,23 9,0022 4.588,19 9,0011 4.587,16 9,0000
9,25 4.581,97 9,2557 4.580,91 9,2546 4.579,85 9,2534 4.578,78 9,2523 4.577,72 9,2511 4.576,66 9,2500
9,50 4.571,64 9,5060 4.570,56 9,5048 4.569,47 9,5036 4.568,38 9,5024 4.567,30 9,5012 4.566,21 9,5000
9,75 4.561,36 9,7563 4.560,25 9,7551 4.559,14 9,7538 4.558,03 9,7525 4.556,92 9,7513 4.555,81 9,7500
10,00 4.551,12 10,0066 4.549,99 10,0053 4.548,85 10,0040 4.547,72 10,0027 4.546,59 10,0013 4.545,45 10,0000
10,25 4.540,93 10,2570 4.539,77 10,2556 4.538,62 10,2542 4.537,46 10,2528 4.536,30 10,2514 4.535,15 10,2500
10,50 4.530,78 10,5073 4.529,60 10,5058 4.528,42 10,5044 4.527,24 10,5029 4.526,07 10,5015 4.524,89 10,5000
10,75 4.520,68 10,7577 4.519,48 10,7561 4.518,28 10,7546 4.517,08 10,7531 4.515,87 10,7515 4.514,67 10,7500
11,00 4.510,63 11,0080 4.509,40 11,0064 4.508,18 11,0048 4.506,95 11,0032 4.505,73 11,0016 4.504,50 11,0000
11,25 4.500,62 11,2584 4.499,37 11,2567 4.498,12 11,2550 4.496,87 11,2533 4.495,63 11,2517 4.494,38 11,2500
11,50 4.490,65 11,5087 4.489,38 11,5070 4.488,11 11,5052 4.486,84 11,5035 4.485,57 11,5017 4.484,30 11,5000
11,75 4.480,73 11,7591 4.479,43 11,7573 4.478,14 11,7555 4.476,85 11,7536 4.475,56 11,7518 4.474,27 11,7500
12,00 4.470,85 12,0095 4.469,53 12,0076 4.468,22 12,0057 4.466,91 12,0038 4.465,60 12,0019 4.464,29 12,0000




ANEXO IV

Valor efectivo de un pagaré de 5.000 euros nominales cedidos al inversor
Pagarés emitidos a plazo de 18 meses
(méximo 548 dias)



VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 5.000 EUROS NOMINALES CEDIDOS AL INVERSOR
PAGARES EMITIDOS A PLAZO DE 18 MESES (maximo 548 dias)

ANEXO IV

INVERSION A 543 DIAS

INVERSION A 544 DIAS

INVERSION A 545 DIAS

INVERSION A 546 DIAS

INVERSION A 547 DIAS

INVERSION A 548 DIAS

Tipo Precio de | TIR/TAE Precio de | TIR/TAE Precio de | TIR/TAE Precio de | TIR/TAE Precio de | TIR/TAE Precio de | TIR/TAE
Nominal| compra % compra % compra % compra % compra % compra %
2,00 4.854,85 2,0000 4.854,59 2,0000 4.854,32 2,0000 4.854,06 2,0000 4.853,80 2,0000 4.853,53 2,0000
2,25 4.837,20 2,2500 4.836,91 2,2500 4.836,61 2,2500 4.836,32 2,2500 4.836,02 2,2500 4.835,73 2,2500
2,50 4.819,66 2,5000 4.819,33 2,5000 4.819,01 2,5000 4.818,68 2,5000 4.818,36 2,5000 4.818,03 2,5000
2,75 4.802,23 2,7500 4.801,87 2,7500 4.801,51 2,7500 4.801,15 2,7500 4.800,80 2,7500 4.800,44 2,7500
3,00 4.784,90 3,0000 4.784,51 3,0000 4.784,12 3,0000 4.783,73 3,0000 4.783,35 3,0000 4.782,96 3,0000
3,25 4.767,67 3,2500 4.767,25 3,2500 4.766,83 3,2500 4.766,42 3,2500 4.766,00 3,2500 4.765,58 3,2500
3,50 4.750,55 3,5000 4.750,10 3,5000 4.749,65 3,5000 4.749,20 3,5000 4.748,76 3,5000 4.748,31 3,5000
3,75 4.733,53 3,7500 4.733,05 3,7500 4.732,57 3,7500 4.732,10 3,7500 4.731,62 3,7500 4.731,14 3,7500
4,00 4.716,61 4,0000 4.716,10 4,0000 4.715,60 4,0000 4.715,09 4,0000 4.714,58 4,0000 4.714,08 4,0000
4,25 4.699,79 4,2500 4.699,26 4,2500 4.698,72 4,2500 4.698,19 4,2500 4.697,65 4,2500 4.697,11 4,2500
4,50 4.683,08 4,5000 4.682,51 4,5000 4.681,95 4,5000 4.681,38 4,5000 4.680,82 4,5000 4.680,25 4,5000
4,75 4.666,46 4,7500 4.665,87 4,7500 4.665,27 4,7500 4.664,68 4,7500 4.664,09 4,7500 4.663,49 4,7500
5,00 4.649,94 5,0000 4.649,32 5,0000 4.648,70 5,0000 4.648,08 5,0000 4.647,45 5,0000 4.646,83 5,0000
5,25 4.633,52 5,2500 4.632,87 5,2500 4.632,22 5,2500 4.631,57 5,2500 4.630,92 5,2500 4.630,27 5,2500
5,50 4.617,19 5,5000 4.616,52 5,5000 4.615,84 5,5000 4.615,16 5,5000 4.614,48 5,5000 4.613,81 5,5000
5,75 4.600,96 5,7500 4.600,26 5,7500 4.599,55 5,7500 4.598,85 5,7500 4.598,15 5,7500 4.597,44 5,7500
6,00 4.584,83 6,0000 4.584,10 6,0000 4.583,37 6,0000 4.582,63 6,0000 4.581,90 6,0000 4.581,17 6,0000
6,25 4.568,79 6,2500 4.568,03 6,2500 4.567,27 6,2500 4.566,51 6,2500 4.565,76 6,2500 4.565,00 6,2500
6,50 4.552,84 6,5000 4.552,06 6,5000 4.551,27 6,5000 4.550,49 6,5000 4.549,70 6,5000 4.548,92 6,5000
6,75 4.536,99 6,7500 4.536,18 6,7500 4.535,37 6,7500 4.534,56 6,7500 4.533,74 6,7500 4.532,93 6,7500
7,00 4.521,23 7,0000 4.520,39 7,0000 4.519,55 7,0000 4.518,72 7,0000 4.517,88 7,0000 4.517,04 7,0000
7,25 4.505,56 7,2500 4.504,70 7,2500 4.503,83 7,2500 4.502,97 7,2500 4.502,11 7,2500 4.501,24 7,2500
7,50 4.489,98 7,5000 4.489,09 7,5000 4.488,20 7,5000 4.487,31 7,5000 4.486,42 7,5000 4.485,54 7,5000
7,75 4.474,49 7,7500 4.473,58 7,7500 4.472,66 7,7500 4.471,75 7,7500 4.470,83 7,7500 4.469,92 7,7500
8,00 4.459,09 8,0000 4.458,15 8,0000 4.457,21 8,0000 4.456,27 8,0000 4.455,33 8,0000 4.454,39 8,0000
8,25 4.443,78 8,2500 4.442,82 8,2500 4.441,85 8,2500 4.440,89 8,2500 4.439,92 8,2500 4.438,96 8,2500
8,50 4.428,56 8,5000 4.427,57 8,5000 4.426,58 8,5000 4.425,59 8,5000 4.424,60 8,5000 4.423,61 8,5000
8,75 4.413,42 8,7500 4.412,41 8,7500 4.411,39 8,7500 4.410,38 8,7500 4.409,36 8,7500 4.408,35 8,7500
9,00 4.398,37 9,0000 4.397,33 9,0000 4.396,29 9,0000 4.395,25 9,0000 4.394,22 9,0000 4.393,18 9,0000
9,25 4.383,40 9,2500 4.382,34 9,2500 4.381,28 9,2500 4.380,22 9,2500 4.379,16 9,2500 4.378,10 9,2500
9,50 4.368,52 9,5000 4.367,44 9,5000 4.366,35 9,5000 4.365,27 9,5000 4.364,18 9,5000 4.363,10 9,5000
9,75 4.353,73 9,7500 4.352,62 9,7500 4.351,51 9,7500 4.350,40 9,7500 4.349,29 9,7500 4.348,18 9,7500
10,00 4.339,02 10,0000 4.337,88 10,0000 4.336,75 10,0000 4.335,62 10,0000 4.334,49 10,0000 4.333,36 10,0000
10,25 4.324,39 10,2500 4.323,23 10,2500 4.322,08 10,2500 4.320,92 10,2500 4.319,77 10,2500 4.318,61 10,2500
10,50 4.309,84 10,5000 4.308,66 10,5000 4.307,48 10,5000 4.306,31 10,5000 4.305,13 10,5000 4.303,95 10,5000
10,75 4.295,38 10,7500 4.294,17 10,7500 4.292,97 10,7500 4.291,77 10,7500 4.290,57 10,7500 4.289,37 10,7500
11,00 4.280,99 11,0000 4.279,77 11,0000 4.278,54 11,0000 4.277,32 11,0000 4.276,10 11,0000 4.274,88 11,0000
11,25 4.266,69 11,2500 4.265,44 11,2500 4.264,20 11,2500 4.262,95 11,2500 4.261,71 11,2500 4.260,46 11,2500
11,50 4.252,46 11,5000 4.251,19 11,5000 4.249,93 11,5000 4.248,66 11,5000 4.247,39 11,5000 4.246,13 11,5000
11,75 4.238,32 11,7500 4.237,03 11,7500 4.235,74 11,7500 4.234,45 11,7500 4.233,16 11,7500 4.231,87 11,7500
12,00 4.224,25 12,0000 4.222,94 12,0000 4.221,63 12,0000 4.220,32 12,0000 4.219,01 12,0000 4.217,70 12,0000




